Nghién ctru - Trao ddi

Tap <hi CHng séan

HUY DONG VON CHO DAV TU
PHAT TRIEN KINH TE - XA HOI

NGUYENPAC HUNG *

Hi¢n nay, ngudn vén ddu tw déng gp khodng 50% - 55% tang truong
kinh t& hdng ndam. Béi vdy, huy dong vén cho ddu tu phdt trién kinh (& -
xd hoi la mot khdu cot yéu ciia toan by hé thong cdc ngdn hang nuoc ta.
Bai bdo dd dé cdp kha toan dién cdc kénh huy déng vén thiec (& va tiém
tang, dbng thoi cing chi ra cdc vén dé ton tgi trong huy dong von dé c6
gidi phdp kip théi, gép phdn ddy nhanh tdc dj tdng truwedng kinh té.

#1 - Huy d{)ng vén qua; hé thﬁ’ng
ngin hang

Trong diéu kién vén ngén sich nha nudc b
han, vén ty c6 cia doanh nghigp va ngudi sin
Xult con it 8i, thi von du tr cho san xuit kinh
doanh chu yéu dya vio von tin dung ngin
hang. P& cb vbn cho vay, céc ngé.n hang
thuong ma1 (NHTM) da huy dong vén trong
xa hoi, vén trong dan, von ndc ngoal Hg
thong ngin hang huy dong vén cho diu tu phat
trién bing da dang cic phuong thirc, nhw:
giki tda vén dong trong sé no xAu, phat hanh
b phiéu va trai phiéu ting v6n didu 12, thu
hiit tin gbi tiét kigm va phét trién dich vu
ngan hang.

Cac NHTM nha nude d3 xit 1§ s6 g ton
dong khoang 23,000 ti dong bing nhiéu bign
phap khac nhau, gii phéng s6 von dé &€ quay
vong, cho vay tai dau tu cho phat trién kinh té.
D6 ciing 1a s6 ng iién quan dén cac doanh
nghiép nha nwic; cac khoan no thude nhom I,

nhém II va nhém 11, Tinh dén nay cac NHTM
nha nwéc da xit 1§ duge hon 92% s6 no x4u;
trong d, c6 khoang 10.000 ti dong ng dong
clia cac vy 4n kinh t& 16n, nhw: Epco - Minh
Phung, Tamexco,... va hang loat vu an 16n
nhd, cac khoan ng dong. Theo d6 khong
nhimg ty 1& no x4u cha cic. NHTM nha nuéc
giam, ma con lam lanh manh hda mdi trudmg
dAu tu kinh doanh tién t& tin dung. Cac NHTM
cd phEm va quy tin dung nhan din cung di giai
quyet duoc khoang 5.000 - 6 000 ti dong ng
x4u, trong d6 c6 rit nhlcu khoin ng lién quan
dén céc vu an, dua s von &6 trd lai phuc vu
ddu tr sin xuét kinh doanh cla cic doanh
nghigp, hd gia dinh.

DE ning cao ning luc tii chinh chc NHTM
nha nwdc, bén canh viéc Chinh phi chi dao
va B9 Tai chinh cung Ngin hang Nha nudc
phéi hop thyc hién, da cip von diéu 1& bing

* TS, Ngén hing Nha nudc Viét Nam
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trai phiéu diic biét cho 5 ngan hang va mot sb
hinh thirc ¢Ap von khéac. Dén nay, tong sb von
cac NHTM nha nude dé cip bo sung 13 12.536
ti ddng von diu 1¢, nang tong s& von ty ¢b clia
chc NHTM nha nude 1én 18.470 ti dong, ghp 3
lan cudi ndm 2000. Thyc hign cic bude cd
phin héa, cudi nim 2005, Ngin hing Ngoai
thuong Vigét Nam d@ phat hanh thanh cong
tra1 ph1eu huy d6ng duoc 1.385 ti dong ting
vén diéu 1& ma ngén sach

nha nudc khdng phai
cép théem vén cho ngan
hing niy. Diu théng
5-2006, Ngan hang Pau
tir va Phét trién Viét Nam
di phat hanh trai phidu
ting vén hon 2.200 ti
ddng ciing khong,ché vio
ngudn ngin sach nha |
nuoc. He théng NHTM c6
phan thye hign phat hanh
c6 phidu méi trén thi
truomg d€ ting vén didu | g tidn. -
1. Tinh dén 7-2006, wéc |
tinh cic NHTM c6 phin
da huy dong thém duoc
trén 10.000 ti ddng ting
von didu 16. Bén canh viéc
phat hanh ¢6 phiéu huy
ddng cua cac ca nhin va
t6 chirc & trong nude, thi
con ¢ khéilwong 1on vén | _
cia ngudi Viét Nam & -

nudc ngoai chuyén vé cho ngudi than trong
nude mua cd phiéu ngan hang. Pic biét nhidu
ngin hang vA 3 chic thi chinh nudc ngodi da
mua c8 phan chia 4 NHTM ¢ phan Viét Nam,
d6 la ANZ, Standard Chartered Bank,
Hongkong and Shanghai  Bangking
Coporation, OCBC, IFC,... Vigc phat hanh c6
phiéu ting von didu 1& ching nhimg ning cao
niing luc tai chinh, ma con 1 diéu kién dé ting
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nghe gdn lién voi d0i méi
- phong cdch giao dich cia |

nhdn vién, tgo sw ton tong
ciia ngdn hang ddi véi nguii |

- Ddy manh cdc hogt

déng ma-két-tinh, tiép thi, |
qudng cdo khuyén mgi trong
s.shuy dong vb’n, taa_tbﬁ_

cucmg huy dong von trén thi tmtmg dé dap & img
nhu cau vay von cia cac thanh phan kinh té.
Céc ngén hang va 5 chirc tin dung manh
dan dau tir sb v611 16n d€ hién dai hoa cong
nghg va phat trién dich vu. Vi he thong thanh
toan qudc t8, chuyén tién nhanh toin cau,
thanh toan dién tir lién ngén hang va thanh
toan, chuyén tién dién ¢, tién cha khach hang
chuyén tir ngan hang nay sang ngan hang khac
0 trong nudc, chuyen ra
ndc ngodi hay tién kiu
il 1161, tién cia ngwyi Viét
I\Elam tir ntéc ngoai cho
ngudi than, chi thyc
hién trong vong vai phat.
Cong nghé ngan hang
hién dai va dich vu ngin
hang tién ich ching nhimg
ting téc d6 chu chuyén
vén trong nén kinh té,
gidm thoi gian von dgng
trong thanh toan, ma con
thu hit dugc. vén cia
nguwoi Vigt Nam & nudc
ngoai chuyén v&. Néu nhur
lwong kidu héi chuyén vé
nwic ndm 2000 mdi dat
1,757 t1 USD thi nim
2005 dat gan 4,0 ti USD.
Bén canh d6, voi ket qua
phét trién dugc gin 4,0
triéu thi khoan ci nhén;
hon 3,5 trigu thé thanh
toan, thé ATM, thé tin dung qﬂéc t,... voi sb
dur tién g&i binh quén dat tign 10.000 ¢ dong.
Déng chii ¢ 1a ca nuée da 1dp dit duge trén
2.500 may ATM. S6 dwtién giri binh quén trén
tai khoan clia khach: hang c4 nhan la ngudn
vén rit quan trong d€ cac NHTM sit dung cho
vay, dau ar cho cac nhu ciu ciia nén kinh té
Cic NHTM mé rong huy dong vén
biing nhiéu hinh thirc va giai phap khac nhau.
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Truoc hét, mé rong mang ludi chi nhanh va
phong giao dich toan quoc, bao dam thuan tién
cho huy dong von, Thu: hai, hién dai hoa cong
nghé gan lien véi d01 moi phong cach giao
dich cia nhan vién, tao su ton trong cia ngan
hang d6i voi ngudi gl tign, Thit ba, day manh
céc hoat dong ma—l(et-tmh nep thi, quang cdo,
khuyén mai trong huy d6ng von, tao thong tin
minh bach, ‘cong'bd théng tin rng rai cho
ngum dan'cha dong lyra ¢hon cac hinh thirxe goi
tién voi 1 suat, ky han khac nhau Thik tue, da
dang héa céc san pham gui tién tiét kiém, cac
hinh thirc huy déng von dap img nhu cau cua
nhin din. Trong viéc huy ddng vén, cic
NHTM tao sy chu dong Iya chon linh hoat cho
khéch hang, nhw: giri mét lin nhung rit gbc
linh hoat cho nhu cau chi
tiéu van dugce 13 sut cao;
gln gop nhu'ng linh ra mdt
lan vao cubi ky voi lai
suat hap dan, gui t1et kiém
o 'véi bao hiém nhan
tho; giti tién kém theo cho
vay mua 0-t0 tra gop.
Tong nguon von huy
d9ng ciia cic NHTM va to

E____... - -

Ndng cqo hiu qud vén ddu - .
’- fu:, chdng thit thodt va. chong |
. tham nh@ng trong cdc dy dn |
; cdu:!‘rﬁnh ddu tw dan. trds,__. ‘

phan v ki két, t3 chirc tiép nhan vén va cho
vay nhiéu dy an ciia WB, ADB,... vé dién Iyc,
giao thong ndng thén, cai thién moi truong,
x0a d6i giam ngheo.

2 - Huy dong vén qua cic kénh
khdc trén thi truong

Huy dong von clia ngan sach chi yéu bing
hinh thirc phét hanh tin phifu Kho bac nha
nude qua déu thiu tai Ngan hang Nha nude,
voi sy tham gla clia cac ngan hang, t0 chirc
bao hiém, quy dau tu... phat hanh trai phiéu
Chinh phu trong va ngoai nuoc, phat hanh
cdng trai va von cta Cong ty dich vy tiét kiém
Buu dién, von cia Bao h1em xa hoi chuyen
cho Quy hd trg phat trién (nay la Ngan hang
Phat tnen) Them vao d6
con cb ngudn vén ODA
do Ngin hang Phat trién
cho vay lai.

1 Trong giai doan 2001 -
| 2005, Chinh phu da phat
j hanh khoang gan 60.000
|
t

|

t dong trai phleu, trong
dé 50.000 ti dong phat
hanh qua Kho bac Nha
nwoc, 8.000 t:l dong phat

chirc tin dung toan quoc
trong 5 ndm qua dat téc
46 ting khoang 20% - 25%/nam, gap hon 3 lan
toc d$ ting truong kinh t&. Cy thé nam 2000
von huy dong clia hé thdng ngan hang ting
26,5% so voi ndm trude, nim 2001 ting
25,53%, nim 2002 ting 17,7%, nim 2003
ting 24,94%, nim 2004 ting 30,39%, ndm
2005 ting 18% vi 6 thang dau nim 2006 ting
hon 12%.

C6 thé khing ﬂmh h@ théng ngan hang
dong vai tro chi Iy dap lmg nhu ¢iu vén cho
nén kinh té. Pang chit § 1i cic NHTM nha
e chlem trén 70% thi phan huy dong von;
thi phan cha che NHTM ¢ phan tuy coOn
khiém t6n, nhung dang ¢& xa huéng ting
nhanh. Bén canh ca¢ kénh tmy dong von néi
trén hé thdng ngan bang con 1a dau mbi dhm

hinh qua diu gid trén
Trung tim Giao dich
chimg khoan Ha Noi va Thanh pho Hd Chi
Minh... Cubi nam 2005, Chinh phu ciing lan
dau tién phat hanh 750 trigu USD trai phJeu ra
thi tromg quoc t&, thoi han trai phicu 1a 10
ndm. Gia ban cubi cung cia'trai phiéu cho cac
nha dau tu nudc ngoai bing 98,223% ménh
gia, vai tai suit 13 6,875%/niim, tinh ra theo 14
sudt cia nd, i sudt cha 100% ménh gla trai
ph1eu la 7,125%/nam. So véi mot s6 nudc cd
mirc d6 tin nhiém tuong dwong Vigt Nam thi
lai suat trai phleu cia Vigt Nam thip hom.
Cu thé, 13 suft trai phiéu cung ky han cia
Phi-lip-pin 12 8,075%/nim, cla In-d6-né-xi-a
1a 7,75%/mim. Toan b s6 vbn phat hanh trai
phleu Chinh phi ndi trén duge B Tai chinh
dé Tong cong ty Cong ngh1ep tau thiy Vigt
Nam vay lai d4u fr cho cac di 4n déng tau.
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trai phi€u dic bigt cho 5 ngan hang va mot sb
hinh thitc cAp vdn khac. Dén nay, tdng s0 von
cac NHTM nhia nudce di cip bo sung 13 12.536
ti dong von didu 1&, ning tong s6 von ty cb cia
cac NHTM nha nwéc 1én 18.470 ti ddng, gép 3
lin cudi nam 2000. Thyc hign cic bude cd
ph?m héa, cubi nim 2005, Ngén hang Ngoai
thuong Viét Nam dd phat hanh thanh cong
trai phiéu, huy déng duoc 1.385 ti dong ting
von diéu 1& ma ngn sach
nha nudc khong phai
capthém vén cho ngin
hing nay. Dau thing
5-2006, Ngan hang DPau
tir va Phat trién Viét Nam
di phat hanh trai phiéu
ting vén hon 2.200 ti
ddng ciing khéng.chd vio
ngudn ngan sich nhi
nuéc. He théng NHTM c6
phan thyc hién phat hanh
¢d phleu méi tren thi
trudmg d8 ting vén didu | g tién. -
1. Tinh dén 7-2006, uéc
tinh cac NHTM c6 phin
da huy dong thém dugc
trén 10.000 ti ddng ting
von diéu 1&. Bén canh viéc
phat hanh ¢ phifu huy
ddng cua cac ca nhin va
to chirc & trong nudc, thi
cdn ¢6 khi lugng 16m von
clia ngudt Vit Nam &
néc ngodi chuyén vé cho nguoi than trong
nrdc mua cb phiu ngan hang. Pic biét nhiu
ngan hang vi 6 chirc tai chinh nudc ngodi di
mua c6 phin cia 4 NHTM c8 phin Viét Nam,
d6 12 ANZ, Standard Chartered Bank,
Hongkong and Shanghai  Bangking
Coporation, OCBC, IFC.,... Viéc phat hanh b
phiéu ting vén didu 18 ching nhimg nang cao
ning lyc tai chinh, ma con 1a didu kién dé ting
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nghé gdn lién véi d6i méi |
| phong cdch giao dich cia |
| nhan vién, tao s ton ming‘ 3
 cila ngdn hang d8i véi nguoi

‘Ddy manh cdc hoat

- dfng ma-két-tinh, tiép thl, .
i qming cdo khuyé’n Ml" -

cuong huy dong vén trén thi truomg d8 dap img
nhu ciu vay von clia cac thanh phan kinh té.
Céc ngan hang vi (5 chirc tin dung manh
dan dau tr s6 v6n ién dé hién dai héa cong
nghé va phat trién dich vu. Véi hé théng thanh
toan qudc té, chuyén tién nhanh toan chu,
thanh toin dig¢n t& lién ngan hang va thanh
toan, chuyén tien dign tlr, tién cha khach hang
chuyén tir ngan hang nay sang ngan hang khac
& trong nudc, chuyen ra
] nwdc ngoai hay tien kidu
ol héi, tién cha nguoi Viét
' N’am tr nwdc ngoai cho
ngudi thén,.. chi thyc
hién trong vong vai phit.
Cong nghé ngin hang
hién dai va dich vu ngin
hang tién ich ching nhing
ting tdc do chu chuyén
vén trong nén kinh té,
gidm thoi gian von dgpg
trong thanh to&n, ma con
thu hit dugc. vén cia
nguoi Viét Nam & nudc
ngoai chuyén v&. Néu nhur
lwong kidu hdi chuyén vé
nuoc nﬁm 2000 mé&i dat
1,757 ¢ USD thi nim
2005 dat gin 4,0 t USD.
Bén canh d6, v6i két qua
CoRT phit trién duge gan 4,0
%7 trigu tai khodn cA nhan;
hon 3,5 tridu thé thanh
toan, the ATM, thé tin dung qudc té.... véi sb
du tién gi¥i binh quan dat ‘ttén 10.000 t ddng.
Déang chii § 12 c& nuée dd 1¥p diit dwoe trén
2.500 may ATM. S dw tién giri binh quén trén
thi khoan clia khich: héng ci nhan 1a nguon
von rét quan trong d& cic NHTM sir dung cho
vay, du tur cho cac nhu ciu clia nén kinh té
Cic NHTM mé rgng huy dong vén
bing nhidu hinh théc va giai phap khac nhau,
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Trudc hét, m¢ rong mang ludi chi nhanh va
phong giao dich toan quéc, bao dam thuén tién
cho huy dong von, Thu hai, hi¢n dgi hoa cong
nghé gan lién véi d6i méi phong cich giao
dich cla nhan vién, t2o su ton trong cua ngan
hang d6i v6i ngudi gii tidn. Thit ba, day manh
cac hogt dong ma-két-tinh, nép thi, quang céo,
khuyen mai trong huy dong von, tao théng tin
minh bach, c¢ong b théng tin rong rii cho
ngum dan cha ddng lya chon cac hinh thirc giri
tién voi lat suat, ky han khic nhau Thit twe, da
dang hda céc san. phﬁm gii tién tiét ki¢m, cac
hinh thirc huy dfng von dap img nhu cau clia
nhan dan. Trong viéc huy dong vén, céc
NHTM tao sy chu dong hra ch@n linh hoat cho
khach hang, nhw: gii mét lan nhung rit goc
linh hoat cho nhu cau chi
tiéu van duoc 13 sudt cao;, .
gt g()p nhln}g linhramdt |
lan vao cudi ky V0’1 lai
sut hap din, glri tlet kiém
#n v6i bao hiém nhan
tho; gii tién kem theo cho
vay mua o-t5 tra gép
Tong nguon von huy 1
ddng clia cic NHTM vi to
chirc tin dung toan quoc '
trong 5 nim qua dat téc
d9 tiing khoang 20% - 25%/nam, gap hon 3 Jin
toc a6 ting trm:mg kinh te Cu thé nim 2000
vén huy dong clia hé théng ngan hang ting
26,5% so vdi nam trwdc, nim 2001 ting
25,53%, nim 2002 ting 17,7%, nim 2003
ting 24,94%, nim 2004 ting 30,39%, nim
2005 ting 18% va 6 thang dau nim 2006 ting
hon 12%.

Cé thé khéng dinh, h¢ théng ngin hang
dong vai tro chi Iyc dép ¢ mg nhu ciu von cho
nén kinh té. Pang chi § la cac NHTM nha
nuée chlem trén 70% thi phan huy dong vén;
thi phan ctia ca¢ NHTM ¢6 phin tuy con
khizm tén, nhung dang c6 xu hudng tang
nhanh. Bén canh cac kénh huy dong von néi
trén h¢ théng ngdn hang con 1a dau mdi dam

: Ndng cao hitu qud ’vd’n déu .
. tu, chdng thét thodt va chong

tham nhing trong cdc dy dn_ -
i chn: Trdnh -ddu te dan tréi, |
g;b trang . nén Bong ddu ar_,_;

phan va k§ két, t5 chirc tiép nhan vén va cho
vay nhiéu dy 4n cia WB, ADB,... v& dién Iyc,
giao thong ndng thén, cai thién mobi trudmg,
x6a d6i gidm ngheo.

2 - Huy ddéng vin qua cdc kénh
khéc trén thi truong

Huy dong vén ciia ngan sach chil yéu bang
hinh thirc phét hanh tin phiu Kho bac nha
nudc qua diu thin tai Ngan hang Nha nudc,
v&i sy tham g1a chia cic ngin hang, t6 chu’c
bao hiém, quy diu ... phat hanh tréi phigu
Chinh phu trong va ngoai nudc, phét hanh
cong tréi va von cia Cong ty dich vy tiet kiém
B dién, von ciia Bio _hiém xa hoi chuyén
cho Quy hd tro phat trign (nay la Ngan hang
Phat tnen) Them vao do
con c6 ngubn vén ODA
| do Ngin hang Phét trién
t cho vay lai.

Trong giai doan 2001 -
2005, Chinh phu da phit
hanh khoang gan 60.000
ti ddng trai phleu, trong
d6 50.000 ti déng phat
hanh qua Kho bac Nha
nudc, 8.000 u dong phat
hinh qua diu gid trén
Trung  tam Giao dich
chimg khoan Ha Ngi va Thanh phé Ho Chi
Minh... Cubi nim 2005, Chinh phu cling lin
dhu tién phat hanh 750 trigu USD trai phleu ra
thj trudomg quic te thoi han trai phiéu 1a 10
ndm. Gié ban cudi cung cua 'tr4i phiéu cho cac
nhi dhu tr nuéc ngoai bing 98,223% ménh
gia, vdi lai sudt 13 6,875%/m#m, tinh ra theo l4i
suat ciia no, 1ai suat cua 100% mgnh gla trai
phlcu 14 7,125%/mam. So véi mét sé nude cd
mirc d¢ tin nhigém trong dwong Vigt Nam thi
lai suat trai phleu cla Vi¢t Nam thip hon
Cu thé, 1i sudt trai phiéu cung ky han cida
Phi-lip-pin 1a 8,075%/nim, cia In-d6-né-xi-a
la 7/,75%/nam Toan bd s6 von phat hanh trai
phiéu Chinh phi néi trén duoc BQ Tai chinh
dé Tong cong ty Cong ngh1ep tan thay Viét
Nam vay lai d4u tir cho cic dy an déng tau.
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Dén ngay 31-12-2005, ngudn vén tin dung
déu tur phat trién cia Nha nuéc da tham gia véi
tw cich "von méi" d€ thyc hién trén 6.600 dur
an thudc ddi wrong héd tro theo quy dinh ciia
Chinh phé véi tdng s6 von theo hop ddng tin
dung 43 kj khoang 160.000 ti dong, da giai
ngan gin 110.000 ti dong, du ng 79.578 d
dbng. Cling v6i hinh thirc hd tro trye tiép, hinh
thirc bao lanh tin dyng va hd tro 1i sudt sau
dau tr ciing duge diy manh. Dén nay da co
1.846 dir an ducyd hd tro 1ai sudt sau ddu wr véi
t(;ng s& von b tro theo hop ddng 1a 1.550 ti
ddng va 5 du' an dirge bao lanh tin duhg déu t
vai tong s6 vén gan 30 ti dong; vm hai hinh
thirc hd tro gian tiép nay da tao von d€ huy
d5ng hang chuc ngan ti ddng tir cac nha dAu t,
t6 chirc tin dung cho dAu tu phét trién.

Ha Ngi va Thahh ph6 H6 Chi Minh d3 huy
dong gan 7.000 ti ddng tréi phiéu dia phuong;
riéng Ha Noi ciing huy dong dwoc hang trim ti
ddng qua phat hanh tréi phiéu xéy dyng ciu
Thanh Tri. Day 12 mot g1a1 phap rat quan trong
@€ huy dong von cho diu tu phat trién, giam
sitc ép vé cung img vbn tu' hé thong ngén hang,
phii hop véi thong 18 quéc té.

D& giam sur phu thufc vao vén vay ngan
hang va dugc phép ctia Chinh phii, mét s6 loai
tréi phiéu doanh nghiép ciing digc phat hinh
&€ huy dong vén trong x& hoi, nhwr: trai phiéu
cua Tc;ng cong ty bién Iye Vigt Nam, trai
phidu cua Téng cong ty Dau khi... Tinh dén
nay, s6 von trai phiéu doanly nghigp phét hanh
ciing I&n toi vai nghin ti dong,

Mot kénh huy dong von quan trong khac 13
cd phin héa doanh nghiép nhi nude theo hinh
thirc ban dAu gia v ban c8 phin ciia Nha nudc
trong cac doanh nghigp c6 phin héa ma c¢d
phiéu c6 tinh thanh khoan cao, lgi nhuan hip
dan, nhi: Vinamilk, Cong ty Cao su mién
Nam, mdt s6 nha may dién... d3 thu dugc hing
nghin ti @dng cho ngan sach nha mréc. P6 1
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chira k& hang chuc ngan i dong d4 duge huy
dong trong doanh nghi¢p tu nhan.

Dén cudi thang 6-2006, ci nudc c6 37 cong
ty co phin niém yét cd phleu trén thi truorng
chimg khoan Viét Nam, véi tdng quy md vén
12 4.196,53 ti ddng tinh theo ménh gia. Trong
thang 7-2006 c6 thém co phiéu ciia 6 doanh
nghigp cd phin niém yet mdi, trong dd ¢
NHTM CP Sai Gon Thuong Tin - Sacombank,
véi 6 vén dicu 18 1.899 t dong. Nhu vdy, dén
cudi thang 7-2006, cd khoang 43 cong ty cb
phin niém yét-vi mot s6 loai tréi phidu Chinh
phil nidm yét wén hai Trung tim Giao dich
chimg khoan Hi Ni va Thanh phé HS Chi
Minh, ‘tdng gia tri nidm yét khodng trén
10.000 ti ddng; trong d6 c6 khoang 8.000 ti
ddng c6 phiéu, 300 ti ddng chimg chi quy dau
tw va hang nghin ti ddng trai phiéu cic loai.
Hién nay, ¢6 khoang trén 50,000 tai khoan clia
chc nha diu tr chimg khoan dwoc mé tai cic
cbng ty chimg khoan. Cic nha diu tw nuéc
ngoai nim giit khoang 30% - 49% ¢4 phan clia
nhiéu doanh nghiép lam #n c6 hiéu qua trén thi
trudng chimg khoan. Didu dé d4 mé ra mot xu
huémg méi trong huy déng vén trén thi trudmg
chung khoan phu hgp hon véi thoéng 1§
qudc té,

Thu hit v6n nudc ngodi ODA va vén diu
tir tre tiép FDI & nudc ta dang c6 nhiéu khéi
sic. Sau hon 10 nim néi lai quan hé véi céc t8
chitc t3i chinh tién t& qubc t&, dén nay Viét
Nam ¢4 nhan dugc tng s8 gin 35 t1 USD vén
vién trg phat trién ODA, s6 vén da gidi ngin
duge dén hét thang 6-2006 dat khoing 15 ¢
USD. Sau gan 20 niim thyc hién chinh sach
thu hiit vén ddu tr tryc tiép nude ngoai, dén
nay tong s6 von ding ki dau tr vio Viét Nam
khoang 55 i USD, vén da thyc hién dat
khoang 40 ti USD; trong s d6 c6 ty 1& quan
trong 12 vbn clia cac chi nhanh ngan hang nudc
ngoai, ngan hang lién doanh, cac NHTM Viét
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Nam,... cho cac nha dau tu nudc ngoi vay von
dau tu tai Viet Nam (xem bidu do).

Biéu d6: Huy dong von ddu tw nude ngoai
(FDI) nhiimg ndm gdn day.

mmmm V6n diu tir tryc tiép ot ngodi (theo ding k¥) 6 USD
—e— Ctng ddn ]

18
14
12
10

o N B O W

2000 2001

2002 2003 2004 2005

Nguén: Ngan hang Nha nudc Viet Nam

3 - Mgt s3 ton tai trong huy dong
vén '

Mot la, cong nghé ngin hang hién dai va
dich v tuy da c6 budc phat trién, nlumg vin
chua dap img duge yéu céu, Pong thoi sy phéi
hop clia mdt $6 co quan, t& chitc ¢6 sb thu va
chi bing tién mit 16n, n dinh, nhir: thué, hai
quan, kho bac, dién lyc, xing dau, buu chinh
vién thong,... v6i cac NHTM va 8 chirc tin
dung thiéu chat ché. Do db, viéc thanh toan va
cAt tri¥ tién miit trong nén kinh t va trong dan
cu con lén.

Hai I3, chi s gia hang tiéu diing (CPI) con
& mic cao, gia vang bién dong 16, ty gid d6
la My trén thj trwdng nhin chung &n dinh,
nhung ci biét trén thi truong oy do cé thoi
diém bién dong lém,... Do ngudn ngoai té tign
miit tir kidu héi, tir ngudi Viét Nam lam &n va
sinh séng & nwéc ngoai chuyén ve, tir khach du
lich quf')c té, tir budn l4u con 1ém,... vin con
nhidu nguoi cét trir va sit dung ngoai t&. Co
ché didu hanh mot s6 cong cu chinh sach tién

t& chua linh hoat. Cu thé 13, ty 1& du trit bit
budc tién ghi ngoai t& ciia cac NHTM va t6
chirc tin dung tai Ngin hang Nha nudc con
cao, nén lai suét huy déng vén ngoai t& chura
thét sy hip din ngudi dan,

Ba la, viéc phdi hop giita kénh huy dong
vén ciia hg théng ngén hang va kénh huy dong
von cia ngan sich chua ddng bd, nén khong
nhimg hidu qua huy déng vén chua cao, ma
hiéu qué s& dung vén ngan hang huy dong
duge cing con han ché. Didu d6 thé hién B
qua phat hanh trai phiéu bing ngoai t§ & nudc
ngoai.

Bén I, thi truomg chimg khoan Viét Nam
dang trén di phat trién méi tir ddu nim 2006
dén nay, nhung so v&i trinh d6 chung ciia cac
nudc thi méi & giai doan ddu. Hom nita, thi
trudng chimg khoan méi chii yéu 13 cac hoat
déng mua di, ban lai, d4u co chimg khoan, c6
phiéu trén thi truomg thir cdp. Cac hoat ddong
trén thi truomg so cAp, phat hanh c8 phiéu,
chimg khoan lan diu d€ huy dong vén cla
doanh nghiép vin chura pha trién.

Ndm la, von ddu tr qua kénh ngan sich bi
thét thoat, lang phi, tinh trang tham 6, tham
nhiing déng lo ngai. Dic biét ngudn vén ODA
chuyén qua kénh ngin sach dang tao ra syt lo
ngai ciia du luén, clia cAc nha tai trg quic t& vé
tinh trang tham nhiing, thit thoat vé ngudn vén
nay. Nim 2006, Quéc hoi da phé duyét tdng
vén diu tr phat widn x3 hoi chiém 38,6%
GDP; trong d6, ngudn vén ngén sach nha nudc
chi cho diu tr phit trién 13 81.580 ti ddng. DE
thye hign muyc tidu d6, Bo Tai chinh dy kién
nim 2006 s& phat hanh 15.000 6 dong -
18.000 ti ddng trai phiéu Chinh phi d€ dau tr
xdy dyng cic cong trinh trong diém quéc gia
vé giao thong, thily loi, tai dinh cur thity dién
Son La, dy an dudmg tuin tra bién gidi, xdy
dyng dudmg giao thdng dén cac xa con thiéu.
Ngodi ra, vin con chi trong viéc tim kiém cac
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nguén von khac: vén ODA, vén vién tro
khdng hoan lai, vén can d6i tir ngan sach. Thi
tuémg Chinh phi cling da thong qua khoan dau
fur tr 60.000 - 62.000 ti déng trong 5 nim
2006 - 2010 d€ tao budc dot pha trong cong
tac x6a doi, giam ngheo; muc tiéu giam ty &
h¢ ngh&o d6i theo tidu chudn méi tir 26% nim
2005 xudng con 15% nim 2010.

Theo dink hudng phat trién kinh té - xa hoi
duge Chinh phu trinh bay tai ky hop thir 9,
Quéc hoi khoa XP(ngay 16-5-2006) trong giai
doan dén nim 2010, téc d ting GDP dat binh
quin 7,5% - 8,0%/Mmim. Pén nim 2010 GDP
dat khoang 1.760 nghin ti dong, tromg duong
94 - 98 i USD. Tang s6 v6n dau tr toan x3 hoi
twong duong 40% GDP, trong d6 60% vén
trong nudc. Nhu véy, tong s6 von dau tu cho
nén kinh & trong giai doan d&n nim 2010 binh
quin cin khoang 30 - 40 ti USD méi nim.
Cting theo nhiéu tinh toén khac nhau, nhu cau
von dau tir cho ci giai doan 2006 - 2010 ca
nude can t6i 120 - 170 6 USD. Pay la s6 vén
cuc ky 16m, bdi viy nhi€ém vu huy ding sé rht
ndng né.

4 - Cdc gidi phdp huy dong vﬁ'n
ddi voi nén kinh t&

DZ ning cao higu qui huy dong vén, cin
tip trung vao cic gii phap sau ddy:

I - Tiép tuc thuc hién chi truong, chinh
sdch da dang hoa va da phuomg héa cdc giai
phdp huy dong vén cho ddu tw phdt trién.
Trong kénh huy dong vén cia ngin sach nha
nude, can tinh toan chi tiét hidu qua sir dung
von. Danh gia vé hiéu qua kinh té clia dot phat
hanh trai phiéu Chinh phii bing ngoai & dot
cubi nim 2005 va viéc phat hanh va sit dung
vén phat hanh cong tréi, trai phiu Chinh pht
d8 cb bien phap didu chinh trong huy dong
vén trong thoi gian t6i. Kho bac Nha nuoc
khong tryc tiép ban 18 tin phiéu hay tréi phiéu
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Chinh phé, hay céng trdi qudc gia ma d€ o
chitc dAu than timg dot qua Ngan hang Nha
nude hay trén thi trudong chimg khoan dya trén
nhu ciu vén, Trai phiéu Chinh pht bing ngoai
t& nén dugc wu tién phat hanh trong nudc dé
thu hiit moi ngudn ngoai t& trong dan cho dau
tur phét trién, 13 suét hip dan trudc hét phai dé
chinh nguoi din dwoc huémg ma chura cin phai
phét hanh trén thj tredmg qudc té.

Viéc ning cao hiéu qua vén ddu tu, chéng
thét thoat va tham nhiing trong cic dir an cin
trinh diu tr dan trdi 1d gidi phap rit quan
trong. Yéu ciu niiy can duge thyc hién chit
ch& d6i v6i ngn sich trung wong. Céc tinh,
thanh phd ciing cin tranh tinh trang nén ndng,
hay dau oz theo kidu phong trio, diu tr chii
quan duy § chi. Cham dit tinh trang dy &n
chua duge cép ¢6 thim quyén phé duyét, chua
dugc b tri ké hoach v6n dau tu, da giao hay
chi djnh thiu cho doanh nghiép trién khai thi
cong, vay von ngin hang cho dau tur, d€ lai ham
qua ngng | né cho vigc cin d6i von ngan sach,
dan trai vé hiéu qué sir dung vén.

Ra soat, b8 sung vi hoan thién céc quy dinh
vé quan Iy va st dung vén ODA, trong d6
phén dinh rd trch nhiénd ciia timg bd, nganh
trong quén 1§ ngudn vn tai trg nay. Vén ngén
sach nhi nuée, vén tai trg qudc 8 va cac
ngudn v6n khéc cho vay xda déi, giam ngheo,
gidi quyét vidc Iam, hd trg sinh vién ngheo vay
von hoc tap, cho cac muyc tigu chinh sach xa
hoi khéc,... chii yéu can duge tip trung qua hé
thong ngan hang chinh sach xd hoi d€ giai
ngan cho cac d6i twgng theo dige quy dinh.

2 - Bdy manh viéc sdp xép lai cdc doanh
nghiép nha nuoe, thic ddy thj truomg chimg
khodn phdt trién, khuyén khich va tgo mei
diéu ki¢n cho cdc céng ty cd phdn niém yét c&
phiéu v huy ddng von trén thi truomg ching
khodn. D6i v6i cac ngin hing niém yét co
phi€u trén thj tremg chimg khoan, nén xem
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xét cho phép cic nha diu tr nuwdc ngodi mua
véi ty 18 khong qué 49% vén cd phin clia ngén
hang ¢6 vh mot nha dhu tw mua khong qua
30% vén c§ phan ciia mdt ngan hang Vit
Nam. Viéc ning ty 1& ndy, vin dim bio ty 18
chi phéi ciia phia Viét Nam trong ngén hing,
miit khic cho phép thu hit v6n dau tr cha cac
nha déu tr 16m vio Viét Nam. Hon thé nifa,
gén lién véi huy dong vén, ching ta con thu
hit cong nghé ngin hang hién dai, trinh 4o
quan trj diéu hanh ngan hang tién tién, thiic
ddy su phét trién va ning cao ning luc canh
tranh ca cic ngin hang trong nudc.

3 - Tiép tuc déi moi linh vuc thanh todn,
mé rong cdc hinh thikc thanh todn khéng ding
tién mgt. Thye hién myc tiéu nay doi héi sy
phéi hop chit ché ciia cc don vi trong nganh
tai chinh, nhu: thye hién thu thué vi 1& phi, bao
hie:m . bing hmh thirc thanh toan khong dung
tién mat, Cac t6 chirc khac, nhu' thu cudce phi
bﬁu chinh v1en thong, thu tién dién nuoc, phi
st dung cap truyen hinh, cac hoat dng thu phi
va thanh toan on dinh khac,... ciing cin chi
dong va sin sang ph01 hop v6i ngn hang
trong su dung cac hmh thikc thanh toan khong
dung tién mit. Cac t5 chirc ¢6 khéi hrong chi
tién mit 16m, nhw: Béo hiém x3 héi, cac doanh
nghiép va td chirc c6 dong nguoi lao dong,...st
dung viéc chi trh luong qua he thing ATM ciia
ngén hang. Chinh phi cin sém ban hanh Nghj
dinh thanh toan khong diing tién mit, quy dinh
mitc gia trj cla cic khoan thanh toan khéng
dugce sir dyng tién mit. Vé phia hé thé_ng ngin
hang cin dﬁy manh hon nita viéc dau tw hién
dai hoéa cong nghé, phat trién dich vy, phét
trién mang ludi may rit tién ty dong ATM,..
Thyc hién glal phap nay khong nhiing huy
dong duqc kh01 lugng von rét 16n trong xa hdi
vaio h¢ théng ngan hang ma con tiét kiém céc
khoan chi kh(‘i’ng 16 cho cic hoat dong tién
mit, gép phin han ché tham nhiing, tiéu cuc
trong x3 hdi.

4 - Bdy nhanh tién trinh c6 phdn héa cdc
ngdn hang thieong mai nha nwdc. Viéc tao moi
trdmg canh tranh binh ding, théng thoang va
1anh manh cho cic NHTM va t§ chic tin dung
hoat dong s& cho phép huy dong khdi luong
von rat 16n va nang cao hiéu qua cho vay dau
twr. Diic biét 13 cac NHTM c6 phén ciing ning

. cao kha niing quan trj kinh doanh von, nén thj

trdmg lién ngén- hang, ddu tw vén trén thi
trrdmg tién gl cda céc td chirc tin dung phat
trién manh mé hon. Nhiéu NHTM da dang hoa
danh myc tai san ¢4, khong chi cho vay truc
tiép, ma con phén tan rii ro bing cach dau tur
trén thj treomg tién gii, ban budn von ngin han
cho cic NHTM khac ¢6 didu kién mé rong cho
vay an toan, d3u tu vio trai phiéu Chinh phi,
cdng trai va tin phiéu Kho bac nha nudc, trai
phiéu d thi, trai phiu doanh nghiép... Khi
can vén kha dyng, cic ngin hang c6 thé giao
dich cac loai gidly t& ¢6 gia trén thi truong m&
v6i Ngin hang Nha nudc, thiic ddy thi truomg
tién t& phat trién, ting nhanh tdc b chu
chuyén vén trong nén kinh t&.

5 - Tiép tuc d6i moi x@y du’ng va diéu hanh
linh hoat chinh sdch tién t¢. D61 méi cac hoat
ddng khac coa Ngén hang Nha nu’cc, nhr: digu
hanh thi trudmg md, thi trudng d4u thiu tin
phiéu kho bac, d6i méi thanh toan va mé réng
thanh toan dién tr lién ngan hang, cac hoat
dong khac ¢ lién quan trut tiép dén sy phat
trién cla thi truomg vén. Vigc thu hat vén dau
fr nudc ngoai, thu hit von diu tu cla Vigt
kiéu, vén dau tr clia ngudi dan trong thanh lap
va bd vén kinh doanh,... cAn duge thue hién
theo hudmg vira thiic ddy cac kénh xic tién dau
tu, moi goi déu tu, vira cai tién céc quy trinh,
thi tyc, vira chéng tiéu cyc, phién ha, nhung
phai gidm sat chit ché phi hop véi thong 18
qudc té, chéng cac hoat dong lira d4o hay tidu
cuc khac.O
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