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1. ñaët vaán ñeà
Ruûi ro lan toûa laø moät khaùi nieäm khaù môùi ôû Vieät

Nam. Tuy nhieân, ñaây laø chuû ñeà ñaõ ñöôïc nghieân
cöùu nhieàu ôû caùc nöôùc treân theá giôùi, ñaëc bieät ôû taïi
nhöõng nöôùc coù thò tröôøng chöùng khoaùn phaùt trieån.
Ruûi ro lan toûa baét ñaàu ñöôïc ñeà caäp nhieàu töø nhöõng
naêm 2008 khi dieãn ra cuoäc khuûng hoaûng kinh teá
theá giôùi. Cho ñeán nay, ñaõ coù raát nhieàu nghieân cöùu
veà chuû ñeà naøy, ñaëc bieät laø nhöõng nghieân cöùu veà
taùc ñoäng cuûa ruûi ro lan toûa ñeán thò tröôøng taøi chính.
Töø keát quaû nghieân cöùu ñaõ cho thaáy taùc ñoäng cuûa
ruûi ro lan toûa ñeán thò tröôøng taøi chính raát lôùn.
Chính vì vaäy, caàn coù nhöõng giaûi phaùp nhaèm haïn
cheá caùc taùc ñoäng tieâu cöïc naøy. 

2. khaùi nieäm veà ruûi ro lan toûa
Tröôùc khi tìm hieåu veà  ruûi ro lan toûa , caàn ñeà

caäp ñeán khaùi nieäm veà ruûi ro. Ruûi ro ñöôïc hieåu laø

khaû naêng xaûy ra söï khaùc bieät giöõa keát quaû thöïc teá
vôùi kyø voïng ban ñaàu (Haø vaø coäng söï, 2019). Ruûi ro
cuõng coù theå ñöôïc hieåu laø nguy cô xaûy ra nhöõng söï
kieän khoâng mong muoán vaø gaây ra nhöõng taùc ñoäng
tieâu cöïc ñeán caùc caù nhaân hay toå chöùc (Ngoïc vaø
Phöông, 2015). Coù nhieàu caùch phaân loaïi ruûi ro,
trong ñoù ruûi ro coù theå ñöôïc phaân chia thaønh ruûi ro
heä thoáng vaø ruûi ro phi heä thoáng. Ruûi ro phi heä
thoáng laø nhöõng ruûi ro mang tính caù theå cuûa khoaûn
ñaàu tö vaø coù theå trieät tieâu ñöôïc baèng caùch ña daïng
hoùa danh muïc ñaàu tö (Hueä vaø coäng söï, 2015). Ruûi
ro heä thoáng laø ruûi ro taùc ñoäng ñeán toaøn boä caùc taøi
saûn, caùc ngaønh, lónh vöïc vaø khoâng theå loaïi tröø
ñöôïc baèng caùch ña daïng hoùa danh muïc ñaàu tö
(Khaâm vaø coäng söï, 2020). Coù theå keå ñeán moät soá ví
duï cuûa ruûi ro heä thoáng nhö ruûi ro laõi suaát, ruûi ro
laïm phaùt, ruûi ro tyû giaù hoái ñoaùi vaø ruûi ro chính trò...
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Khi xaûy ra moät ruûi ro heä thoáng, taàm aûnh höôûng cuûa
noù khoâng chæ ñeán moät ngaønh hay moät taøi saûn maø laø
toaøn boä caùc taøi saûn, caùc ngaønh vaø lónh vöïc. Vaäy coù
moái lieân heä naøo giöõa ruûi ro heä thoáng vaø ruûi ro lan
toûa khoâng? Ñeå xaùc ñònh ñöôïc moái lieân heä naøy
tröôùc heát caàn hieåu ñöôïc ruûi ro lan toûa laø gì?

Coù nhieàu quan ñieåm khaùc nhau veà ruûi ro lan
toûa. Ruûi ro lan toûa bao goàm moät taäp hôïp caùc toå
chöùc lieân keát coù moái quan heä kinh doanh cuøng coù
lôïi qua ñoù söï phaù saûn cuûa moät toå chöùc coù theå lan
toûa nhanh choùng ñeán caùc toå chöùc khaùc (Billio vaø
coäng söï, 2012). Töø khaùi nieäm naøy coù theå thaáy
nguyeân nhaân daãn ñeán söï lan truyeàn ruûi ro laø do
giöõa caùc toå chöùc coù moái lieân keát vôùi nhau. Karolyi
vaø Stulz (1996) goïi ñoù laø “hieäu öùng domino”. Toùm
laïi coù theå hieåu ruûi ro lan toûa laø ruûi ro coù tính chaát
laây lan töø toå chöùc naøy sang toå chöùc khaùc, töø thò
tröôøng naøy sang thò tröôøng khaùc hay cuõng coù khi töø
moät toå chöùc sang caû thò tröôøng taøi chính. Hasman
(2013) cho raèng, khaùi nieäm ruûi ro lan toûa chæ laø
moät boä phaän trong khaùi nieäm veà ruûi ro heä thoáng.
Tuy nhieân, khi nghieân cöùu khaùi nieäm veà ruûi ro lan
toûa thaáy vaán ñeà naøy coù theå xuaát phaùt töø moät ruûi ro
heä thoáng nhöng cuõng coù khi baét nguoàn töø moät ruûi
ro phi heä thoáng, chaúng haïn nhö söï suïp ñoå cuûa moät
toå chöùc. 

3. nguoàn goác cuûa ruûi ro lan toûa
3.1. Tính lieân keát giöõa caùc toå chöùc hay caùc thò

tröôøng taøi chính

Theo khaùi nieäm veà ruûi ro lan toûa cuûa Billio vaø
coäng söï (2012), nguoàn goác cuûa ruûi ro lan toûa xuaát
phaùt töø moái lieân keát giöõa caùc toå chöùc hay giöõa caùc
thò tröôøng taøi chính vôùi nhau. Söï lieân keát giöõa caùc
toå chöùc coù theå tröïc tieáp hoaëc giaùn tieáp thoâng qua
caùc khoaûn vay voán, caùc hôïp ñoàng tín duïng thöông
maïi, baûo hieåm tín duïng hay baûo laõnh phaùt haønh.
Khi toå chöùc A cho toå chöùc B vay voán hoaëc mua
chòu vôùi moät khoaûn vay coù giaù trò lôùn, neáu toå chöùc
B thaát baïi seõ daãn ñeán nguy cô phaù saûn cuûa toå chöùc
A. Hoaëc tröôøng hôïp toå chöùc A baûo laõnh phaùt haønh
traùi phieáu vôùi giaù trò lôùn cho toå chöùc B, neáu toå chöùc
B coù nguy cô phaù saûn cuõng daãn ñeán ruûi ro phaù saûn
cho toå chöùc A. 

Ñoù laø moái lieân keát giöõa caùc toå chöùc,coøn moái
lieân keát giöõa caùc thò tröôøng taøi chính coù theå ñöôïc
theå hieän qua caùc phaïm vi cô baûn sau: (1) Lieân keát
giöõa thò tröôøng chöùng khoaùn vôùi neàn kinh teá vó moâ;
(2) Lieân keát giöõa thò tröôøng chöùng khoaùn vôùi caùc
thò tröôøng khaùc (thò tröôøng ngoaïi hoái, thò tröôøng
haøng hoùa cô baûn...); (3) Lieân keát giöõa caùc chuû theå
tham gia thò tröôøng chöùng khoaùn (caùc coâng ty
nieâm yeát, uûy ban chöùng khoaùn, sôû giao dòch chöùng
khoaùn...). Thò tröôøng taøi chính laø nôi dieãn ra caùc
hoaït ñoäng mua baùn, chuyeån nhöôïng quyeàn söû
duïng caùc khoaûn voán ngaén haïn hoaëc daøi haïn thoâng
qua caùc coâng cuï taøi chính nhö coå phieáu, traùi phieáu,
coâng cuï phaùi sinh, caùc giaáy tôø coù giaù, caùc khoaûn
vay, ngoaïi hoái, haøng hoùa cô baûn... Sôû dó coù söï lieân
keát giöõa caùc thò tröôøng taøi chính laø do tính töông
quan giöõa caùc boä phaän, caùc taøi saûn vaø caùc thò
tröôøng. Khi moät thò tröôøng gaëp ruûi ro coù theå daãn
ñeán ruûi ro ôû caùc thò tröôøng khaùc. Chaúng haïn, ruûi ro
ôû thò tröôøng ngoaïi hoái coù theå daãn ñeán ruûi ro ôû thò
tröôøng chöùng khoaùn. Ngoaøi ra, ruûi ro kinh teá vó moâ
nhö söï thay ñoåi cuûa laõi suaát vaø nguy cô suy thoaùi
kinh teá cuõng taùc ñoäng daãn ñeán ruûi ro treân thò
tröôøng chöùng khoaùn.

3.2. Haønh vi cuûa caùc chuû theå tham gia thò

tröôøng 

Thò tröôøng taøi chính chòu aûnh höôûng raát lôùn bôûi
haønh vi cuûa caùc chuû theå tham gia thò tröôøng. Moät
trong nhöõng haønh vi ñöôïc nghieân cöùu nhieàu vaø
aûnh höôûng raát lôùn ñeán thò tröôøng ñoù laø haønh vi hay
taâm lyù baày ñaøn. Haønh vi hay taâm lyù baày ñaøn ñöôïc
hieåu laø khi caùc caù nhaân hoaëc toå chöùc ñoàng thôøi
hoaït ñoäng theo cuøng moät caùch. Moät soá ví duï cuûa
haønh vi hay taâm lyù baày ñaøn nhö vieäc cuøng mua
hay cuøng baùn moät loaïi coå phieáu, ñoàng loaït ruùt tieàn
tieát kieäm ôû moät toå chöùc tín duïng... Haønh vi naøy seõ
daãn ñeán vieäc ñònh giaù sai taøi saûn vaø söï tích tuï ruûi
ro, daãn ñeán bong boùng taøi saûn, töø ñoù coù theå daãn
ñeán söï suïp ñoå cuûa heä thoáng taøi chính. Nguyeân
nhaân chuû yeáu daãn ñeán haønh vi naøy do söï thieáu
minh baïch cuûa caùc thoâng tin. Chính vì vaäy, ñeå
giaûm nguy cô cuûa caùc haønh vi naøy caàn ñaûm baûo
moät moâi tröôøng thoâng tin minh baïch, thoâng qua
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vieäc xaây döïng heä thoáng thoâng tin vaø truyeàn thoâng
caäp nhaät, ñaày ñuû vaø tieân tieán. 

4. Taùc ñoäng cuûa ruûi ro lan toûa ñeán caùc thò
tröôøng taøi chính 

Ñaõ coù nhieàu nghieân cöùu ñaùnh giaù taùc ñoäng cuûa
ruûi ro lan toûa ñeán caùc thò tröôøng taøi chính, ñaëc bieät
trong caùc giai ñoaïn khuûng hoaûng. Caùc nghieân cöùu
veà ruûi ro lan toûa chuû yeáu taäp trung vaøo vieäc traû lôøi
caùc caâu hoûi sau: (1) coù xaûy ra ruûi ro lan toûa hay
khoâng? (2) nguoàn goác cuûa ruûi ro xuaát phaùt töø ñaâu?
(3) cô cheá lan truyeàn ruûi ro nhö theá naøo? 

Coù theå keå ñeán moät soá nghieân cöùu tieâu bieåu sau,
nhö nghieân cöùu cuûa Wang vaø coäng söï (2023). Döïa
treân döõ lieäu giaù ñoùng cöûa haøng ngaøy cuûa coå phieáu
14 ngaân haøng nieâm yeát haïng A ôû Trung Quoác töø
thaùng 1/2009 ñeán thaùng 6/2021, nghieân cöùu ñaõ
phaân tích so saùnh veà taùc ñoäng lan truyeàn cuûa ruûi ro
trong ngaønh ngaân haøng tröôùc vaø sau khi buøng phaùt
dòch Covid-19. Döïa treân phöông phaùp transfer
entropy, nhoùm taùc giaû ñaõ tính toaùn ma traän maïng
töông quan veà hieäu öùng lan truyeàn ruûi ro lieân ngaân
haøng vaø nghieân cöùu thöïc nghieäm taùc ñoäng lan
truyeàn ruûi ro trong ngaønh ngaân haøng tröôùc vaø sau
dòch beänh baèng phöông phaùp phaân tích maïng xaõ
hoäi, moâ taû caáu truùc maïng cuûa lan truyeàn ruûi ro heä
thoáng trong ngaønh ngaân haøng Trung Quoác.
Nghieân cöùu naøy cho thaáy ruûi ro cuûa heä thoáng lieân
ngaân haøng taêng leân ñaùng keå sau khi dòch beänh
buøng phaùt vaø caùc ñieåm chính laây lan ruûi ro ngaân
haøng cuõng ñaõ thay ñoåi tröôùc vaø sau khi dòch beänh
buøng phaùt. Ngaân haøng quoác doanh ít ruûi ro hôn
ngaân haøng coå phaàn vaø caùc toå chöùc taøi chính trong
nöôùc. Beân caïnh ñoù, keát quaû nghieân cöùu cuõng cho
thaáy hieäu öùng lan truyeàn ruûi ro giöõa caùc ngaân haøng
laø khoâng ñoái xöùng. 

Moät nghieân cöùu tieâu bieåu nöõa laø nghieân cöùu
cuûa Florian vaø coäng söï (2020) ñaõ xem xeùt taùc
ñoäng lan toûa ruûi ro sau khi Volkswagen thöøa nhaän
gian laän khí thaûi. Tröôùc tieân, nghieân cöùu ñaõ öôùc
tính khoaûn loã hoaït ñoäng ban ñaàu laø 8,45% voán
hoùa thò tröôøng voán cuûa Volkswagen vaøo ngaøy
tröôùc thoâng baùo, toån thaát veà maët danh tieáng leân
tôùi gaáp 5 laàn khoaûn loã naøy vaø nhöõng cuù soác tieâu

cöïc ñaùng keå ñoái vôùi coå phieáu vaø traùi phieáu cuûa
haõng. Phaân tích taùc ñoäng lan toûa töø cuù soác naøy,
ngoaøi nhöõng toån thaát thöôøng chæ ñöôïc ño löôøng
trong giaù trò voán coå phaàn, nhoùm taùc giaû nhaän thaáy
taùc ñoäng lan toûa tieâu cöïc ñaùng keå ñeán caùc ñoái thuû
caïnh tranh vaø nhaø cung caáp chaâu AÂu treân caû thò
tröôøng chöùng khoaùn vaø traùi phieáu. Khi nghieân cöùu
caùc taùc ñoäng kinh teá chi tieát hôn cho thaáy toång
thieät haïi 27,4 tyû euro cuûa Volkswagen do thay ñoåi
giaù trò thò tröôøng chöùng khoaùn trong 5 ngaøy dieãn
ra söï kieän ñaàu tieân gaàn nhö hoaøn toaøn bao goàm
caùc khoaûn loã baát thöôøng. Hôn nöõa, caùc ñoái thuû
caïnh tranh (nhaø cung caáp) nhìn chung ñaõ phaûi
chòu khoaûn loã baát thöôøng 18,3 (12,6) tyû euro trong
thôøi gian naøy, vôùi 60% (69%) coâng ty coù nhöõng
thay ñoåi tieâu cöïc, ñaëc bieät laø caùc ñoái thuû caïnh
tranh vaø nhaø cung caáp chaâu AÂu coù lieân heä vôùi
Volkswagen. Nhöõng con soá naøy coøn taêng theâm do
giaù trò thò tröôøng traùi phieáu thay ñoåi aâm. 

Moät söï kieän tieâu bieåu cuõng daãn ñeán taùc ñoäng
lan toûa ruûi ro raát lôùn vaø ñöôïc nghieân cöùu nhieàu ñoù
laø söï kieän Brexit. Brexit laø söï kieän Vöông Quoác
Anh taùch khoûi Lieân minh chaâu AÂu naêm 2016.
Matheus vaø Maria (2023) ñaõ nghieân cöùu ruûi ro lan
toûa giöõa chæ soá chöùng khoaùn S&P500 vaø FTSE100,
hai thò tröôøng chöùng khoaùn lôùn treân theá giôùi, do
Brexit. Brexit ñaõ gaây ra laøn soùng bieán ñoäng treân
thò tröôøng taøi chính quoác teá vaø phaûn öùng ngay laäp
töùc taïi thò tröôøng Myõ ñaõ mang laïi söï baát oån cho caùc
nhaø ñaàu tö - nhöõng ngöôøi vaãn thaän troïng tröôùc
nhöõng dieãn bieán baát ngôø cuûa neàn kinh teá toaøn caàu.
Trong nghieân cöùu naøy, moâ hình töông quan coù
ñieàu kieän ñoäng (DCC GARCH) ñöôïc aùp duïng ñeå
phaân tích hieän töôïng laây lan dòch chuyeån trong döõ
lieäu chuoãi thôøi gian. Keát quaû cho thaáy khoâng coù
baèng chöùng veà söï laây lan dòch chuyeån giöõa hai thò
tröôøng trong thôøi kyø Brexit. Coù theå quan saùt thaáy
söï gia taêng vöøa phaûi trong moái töông quan coù ñieàu
kieän trong thaùng dieãn ra cuoäc tröng caàu daân yù veà
Brexit, ñieàu naøy coù theå do söï phuï thuoäc laãn nhau
cao giöõa hai thò tröôøng taøi saûn. 

Nhö vaäy, töø caùc keát quaû nghieân cuûa coù theå thaáy
taùc ñoäng cuûa ruûi ro lan toûa ñeán thò tröôøng taøi chính
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raát lôùn. Ruûi ro lan toûa coù theå gaây ra nhöõng haäu quaû
nghieâm troïng ñoái vôùi söï oån ñònh cuûa heä thoáng taøi
chính, söï taêng tröôûng cuûa neàn kinh teá vaø phuùc lôïi
cuûa ngöôøi daân. Ruûi ro lan toûa laø moät trong nhöõng
vaán ñeà quan troïng nhaát cuûa baát kyø cuoäc khuûng
hoaûng taøi chính naøo vì 3 nguyeân nhaân sau ñaây: (1)
Noù ñoøi hoûi caàn coù söï can thieäp; (2) Noù coù theå daãn
ñeán moät cuoäc khuûng hoaûng cuûa heä thoáng taøi chính;
vaø (3) Noù tieâu toán moät löôïng chi phí ñaùng keå cuûa
toaøn boä neàn kinh teá. Ruûi ro lan toûa thöôøng phaûn
aûnh söï thaát baïi tröïc tieáp cuûa hoaït ñoäng giaùm saùt an
toaøn vi moâ, ñoàng thôøi cuõng ñaët ra yeâu caàu naâng
cao vai troø cuûa giaùm saùt an toaøn vó moâ. 

5. Caùc giaûi phaùp nhaèm giaûm thieåu taùc ñoäng
cuûa ruûi ro lan toûa ñoái vôùi thò tröôøng taøi chính

Nhö vaäy, töø vieäc ñaùnh giaù taùc ñoäng cuûa ruûi ro
lan toûa ñeán thò tröôøng taøi chính ñaõ ñaët ra yeâu caàu
veà caùc giaûi phaùp nhaèm giaûm thieåu caùc taùc ñoäng
tieâu cöïc cuûa ruûi ro lan toûa ñeán thò tröôøng taøi chính.
Giaûi phaùp quan troïng nhaát ñoù laø caàn taêng cöôøng
vai troø quaûn lyù vaø giaùm saùt cuûa Nhaø nöôùc baèng
phaùp luaät vaø thoâng qua heä thoáng chính saùch cuøng
vôùi caùc coâng cuï quaûn lyù ruûi ro treân thò tröôøng
chöùng khoaùn. Coâng cuï naøy seõ giuùp nhaän dieän caùc
nguy cô tieàm aån cuûa ruûi ro lan toûa. Töø ñoù ñöa ra
caùc giaûi phaùp öùng phoù vaø phoøng ngöøa nhaèm mang
laïi söï oån ñònh vaø tính hieäu quaû cuûa thò tröôøng taøi
chính. Cuï theå vai troø cuûa töøng chính saùch vó moâ
trong vieäc giaûm thieåu taùc ñoäng tieâu cöïc cuûa ruûi ro
lan toûa nhö sau:

Chính saùch taøi khoùa

Chính saùch taøi khoùa ñeà caäp ñeán caùc quyeát ñònh
cuûa chính phuû veà chi tieâu vaø thueá. Chính saùch taøi
khoùa coù theå giaûm ruûi ro lan toûa baèng caùch kích
thích neàn kinh teá, hoã trôï caùc khu vöïc vaø hoä gia
ñình deã bò toån thöông vaø duy trì tính beàn vöõng taøi
chính. Caùc bieän phaùp kích thích töø chính saùch taøi
khoùa coù theå giuùp thuùc ñaåy nhu caàu, saûn löôïng vaø
vieäc laøm, ñoàng thôøi giaûm nguy cô giaûm phaùt vaø vôõ
nôï. Vieäc hoã trôï caùc khu vöïc vaø hoä gia ñình deã bò
toån thöông coù theå giuùp ngaên chaën tình traïng phaù
saûn, thaát nghieäp vaø ngheøo ñoùi treân dieän roäng,
ñoàng thôøi duy trì söï gaén keát vaø nieàm tin xaõ hoäi.

Duy trì tính beàn vöõng taøi chính coù theå giuùp traùnh
khuûng hoaûng nôï coâng, duy trì khaû naêng tieáp caän
thò tröôøng vaø naâng cao uy tín.

Chính saùch tieàn teä

Chính saùch tieàn teä ñeà caäp ñeán caùc bieän phaùp
cuûa ngaân haøng trung öông nhaèm taùc ñoäng ñeán
cung tieàn, laõi suaát vaø tyû giaù hoái ñoaùi. Chính saùch
tieàn teä coù theå giuùp giaûm ruûi ro lan toûa baèng caùch
cung caáp thanh khoaûn cho heä thoáng taøi chính, nôùi
loûng caùc ñieàu kieän taøi chính vaø quaûn lyù doøng voán.
Thanh khoaûn coù theå giuùp ngaên ngöøa tình traïng ruùt
tieàn haøng loaït, baùn thaùo vaø khuûng hoaûng tín duïng,
ñoàng thôøi ñaûm baûo heä thoáng thanh toaùn hoaït ñoäng
trôn tru. Vieäc nôùi loûng caùc ñieàu kieän taøi chính coù
theå giuùp giaûm chi phí ñi vay, kích thích ñaàu tö vaø
tieâu duøng, cuõng nhö hoã trôï giaù taøi saûn. Quaûn lyù
doøng voán coù theå giuùp traùnh ñöôïc tình traïng döøng,
ñaûo chieàu vaø khuûng hoaûng tieàn teä ñoät ngoät, ñoàng
thôøi duy trì caân baèng beân ngoaøi.

Chính saùch an toaøn vó moâ

Chính saùch an toaøn vó moâ ñeà caäp ñeán vieäc ñieàu
tieát vaø giaùm saùt heä thoáng taøi chính nhaèm ngaên
ngöøa ruûi ro heä thoáng. Chính saùch an toaøn vó moâ coù
theå giaûm ruûi ro lan toûa baèng caùch taêng cöôøng khaû
naêng phuïc hoài cuûa caùc toå chöùc taøi chính, haïn cheá
vieäc gia taêng ñoøn baåy vaø maát caân ñoái, ñoàng thôøi
giaûi quyeát caùc taùc ñoäng lan toûa xuyeân bieân giôùi.
Khaû naêng phuïc hoài coù theå giuùp haáp thuï toån thaát,
duy trì khaû naêng thanh toaùn vaø giaûm nhu caàu cöùu
trôï. Haïn cheá ñoøn baåy vaø söï maát caân baèng coù theå
giuùp traùnh bong boùng taøi saûn, buøng noå tín duïng vaø
söï deã bò toån thöông cuûa heä thoáng taøi chính. Giaûi
quyeát caùc taùc ñoäng lan toûa xuyeân bieân giôùi coù theå
giuùp ñieàu phoái caùc chính saùch, haøi hoøa hoùa caùc
tieâu chuaån vaø chia seû thoâng tin.

Chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi

Chính saùch tyû giaù hoái ñoaùi ñeà caäp ñeán vieäc löïa
choïn cheá ñoä tyû giaù hoái ñoaùi vaø möùc ñoä can thieäp
vaøo thò tröôøng ngoaïi hoái. Chính saùch tyû giaù hoái
ñoaùi coù theå giaûm ruûi ro lan toûa baèng caùch mang laïi
söï linh hoaït, oån ñònh hoaëc keát hôïp caû hai. Tính linh
hoaït coù theå giuùp ñieàu chænh caùc cuù soác beân ngoaøi,
duy trì khaû naêng caïnh tranh vaø traùnh tình traïng

taøi chính - ngaân haøng - baûo hieåm

Soá 14 - Thaùng 6/2024



340

maát caân ñoái tieàn teä. Söï oån ñònh coù theå giuùp neo giöõ
kyø voïng laïm phaùt, giaûm bôùt söï bieán ñoäng vaø thu
huùt ñaàu tö nöôùc ngoaøi. Söï keát hôïp cuûa caû hai coù
theå giuùp caân baèng giöõa tính linh hoaït vaø tính oån
ñònh, tuøy thuoäc vaøo hoaøn caûnh vaø muïc tieâu.

Hôïp taùc quoác teá

Hôïp taùc quoác teá ñeà caäp ñeán söï phoái hôïp vaø hôïp
taùc cuûa caùc chính saùch vaø theå cheá ôû caáp ñoä toaøn
caàu hoaëc khu vöïc. Hôïp taùc quoác teá coù theå giaûm
nguy cô lan truyeàn ruûi ro baèng caùch cung caáp hoã
trôï taøi chính, tö vaán chính saùch vaø giaùm saùt. Hoã trôï
taøi chính coù theå giuùp khaéc phuïc tình traïng thieáu
thanh khoaûn, khoâi phuïc nieàm tin vaø taïo ñieàu kieän
ñieàu chænh. Tö vaán chính saùch coù theå giuùp thieát keá
vaø thöïc hieän caùc chính saùch hieäu quaû vaø nhaát

quaùn. Giaùm saùt coù theå giuùp theo doõi vaø ñaùnh giaù
ruûi ro, caùc loã hoång vaø taùc ñoäng lan toûa.

Treân thöïc teá, ñeå coù theå giaûm thieåu ñöôïc taùc
ñoäng tieâu cöïc cuûa ruûi ro lan toûa khoâng theå chæ söû
duïng moät chính saùch vó moâ maø caàn coù söï keát hôïp
vaø nhaát quaùn cuûa caùc chính saùch kinh teá vó moâ
khaùc nhau. Söï keát hôïp chính saùch coù theå laøm giaûm
nguy cô laây lan baèng caùch naâng cao hieäu löïc, hieäu
suaát vaø ñoä tin caäy cuûa caùc chính saùch. Söï keát hôïp
hieäu quaû cuûa caùc chính saùch coù theå giuùp ñaït ñöôïc
nhöõng keát quaû mong muoán, chaúng haïn nhö oån ñònh
neàn kinh teá, khoâi phuïc taêng tröôûng vaø ngaên ngöøa
khuûng hoaûng. Hieäu quaû cuõng coù theå giuùp giaûm
thieåu chi phí vaø söï ñaùnh ñoåi cuûa caùc chính saùch,
chaúng haïn nhö thaâm huït taøi chính hoaëc laïm phaùt n
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FinanCiaL risks and sPiLLover risks 
on The FinanCiaL markeT
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aBsTraCT:
This study clarified the concept and impact of spillover risks on the financial market, thereby

proposing solutions to minimize the negative impact of spillover risks on the market. This study’s
results showed that there are impacts between organizations in the market and impacts between
markets, and an organization or an event can impact the entire economy. The possible
consequence is instability and the risk of financial market collapse. This study also proposed
solutions to limit the negative impacts of financial risks and spillover risks on the financial market.
These solutions include strengthening the management and supervision of the state through laws
and policies and applying management tools to control risks in the stock market.

keywords: financial risks, spillover risks, financial markets.
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