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LOI MO BAU

Thi trudng tai chinh 1a mdt sdn pham bac cao cla nén
kinh té thi truong, & d6, thi trudng tai chinh hoat déng
nhu l1a mot sy két ndi gilta nguoi cho vay dau tién va
nguoi si dung cubi cung, tao ra vd sb cac giao dich,
tao ra cac dong chady vé von trong mot nén kinh té -
nhu 1a sy luu théng méau trong mét co thé - mot nén
kinh t€ hoat dong lanh manh va cé hiéu qua chi khi
nao thi truong nay ciing hoat déng cé6 hiéu qua nhu
thé, va ngugc lai.

U Viét Nam ,ké tu khi nén kinh té chuyén sang van
hanh theo ca ché thi trudng, dac biét la trong béi canh
h6i nhap kinh té khu vuc va thé gidi,gia nhap WTO,
[inh vyc tai chinh la inh vyc mang tinh nhay cam luén
doi hdi su déi méi ca vé mat nhén thiic va thuc tién.



I.Thi truong tai chinh, phan loai va muc tiéu:

1.Khai niém :

Thi truong tai chinh la thi truong trong doé
ngudn tai chinh duoc chuyén tU ngudi cé von
du thUra sang ngudi thi€u von. Thi truong tai
chinh la tong hoa cac moi quan hé cung cau vé
von.

Poi tuong dugc mua ban trén thi truong tai
chinh la cac khoan von

P& mua ban cac khodn von nay, ngudi ta
str dung cac cong cu giao dich nhat dinh.




2 .Phan loai :

Dua vao céc tiéu thirc khac nhau ta cé thé phan
loai thi truong tai chinh nhu sau:
a. thi‘tn loai theo céng cu tai chinh trén thi

truong:
- Thi truong ng
- Thi trudng ching khoan

b. Trén phuong dién thoi han cua tai san tai
chinh :
- Thj truong tién té
- Thi trudng von

c. Trén phuong dién co ché giao dich :
- Thi truOng so cap
- Thi truong th(r cap




Dua vao céc tiéu thirc khac nhau ta c6 thé phén loai thi
trudng tai chinh



3. Muc tiéu :

" Muc tiéu duy nhat: Phan bé vén tiét kiém
mot cach co hiéu qua cho nguoi str dung
cuéi cung.




11.M6 hinh thi truong tai chinh tai Viét

N

LINH VIUIC BAU T

Eon vi kinh doanh
Chirth phil
H6 gia dinh

T

MOI GIGI TAI
CHINH

Cong tvy chirng
lthoan

TEUMNG GLANM
THUONG MAI

THI TRIUJSONS THIT
CAP

Mgin hang thirong
a1
Céng tv bao hifm
_Cong ty tal chinh
Gy dhu tr
T4 chivc tiet kigm

—an giao dich
Thy trydrng OTC

KHUVIIC TIET
KIENM

- H& gia dinh
Ta chire kinh deanh

F 3

Chinh phn




1.Khu vuc tiét kiém:

- G khu vuc nay bao gdm cac don vi kinh doanh,
chinh phu va hd gia dinh tam thoi cé nguén von
nhan roi muén dau tu ndé vao kinh doanh dé thu
loi nhuan

2.Linh vuc dau tu :

- Tréi nguoc véi khu vuc tiét kiém , Iinh vuc nay
cling bao gom cac don vij kinh doanh , chinh pht
va hd gia dinh tuy nhién ho la nhitrng don vi tam
thdi thiéu hut von cho hoat dong kinh doanh.




3.Trung gian tai chinh

a) Khai niém :

Trung gian tai chinh 1& mot té chlc, doanh nghiép
hoac ca nhan thuc hién cac chic nang trung
gian giCra hai hay nhiéu bén trong mo6t hoat dong
tai chinh nhat dinh. Ciing c6 thé hi€éu theo mot
cach dinh nghta khac, trung gian tai chinh la mot
t0 chic ho trg cac kénh luan chuyén von gilra
ngudi cho vay va nguoi di vay theo phuong thuc
gian ti€p. Nhiing t(“)’, churc trung gian tai chinh ma
ta thudng nghe nhac dén bao gobm: Ngan hang;
TO chlrc cong cong/hiép hdi; TO chire tin dung
nghiép doan; Bon vi tu van/co van tai chinh va
mdi gidi; Cac hinh thic cong ty bao hi€m; Quy
tuong ho; Quy huu tri...




b) Loi ich cua viéc dau tu qua cac td chirc trung gian:

Y Th& nhat, n6 tao tinh d6c lap gilra quyét dau tu v
nhirng quyét dinh tiét kiém riéng 1é. Do d6 nguoi
can von cé thé thdng qua céc trung gian tai chinh
huy dong von tu nhiéu nguodn tiét kiém khac nhau
dé dap ing nhu cau ctia minh.

Y Th hai, cac trung gian tai chinh khuyén khich tiét
ki€m bang cach da dang hoa céac cong cu huy dong
vOn. Cac codng cu tai chinh khac nhau vé thai han,
& suat, diéu kién thanh toan sé tao sy hap dan cho
moi doi tuong c6 nguon von nhan r0| trong xa hoi
bo ra dé dau tu. 5




Y Th ba, théng qua céac trung gian tai chinh, chu
thé c6 von dau tu vao thi trudng tai chinh sé gidm
bét rdi ro do viéc khong co trinh d0 chuyén moén
va thiéu thong tin vé doi tuong dau tu. Bong thoi
viéc giao dich qua céac trung gian tai chinh cling
giam bdt chi phi dau tu.
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4. Moi gidi tai chinh:
Trén thé gidi, t0 chirc nay khong thuc hién chirc
nang cho vay truc tiép ma chi hoat dong nhu
nhirng ngudi lam moi trung gian va nhan mot
khodn phi. T6 chic thuc hién nhiém vu nay
duoc goi la Ngan hang dau tu, td chlc nay
thuong lam céng viéc bao hanh ching khoan.
Tuy nhién, & VN t6 chuc thuc hién chic nang la
cac cong ty ching khoan dugc phép hoat dong
bao lanh phat hanh ching khoan va ngan hang
thuong mai dugc UBCK chap thuan bao lanh
phat hanh trai phi€u theo diéu kién do BO Tai
chinh quy dinh.




5. Thi truong tha cap :
a) Khai niém :

Thi trudng thi cap la nai giao dich cac ching

khoan da ducgc phat hanh

trén thi truong so

cap, dam bao tinh thanh khodn cho cac chiing

Khoan da phat hanh..

Khac vdi thi truong so ca
khoan trén thi truong thir ca
dau tu va nha kinh doanh c

0, tién ban ching
0 thudc vé cac nha

& khong thubc vé

cac cong ty phat hanh ching khoan.

b) Vai tro:

Pay manh chic nang ctia hé théng tai chinh.
Lam tang tinh kha nhuong cua tai san tai chinh.



c)TO churc :
Xét vé phuong thirc t6 chic va giao dich,
thi truong th& cap bao gobm 3 loai: S6
giao dich ching khoan, Thi truong phi tap
trung (OTC), va thi trudng thu 3.




d)Hoat déng:

Khdi dau bang viéc dat 1énh mua ban tai Van
phong giao dich cua Cty chUng khoan. TI’U‘O’C kh|
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Khach hang <---> Cbéng ty CK <---> S@& giao dich CK



Ill. Thuc trang hoat ddong thi trudong tai
chinh nudc ta thoi gian qua

1. Qua trinh hinh thanh va phat trién cua thi
trurong tai chinh 1991 toi nay

1.1 Giai doan tir 1990 dén 2000

Giai doan dau, phoi thai cho mot thi trudng tai
chinh hoat dong theo co ché thj truong. Sau doi
md&i nam 1986, moOt thi trudng tai chinh Viét Nam
da dan dan thanh hinh. Trong giai doan nay, thi
truong tai chinh da dan dan cé nhiing budc dot
pha va thanh cong nhat dinh. Nhung mdc do huy
dong von trong dan, va ti nudc ngoai van chiém
mot ty 1é chua cao.



1.2 Giai doan tir ndm 2000 cho dén nay

COt moc danh dau dang chd y nhat, dé chinh la su
ra doi cua thi truong ching khoan, mot thi truong
vOn- mOt kénh huy dong von hiéu qud nhat cho
nén kinh t€.TU do thj trudng tai chinh 16n manh
hon, gitp day manh cong nghi€ép hod, hién dai hoa
dat nudc. Udc tinh mic von hoa cula thi trudng
ching khoan hién nay da la 40% GDP. Con sO nay
sé ngay cang dugc tang Ién trong nhirng thoi gian
tGi. CO thé ndi rang, chua bao gig thi trudong tai
chinh Viét Nam lai phéat tri€n manh mé nhu lGc nay.



2. Vé thurc trang phat trién thi truong tién té

Tham gia la thanh vién cla cac dang thi trudng tién
té c6 5 Ngan hang thuong mai Nha nudc, Ngan
hang chinh sach xa hoi, 36 Ngan hang thuong mai
cO phan, 4 Ngan hang lién doanh, 27 chi nhanh
Ngan hang nudc ngoai, Qly tin dung TW, 900 Quy
tin dung nhan dan co s&, mot sO cong ty bdo hiém
va tai bdo hiém, Quy dau tu...
Tuy nhién tham gia la thanh vién cuUa thi trudng lién
ngan hang, thi truong dau thau tin phiéu Kho bac
nha nudc, thi truong ma... thi khéng phai tat ca cac
t6 chirc trén, hau nhu chi c6 cdc NHTM NN, NHTM
cO phan doé thi, ngan hang lién doanh, chi nhanh
Ngan hang nudc ngoai, mot so cong ty bao hiém...



Co ché tac dong va can thiép trén thi truong tién
té, duoc thé hién tap trung G cac cong cu diéu
hanh chinh sach tién té va nghiép vu Ngan hang
Trung uong.




V@i su phat trién clia cac tO6 chlc trung gian tai
chinh, dac biét l1a cac TCTD, vdi ca ché diéu hanh
chinh séach tién té va nghiép vu Ngan hang Trung
uong tién dan téi phu hap véi thong [é€ qudc té, cac
Ngan hang thuong mai va To chuec tin dung duoc
chl déng trong cac hoat dong huy dong von va cho
vay cUa minh, tham gia tich cuc, nang dbng va
canh tranh manh médi nhau trén thj truong tién
té, theo do, noé
truong tién té p




3. Vé thuc trang phat trién thi truong tién g
va huy déng vén:

pay la thi truong cé su canh tranh manh mé nhat
va sbi dong nhat gilta cac t6 chlc trung gian tai
chinh trong viéc thu hut tién nhan roi trong dan cu:.
Trong thoi gian gan day, cac To chuc tin dung dua
ra cac hinh thirc sau:




- Canh tranh khuyén khich khach hang mad tai khoan

can
- Can
tO C

nan, tai khoan sur dung thé...
n tranh thu hat tién gudi khéng ky han cla cac

nUc kinh té - xa hoi. Gilta cAc TCTD canh

tranh thu hat tién gui cla Kho bac nha nudc, bao
hi€m xa hoi Viét Nam, Bao Viét, cac cong ty bao
hi€m nhén tho, buu chinh vién théng, dién luc...

- Canh tranh thu hut tién gudi ti€t ki€m: day la hinh
thdrc huy dong von truyén thong gilra cac TCTD va
Cong ty dich vu tiét kiém buu dién, nhat la cac

Quy

tin dung nhan dan co so.

- Phat hanh cac ching chi tién gu‘l ky phiéu, trai
phi€u... chd yéu la huy dong von c6 thdi han tur 6
thang trd 1én, |ai suat hap dan.



Trong nhitng nam gan day, da cé su canh tranh soi
dong trén thi truong thu hat tién gui va thi truong
huy dong von, dac biét la cac td chirc trung gian tai
chinh thuc hién rat da dang va phong pha cac san
pham va dich vu thu hat tién gdi, huy dong von.

Tuy nhién trong viéc phét trién thi trudng nay, cé
thé thay mot ton tai I6n la chua thu hat duoc toi da
tién gt khéng ky han, tién nhan roi trong dan cu
vao hé théng ngan hang, trén co sé dé lua chon
cac dich vu thanh toan qua ngan hang hay ruat tién
mat ra chi tiéu bat c IGc nao ¢ nhu cau.

—



4. Vé qua trinh xdy dung va phat trién thi truong
chung khoan:
Sau mot thoi glan xay dLrng va phat trién, dén nay
da co trén 100 cong ty niem yet cO phi€u va mot so
loai trai phi€u duogc niém yét trén trung tam glao
dich CK Tp H6 Chi Minh. Hau hét cac cong ty nay
déu kinh doanh c¢6 hiéu qua Mot sO cong ty da to
chu‘c dai ly dau thau co phiéu cua mot s6 NHTM
cO phan phat hanh mdi tang thém von diéu 1€é.

NHNN cting d& ban hanh quy dinh tam thoi vé viéc
niém yet cO phiéu cla NHTI\/I cO phan trén Trung
tam giao dich CK. |




Thu tudng Chinh phd da chinh thidc c6 quyét dinh
cd phan hdéa Ngan hang Ngoai thuong Viét Nam.
Theo ké hoach, Ngan hang ngoai thuong Viét Nam
dang tri€n khai budc dau tién cé phan héa. Téng
gia tri co6 phi€éu phat hanh trén hai Trung tam giao
dich ching khoan dé tang von diéu Ié vao khoang
1.000 ty dong.




5. Mét sé danh gia vé thuc trang phat trién thi
trurong tai chinh & nuéc ta

- Vé thj truong von ngan han hay con goi la thi
truong tién té. Nhin chung chua phat tri€n va Ngan
hang Nha nuéc NHTW, chua thuc su déng vai tro
can thiép c6 hiéu qua vao thi truong nay.

- Vé thi truong chdng khoan. C6 thé khang dinh
rang, trong ti€n trinh phat tri€én Thi trudng ching
khoan Viét Nam, tiém nang cula viéc tham gia cla
cac NHTM la rat I6n. :




Song cho dén thai di€ém nay, mai chi cdé gan 100
cong ty cd phan niém yét co phi€u trén Trung tam
giao dich ching khoan Thanh phd HO Chi Minh la
gua it, tao ra su nghéo nan hang hdéa trén thi
trudng ching khoan. CO6 phi€u cla cac NHTM
chua duoc niém yét va giao dich cling phan nao
han ché tinh s6i dong cua thj truong. Tinh thanh
khoan cua thi truong chua cao. Thong tin chua
that su' minh bach.




6. Nguyén nhan cua tinh trang trén:

Ngan hang TW chua thuc su manh, nang
luc diéu hanh chinh sach tién té va van
hanh nghiép vu NHTW con han ché. Hoat
dong dich vu cua cac NHTM va TCTD
chua phat tri€n. Tién trinh co cau lai cac
NHTM chua dat dugc cac két qua nhu du
<ién, dac biét la x&r Iy ng xau dang c6 xu
1u‘c’5ng gia tang trd lai. Viéc tang von diéu
é dé dam bdo ty |é an toan theo thong I&é
quoc té. N —




Ti€én trinh c6 phan héa DNNN ndi chung, c6 phan
hoéa NHTM Nha nudc ndi riéng con rat cham, day
cling la luc can cho su phat tri€n thi truong ching
khodn Viét Nam. Bén canh do, viéc HOi dong
quan tri cac NHTM c6 phan cé tu tudng chan
chtr, cham dua c6 phiéu cla cadc NHTM c6 phan
cUa minh niém yét trén Trung tdm giao dich
ching khoan, cling lam cham tién trinh nai trén.
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IV. Gidi phap va ki€n nghi cho phat trién thi
truong tai chinh & nudc ta trong thoi gian tdi:
Viét Nam khong thé day qua nhanh viéc xay
dung thi truong tai chinh, cling nhu thi truong
ching khoan vugt Ién trén su phat trién chung
cUa nén kinh té, tic la phai phat trién dong bo,
tat nhién la phai c6 su uu tién xay dung cac
tién dé, co s ha tang nao do.
Chung ta khéng thé ndn néng, cting nhu khong
thé ngoi chd cho du diéu kién duagc.



Phat trién thj truong tién té, lam tang toc dd chu
chuyén vOn ngan han trong nén kinh t€, nang cao
khd nang kinh doanh trén thi truong tién té cla cac
t0 chilrc trung gian tai chinh, tao diéu kién cho cac
t0 chlrc nay san sang tham gia c6 hiéu qua trén thj
trudng chung khoan.




MOt sO dé xuat va kién nghi cho phat trién thi
truong tai chinh & nudc ta trong thoi gian toi:

Ngan hang Nha nudc va BO Tai chinh, truc tlep la
Uy ban chiing khoan Nha nudc p10| hdp chat ché
manh_dan dua 2-4 NHTM cb phan dau tién niém
yet cO phiéu trén Trung tam giao dich chidng khoan,
Phoi hop chat che, trén co sd tai trg quoc té, to
chiic cac cudc hdi thdo, khéa dao tao, tap hu&n
ngan ngay Ve nghlep vu kinh doanh ChU'ng khoan
va niém yét co phleu cia NHTM trén thi truong
ching khoan. BO Tai chinh ciing nén cung NHNN
tap trung thao gd vuong mac trong viéc dinh gia
NHTM va mot s6 giai phap khac day nhanh tién
erh rc]:o phan héa hai NHTM NN dau tién theo ké
oac




Ngan hang Nha nudc va B Tai chinh phoi hgp tang
khoi luong tin phi€éu Kho bac Nha nuéc dau thau
hang quy, hang nam. Cé thé tang tan suat cac phién
dau thau tu 1 phién/1tuan hién nay [én 2 phién/tuan.
Linh hoat hon n(ra 1ai suat dau thau qua cac phién
theo séat dién bién trén thi trudng. Can co6 co ché dé
cac NHTM c6 phan va Ngan hang khac co6 quy mo
nho hon co thé trang thau tin phi€u trén thi truong
nay. Bac biét la B6 Tai chinh can cé bién phap dua
cac Cong ty bdo hiém, t6 chlc bdo hi€ém tham gia
dau thau tin phi€éu, khéng nén dé tinh trang lang phi
vOn hay quan hé tién gui khéng ky han truc tiép vai
cac TCTD nhu hién nay.




Ngan hang Nha nudc c6 bién phap bao dam tinh hé
thdng clia Quy tin dung, cé co ché diéu hoa von linh
hoat hon culia hé thong nay. Trén co sé do tao diéu
kién thu hdt Quy tin dung tham gia thi trudng lién
ngan hang va cac dang khac cula thj truong tién té so
NHNN t6 chuirc, van hanh.

NHNN nang cap thi trudng ndi té lién ngan hang, thé
hién rd vai tro can thiép cudi ciing cia NHNN trén thi
truong nay. Tién t&i cong bo dugc lai suat thi trudng
noi té lien ngan hang & Viét Nam do la lai suat chu
dao cla Ngan hang Nha nudc Viét Nam.



Ban than cac T6 chirc trung gian tai chinh can phai

nhanh chéng da dang hdéa cac nghiép vu kinh
doanh clla minh, nhat la nghiép vu kinh doanh trén
thi truong tién té theo thong Ié quoc té. Cac NHTM
manh dan dau tu hon nlra cho cac nghiép vu kinh
doanh ching khoan va thu hat tién gli khong ky
han, dich vu thanh toan cho khach hang




KET LUAN

Thi truong tai chinh déng mot vai tro to 16n trong su
nghiép phat tri€n, céng nghi€ép hoda, hién dai hda
dat nudc. N6 la dong mach mau luu théng va nudi
song cho toan bd nén kinh té. Von dé dau tu cho
phat tri€n kinh doanh, phat tri€n san xuat la yéu to
song con doi véi cac thanh phan kinh té vi vay von

c vi tri to 16n trong nén kinh té.
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