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Khi nhu cau vén cho nén kinh té budgc vao giai doan tang manh, bai todn khong
con la ma réng tin dung bao nhiéu ma la xay dung moét cau trdc huy dong von
can bang hon. Phat trién thj trudng von, dac biét la thi truong ching khoan, trai
phiéu doanh nghiép va cac dinh ché tai chinh dai han, dang dugc xem la diéu
kién dé giam ap luc 1én hé théng ngan hang va tao nén tang cho tang truéng
bén ving.

Thi truong vén can chuyén tir "kénh bé tro" thanh tru cét huy déng vén

Muc tiéu tang trudng kinh té&€ & mic hai con so trong giai doan 2026-2030 dong
nghia v&i nhu cau vén cla nén kinh té sé gia tdng manh. Theo tinh toan cla Bo
Tai chinh, téng vén dau tu thuc hién toan xa hoi trong giai doan nay can khoang
38,5 triéu ty déng, tuong duong binh quan 7,7 triéu ty dong moi nam, cao hon
hon hai lan so véi giai doan 2021-2025.

Quy mé vén khéng 16 nay dat ra thach thic doi véi cau tric tai chinh hién nay,
khi nguén lyc van chd yéu dugc cung Ung théng qua hé théng ngan hang.

Tai H6i thao "Giai phap phat trién déng bo thi truong vén", cac chuyén gia cho
rang mo hinh tang truéng dua qua nhiéu vao tin dung ngan hang dang bdc 16
nhirng gidi han nhat dinh. Trong nhiéu nam qua, ngan hang van la "huyét
mach" cung ng vén cho nén kinh té€, song dac thu nguon von huy déng chu
yéu la ngan han trong khi nhu cau vay cta doanh nghiép ngay cang thién vé
trung va dai han da tao ap luc 16n déi véi quan tri thanh khoan.
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Thi truong von dugc ky vong trd thanh kénh huy déng von trung va
dai han, gép phan gidm ap luc Ién tin dung ngan hang va dép ung
nhu cau von cho tang trudng kinh té. Anh Al

Theo so6 liéu ctia Ngan hang Nha nudc, dén cudi nam 2025, ty 1é tin dung/GDP
cla Viét Nam vao khodng 146%, thudéc nhém cao trong cac nén kinh té cé thu
nhap trung binh. Trong khi dé, quy moé thi trudng chiing khoédn dat khoang 10,6
triéu ty dong, tuong duong 82,6% GDP, con du ng trai phi€u doanh nghiép mgi
xap xi 1 triéu ty dong, tuong duong khoang 10% GDP.

Nhiing con sé nay cho thay thi truong vén da phat trién nhung van chua tuong
x(rng véi vai tro la kénh huy dong von trung va dai han cho nén kinh té.

Theo cac chuyén gia, thay vi chi xem thij truong von la kénh bé trg cho tin dung,
giai doan téi can chuyén sang tu duy phat trién can bang gilra hai tru cot: ngan
hang dam nhan nhu cau vén ngan han va luu dong, con thi trudng vén déng vai
tro cung ing nguodn luc cho cac du an dau tu dai han.

Dinh hudng nay cling dang dugc Chinh pha thic day théng qua viéc sira déi
Luat Ching khoan, hoan thién khung phap ly cho thi truong trai phiéu doanh
nghiép va phat trién thém cac sdn pham tai chinh méi nham thu hat dong vén
trong va ngoai nudc.

Md réng hé sinh thai tai chinh dé tao nguén luc cho tang truéng dai
han




Ap luc d6i véi hé théng ngan hang khéng chi dén tir quy mé tin dung ma con tur
toc dod tang nhu cau von cda nén kinh té.

Theo ba Ha Thu Giang, Vu truéng Vu Tin dung cadc nganh kinh té (Ngan hang
Nha nudc), dén ngay 13/7/2026, du ng tin dung toan nén kinh té da dat gan
20,1 triéu ty dong, tang 7,86% so vdi cubi nam 2025, tuong iing khoang 1,46
triéu ty dong von méi dugc dua vao nén kinh té.

Tuy nhién, téc do tang tin dung ti€p tuc cao hon tang trudng huy déng von,
khién ap luc can déi ngudn von clia cac t6 chic tin dung ngay cang 16n.

Theo ba Giang, dé dap (ing nhu cau von dau tu trong giai doan tdi, bén canh
diéu hanh tin dung hgp ly, can déng thoi nang cao kha nang hap thu vén cta
doanh nghiép va phét trién manh cac kénh dan vén ngoai ngan hang.

O g6c dd chuyén gia, TS. Can Van Luc cho rang cadu tric tai chinh cta Viét Nam
can dugc mé rong theo hudng da tang thay vi phu thudc vao mét vai kénh
truyén thong.

Theo dé, clung véi thi truong c6 phi€u va trai phi€u doanh nghiép, can thiac day
su phat trién cta cac quy dau tu, quy huu tri, quy dau tu mao hiém, doanh

nghiép Fintech, cac t6 chuc tai chinh phi ngan hang, REITs, thi trudng tai chinh
xanh, thi trudng carbon va tai sdn s6 duoc quan ly theo khung phéap ly phu hop.

Viéc da dang hda cac dinh ché tai chinh sé gitp doanh nghiép c6 thém nhiéu
lua chon huy dong von, déng thai phan tan rudi ro cho toan bd hé théng tai
chinh.

Song song Vvéi viéc mé& rong quy mo thi truong, cac chuyén gia ciing nhan manh
yéu cau nang cao chat lugng hang hda trén thi truong von. Muén thu hit dong
von dai han, dac biét la von qudc té, thi trudong can ti€p tuc cai thién tinh minh
bach, chudn hdéa céng bé théng tin, ndng cao quan tri doanh nghiép va tang
cuong co ché bao vé nha dau tu.

Trong boi canh Viét Nam dang trién khai 10 trinh nang hang thi trudng chiing
khoan, viéc hoan thién thé ché& khoéng chi phuc vu muc tiéu thu hut dong vén
ngoai ma con gdép phan hinh thanh moét hé théng tai chinh hién dai, noi cac
nguon von dugc phan bé hiéu qua hon theo tin hiéu cda thi truong.

Khi thi truong voén phat trién du chiéu sau, ap luc dén Ién tin dung ngan hang sé
ting budc dugc chia sé. Day khong chi la gidi phap cho bai todn von truéc mat
ma con la nén tang dé xay dung mot cau tric tai chinh can bang, an toan va
bén viing han trong giai doan tang trudng madi cta nén kinh te.
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