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Chuyén gia Ngan hang Thé giéi: Thuc hién "Sau
con mat" tét thi thi truong von hoat déng hiéu
qua
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Theo chuyén gia cia Ngan hang Thé gigi - WB thi quy mo thi truong vén cla
Viét Nam da tré nén qué I6n d€ & lai nhdm Thi truong Can bién.

Phat bi€u tai H6i nghi phat trién thj truong von an toan, minh bach, hiéu qua,
bén viing nham &n dinh kinh té vi md, bdo dam cac can daoi I6n clda nén kinh té,
do Thua tudng Pham Minh Chinh chu tri, 6ng Zafer Mustafaeglu, Gidm doc Khai
Nghiép vu vé Tai chinh, Nang luc Canh tranh va D&i mdi sang tao, Khu vuc
DPo6ng A-Thai Binh Duong, Ngan hang Thé gii (WB) cho rang, Chinh pha Viét
Nam da dat dugc nhitng thanh cong trong phat trién céc thi truong vén, tao ra
mot khu vuc tai chinh da dang va giam su phu thudéc qua muc vao khu vuc ngan
hang dé€ cung cap kénh dan vén dai han phuc vu phéat trién.

Viét Nam c6 khat vong trd thanh quoc gia thu nhép trung binh & nguéng cao
vao nam 2035 va quoc gia thu nhap cao vao nam 2045, nén chdng ta c6 thé ky
vong chat lugng va chiéu sau cua khu vuc tai chinh cdia quoc gia it nhat cling
phai ngang bang vaéi cac qudc gia so sanh.




-
Ong Zafer Mustafaeglu, Gidm déc Khéi Nghiép vu vé Tai chinh, Nang
lyc Canh Tranh va B&i mdi sédng tao, Khu vuc Bong A-Thai Binh
Duong, Ngan hang Thé gisi (WB). Anh VGP/Nhat Bac.

Theo dai dién WB, quy mo thi truong cta Viét Nam da tré nén qua 1én dé 4 lai
nhém Thi truong Can bién. Thi truong c6 phi€u cla Viét Nam da c6 trong s6 trén
30% trong Chi s6 Thij truong Can bién Toan cau cta MSCI. Day la trong so 16n
nhat; tiép theo la Maroc la 10%. Viét Nam giéng nhu vo si hang trung nhung
van dang tham gia thi ddu trong nhdm hang nhe.

Theo 6ng Zafer Mustafaeglu, Chinh pha Viét Nam d& nd luc nang cap thanh Thi
truong Mai néi. Diéu dé khoéng chi dem lai cai thién vé chat lugng ma con thu
hat sy quan tam cla cac nha dau tu quéc té tht hang I6n dén Viét Nam.

Vi du trén thj truong cé phi€u, nang cap thanh Thi truong Mdéi ndi c6 thé dem lai
thém 10 ty USD dau tu gian ti€p méi cho Viét Nam, trong dé riéng nam dau tién
cO thé ti€p nhan thém tur 2-5 ty.

Theo dai dién WB, dé dat dugc két qua day hira hen dé, Viét Nam can phai cé
nén tang ving chac dé thi truong hoat dong hiéu qua.

Theo d6, dai dién WB gidi thiéu khai niém SAU CON MAT (6 chit | trong tiéng
Anh). Pay la 6 yéu té cla nén tang thij truong can dugc quan tam sat sao.




Th& nhat 1 "Thé ché". O day, can néi dén nhitng thé ché tao ra chinh séach,
ban hanh quy dinh, thuc hién chlic nang giam sat va thuc thi hiéu luc. Quy dinh
khong nén qua chat ché lam can trd su phat trién cda thi truong, nhung cling
khéng nén qua long l1éo dé nhirng cad nhan xau va tac nhan xau trén thij truong
lgi dung truc Igi mét cach céch khdong céng bang. Gidm sat hiéu qua va thuc thi
hiéu qua chinh la chia khda.

Thi hai la "Ha tang". Chia khéa & day la giao dich va thanh todn hiéu qua va
an toan. Thi truong can nén tdng dé thu thap va chia sé thong tin mét cach
dang tin cay kip thoi va dang tin cay, bao gém théng tin vé chiing khoan, doanh
nghiép, gid ca va giao dich.... Diéu doé khién cho thi truong tréd nén minh bach
hon; va la diéu kién can dé thi trudng hoat ddng hiéu qua. Doi vai thi truong trai
phi€u doanh nghiép, t6 chic danh gid dinh muc tin nhiém la moét phan quan
trong cta ha tang thong tin. Danh gid dinh muc tin nhiém nén dugc thic day &
Viét Nam.

Ba yéu té ti€p theo |a "Bén phat hanh", "Nha dau tu" va "Té chuc Trung
gian".

Doi véi "Bén phat hanh", chinh sach can tao thuan tién cho tat ca céac loai
hinh doanh nghiép, du Ién du nhd, la doanh nghiép nha nudc hay dan doanh, la
cOng ty dai ching hay tu nhan, déu c6 thé huy dong von trén thi truong von
thong qua cac kénh phu hgp, mét cach lanh manh, an toan, hiéu qua. Ho déu la
bd phan cla cac thi trudng von.




Anh minh hoa internet.

"Nha dau tu" chinh la mau dua 6-xy dén céc bd phan cda thj truong. Bdo vé
nha dau tu la uu tién hang dau trong cac quy dinh vé chiing khoan. Nha dau tu
can dugc gido duc. Nhung ching ta cling nén ghi nhan rang khéng phai tat ca
céac loai chiing khoan déu phu hgp véi moi nha dau tu, nhat la cdc nha dau tu cé
nhan. Mot s6 loai chiing khoan, vi du nhu trdi phi€u doanh nghiép phat hanh
riéng 1é, can dugc duy tri trong thij truong chuyén nghiép hoac doi hdi trinh do
cao hon.

Pinh nghia vé nha dau tu chuyén nghiép c6 thé duoc that chat, d€ ngan nglra
cac nha dau tu thiéu kién thic va ky nang phan tich mua chiing khodn ma thuc
su khoéng phu hgp véi ho. Thong thuong cac quy dau tu hoac quy tin thac, cé vai
tro hiru ich dé tap hop cac khoan tiét kiém va dau tu ching mot cach chuyén
nghiép. Pua dinh muec tin nhiém vao can nhac khi ra quyét dinh dau tu ciing la
yéu to rat quan trong. Chinh pht c6 thé can nhac vé ap dung dinh muec tin
nhiém vao cac quy dinh vé dau tu cta quy bao hiém, huu tri va quy tuong hé.

Lién quan dén cac "Té chic Trung gian", trung gian ching khoan la mét hoat
dong doi hdi phai dugc cap phép va gidm sat chat ché. Cac t6 chirc trung gian
khac nhau cé vai tro khac nhau, vi du moi gigi chirng khoan khéng dugc nhan
tién gi ky han, dai dién ban cla ngan hang khoéng thé ban chidng khoan (c6
phiéu hoac trai phi€u) cho khach hang. Nhitng ngudi nay phai dugc cap phép
hanh nghé, ho phai tudn thd chudn muc hanh vi tot va chiu trdch nhiém giai




trinh vé bat ky sai pham nao.

Yé&u t6 cubi cung la "Céng cu". Hiéu dugc cac cong cu khac nhau la chia khdéa
dé ban hanh chinh séach.

Trén thi truong trai phiéu doanh nghiép, thi trudng Chao ban dai ching va thi
trudng phat hanh riéng Ié cé su khac biét. Trén thi trudng chao ban dai ching,
cac cap c6 tham quyén can ti€p tuc hai hoa quy trinh phé duyét phat hanh va
niém yét trai phi€éu, dé thu tuc tré nén nhanh hon. Nén khuyén khich cac doanh
nghiép tét tham gia vao thi truong trai phi€u doanh nghiép dai chiing sé gilp
ho ti€p can mang ludi cadc nha dau tu rong hon.

Lién quan dén chinh sach vé thi truong phat hanh riéng I&, nhu cau dat ra la can
that chat cdc quy tac vé nha dau tu chuyén nghiép, sao cho khéng han ché céac
doanh nghiép tham gia.
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