L TAI CHINH-TIEN TE__

Xu huéng phét trién thj trudng chiing khodn
Viét Nam trong mdi quan hé véi su phét

2

trién manh cdc dich vu ngén héng bén Ié

NGUYEN DAI LAI

hi truong chitng khodn Viét Nam thoi gian qua cé nhiéu bién dong trong béi canh

nén kinh té" Viét Nam chiu anh hudng khéng nhé ti cuéc khing hodng tai chinh
toan cGu. Nham thiic ddy thi truong chitng khodn phdt trién bén vitng, bai viét dua ra mét s6”
du bdo vé sw vdn déng cla cdc dinh ché tai chinh lién quan dén xu huéng phdt trién thi
truong chung khoan Viét Nam trong thoi gian tdi.

T\ hoi dai ngay nay 12 thoi dai tién té
"héa moi nén kinh t€ va thuong mai
héa moi ngudn vén - su phat trién rat manh
cia cong nghé thong tin, vién thong kéo theo
su phu thudc chit ché gilta cac nén kinh t&
vén doc lap ngay cang van dong manh theo
qui luat “binh théng nhau”; su canh tranh
trong qué trinh phat trién thi trudng hang
héa, dich vu néi chung sé cidn ban la canh
tranh vé ning sudt lao dong, chit lugng,
ching loai hang héa dich vu va gia ca hang
héa hon 1a canh tranh thuan tdy vé khoang
cach dia ly hay khéng gian thi trudng. Thi
trudng tai chinh néi riéng ciing khéng la
ngoai 1. Chinh dic trung nay chi phéi manh
mé xu huéng van déng cht dao cia md hinh
t6 chtic va hoat dong cua cac dinh ché tai
chinh, dén xu hudng phat trién thi trudng
chiing khoan trong thi truong tai chinh theo
cac du bao sau day:

Mét la: cac md hinh ngédn hang thuong
mai NHTM) truyén théng da va sé dan thay
bang cac dinh ché& tai chinh da nang, 1am cho
ranh giéi giita ngdn hang va dinh ché tai
chinh phi ngan hang bi che 14p. Trén thuc t&
di c6 rat nhiéu cong ty chiing khoan, cong ty
tai chinh hay céng ty bao hiém... “moc” ra
ngay trong long NHTM. Cac dich vu tai
chinh da dang khac nhau ciing sé phat trién
rit manh va 12 tidu chi troi nhat dé phan biét
cic tén tubi khac nhau giita cac dinh ché tai

chinh. Thi trudng tai chinh do d6 cling sé
xudt hién nhiéu hon s kénh din va chuyén
tdi von gilta cung va cdu cua nén kinh té,
trong d6 thi trudng ching khoan sé ngay
cang déng vai trd cha luc trong viéc thu hiit
va phéan bé vén trung va dai han; thi trudng
vang, ngoai té, tin dung ngin han sé tham
gia vl tu cach nhu la vang giao thoa hoic
ving dém va/hoic 12 kénh chay tiép stc cua
cac dong von trung va dai han. Do d6 sé cb
rat it loali ngdn hang “déc canh” hay mot
thanh phén sd hitu duy nhat. Cac dinh ché
tai chinh 16n s& 12 mé hinh dinh ché tai chinh
hoic tap doan tai chinh da ning gdom: ngin
hang ban buén, ngin hang béan 1é, ngan hang
dAu tu, ngan hang phat trién, céng ty chitng
khoén, céng ty tai chinh, céng ty bao hiém...
hach toan doc lap (tham chi la khach hang
cta nhau truée khi chuyén dich vu cudi cung
ra nén kinh té&).

Hai la, phat trién manh mé hinh NHTM
lien doanh, tap doan ngan hang trén cd sd
sap nhap, mua lai hay hgp nhdt va sé hitu da
qudc tich. Md hinh nay cho phép "don nhat"
héa ngén hang phuc vu ngudi xudt khau véi
ngan hang phuc vu ngudi nhap khiu, giita
hai bén, ba bén, tham chi nhiéu bén, gitta cac
quéc gia ¢6 quan hé ngoai thuong véi nhau, dé
phat trién dich vu ban 1é, giam manh céc dich
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Xu hudng phat trién thi truang ...

vu tin dung trung va dai han. M6 hinh nay
cing 12 ¢ s§ @€ hinh thanh céac tap doan tai
chinh xuyén quéc gia trong hau hét cac linh
vic kinh doanh tién té, tin dung, thanh
toan, dau tu gian tiép va dich vu tai chinh
phi tin dung khac.

Ba la, trong tuong lai gan sé xu&t hién
md hinh siéu thi tai chinh dya trén nhiing
thanh tuu clia khoa hoc va ¢dng nghé thanh
toan hién dai, cho phép thiét lap va van
hanh loai mé hinh "chg bé - vén 16n". Theo
d6, moi nhu ciu vé diu tu (mua, ban hd
cdng cu tai chinh), mua lai (co c&u lai s hitu
cac chting khoan), huy déng va cho vay ngin
han thé chap bang ching khoan no dai han,
chuyén tién, "ngidn hang tai nha", kinh
doanh hoan d&i ngoai té v.v... déu thuc hién
dugc § cac "clia s6" tuong tng tai sd giao dich
cua siéu thi tai chinh md tai hoi sé ctia dinh
ch& tai chinh, hodc trén mang cta siéu thi
ngay tal nha cta khach hang. Day 14 md
hinh gitp qua trinh triét dé tién té héa nén
kinh t&€ va thudng mai héa nhanh gon cac
ngudn vén, dong thoi giam thiéu lugng tién
mit trong cd cdu téng phudng tién thanh
toan qudc gia.

Bén la, hinh thanh mét mang luéi ngan
hang - tai chinh qui mé nhd va via chung
séng hoa binh, khach quan gém: cic ngan
hang, cdng ty ching khodn, cong ty tai
chinh, quy d4u tu, céng ty bdo hiém... khéng
16n, déng vai tro vé tinh xung quanh cac quy
dao cua cac tidp doan va/hodc dinh ché tai
chinh 16n. Cac vé tinh nay, mét mat, khéng
phai 12 d6i tugng canh tranh cla cac. tap
doan tai chinh 16n, mat khéac, s& ton tai lau
dai loai thi trudng riéng, thi trudng ngach
v6i loai d61 tugng kinh doanh riéng, ma
phan 16n khu vyc thi trudéng va dsi tugng
kinh doanh cua cac dinh ché tai chinh vé
tinh nay duge duy tri bén vitng, nhd su phéan
cong lao dong tu nhién, khach quan trong
thi trudng tai chinh ddng bd va 1a nhu cau
tdt yéu cta cudc séng. Cac dinh ché tai
chinh vé tinh nay cht yé&u hoat dong theo
nguyén tac mua budn, ban 18 va 1a déi quan
du bj tiém tang ctia sy phat trién cla cac
tap doan hay dinh ché tai chinh 1én.
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Trong thi trudng tai chinh Viét Nam cho
dén nay, do cac NHTM con phai cung lic
dam nhiém qua nhiéu phan viée tao vén cac
ky han (k€ cd phdn 16n vén trung va dai
han) cho nén kinh t&, nén NHTM vita chiu
rai ro tin dung cao, vita tao ra sy canh tranh
mang tinh “ddéc quyén héa” trén thi trudng
cung Ung tin dung. Tuy nhién, trong cd ché
thi trudng & giai doan phat trién, thi trong
thi trudng tai chinh, kénh nao nim dugc
nguén von chi doéng va cé céong nghé luu
hoat t6t, kénh d6 sé 1am cht ddng thai phat
trién ctia thi trudng ¢ ddu ra. Xu huéng phat
trién da dang cac loai san pham dich vu
ngin hang hién dai va dich vu ngin hang
phi tin dung (nhu d4 phan tich), sé& 1a co s6
1y luan va thuc tién dé cac nha hoach dinh
chinh sach x4y dung tdm nhin, x4y dung co
ché& cho thi trudng chiing khoan phat trién
ding véi vai trd va tiém ndng rat 16n, trong
viéc cht dong tao ngudn vén trung va dai
han cht luc trong tuong lai cia thi trudng
tai chinh Viét Nam. Chinh thuc trang rai
ro tin dung ciia cac NHTM hién nay, dang
dit ra nhu cau cap bach phai mé réng va
phat trién manh thi trudng ban 18 dich vu
ngdn hang phi tin dung. Doi hdi khach
quan nay con xuat phat ti khdéng gian hdi
nhap hién hi#tu. Theo d¢, ti€p can va md

rong cac dich vy ngin hang hién dai &3,

dang va sé trd thanh mot trong nhiing giai
phép phai chon, tham chi 1a van dé “chét
hay la phai 16t xac” cia ban than cac
NHTM khi thi trudng ching khoan va céc
kénh din véh khac ciing phét trién manh
mé& theo diung cac thién chiic cia ching.
Mat khac, hau hét moi qudc gia c6 nén kinh
t& thi trudng phat trién déu da sén sinh ra
thi trudng chiing khoan, dén lugt né, thi
trudng ching khoan 13 kénh c¢é nang luc xa
hoéi héa cac ngudn dau tu t6t nhat ti trude
dén nay trong lich st phat trién kinh té& thi
trudng; vi thé, sém hay muén thi thi truéng
chiing khoan Viét Nam cling sé van dong
theo hudéng hoan thién hon va bén viing
hon. Truéc nhiing phan tich va du bao vé
b6l canh nay, xin dé xuit mot s& giai phap
cu thé nhu sau:
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Xu hudng phat trién thi truong ...

¢ V& phia cac NHTM:

1. Chon theo 1§ trinh thich hgp d& phat
trién cic dich vu ngin hang ban 18 cho t8
chitc, ca nhan ¢6 nhu cdu 16n dé ting bude
co cdu lai cac dong sdn phdm, theo hudng
ting ty trong dich vu tin dung ngén han va
dich vu ngan hang phi vén. Muén vay, ting
NHTM phai t8 chic tiing dgt cac chién dich
gidi thiéu, quang b4 sidn pham tién ich cla
cac dich vu ban 1é dén cac thi trudng tiém
ning. Phan 16n ngudi dan nudc ta vén chi
quen véi cac dich vu truyén théng ctia ngan
hang; néi dén ngin hang 14 da s8 cong
chung nghi ngay &6 1a dia chi dé vay tién
va/hodc 1a noi gii tién ti8t kiém hudng
lai... Vi vay, néu khéng c6 hoat déng
marketing, quang ba, tham chi dao tao
mién phi cho ting nhém d6i tuong khach
hang dé nhan dién hinh, thi mot b6 phan
16n dédn ching & Viét Nam sé& con rat lau
méi c6 thé biét NHTM c6 nhitng san phim
dich vu gi khac dich vu nhén tién va cho
vay, cAc san pham tién ich méi ra sao, mua
ban th& nao?... Trong bsi canh d6, ban than
ngén hang cling sé khéng thé ban dude cai
minh ¢é, vi chua tao ra dugc nhitng cai ma
xa hoi cAn. Day 13 dic diém khac biét véi
thi truong hang héa, dich vu théng thudng
— ndl ma cic doanh nghiép, nha san xuit
phéi tim c4ch ban c4i x4 héi cdn hon 12 ban
cai minh cé.

2. Chu déng, tich cuc tao méi lién két,
phél hgp gitta cac NHTM véi thi trudng
chiing khoan d& phat trién cac hoat dong
dich vu “chay tiép siic” véi thi trudng chiing
khoan, théng qua nghiép vu th& chap, cim
¢6 chiing khoan ng va ching khoan vén cé
chon loc, dé tao thanh khoan chung cho thi
truong tai chinh va lién théng cac thi trudng
b6 phan trong thi trudng tai chinh, theo cac
quy lut ctia thi trudng. D& ¥ rdng, néu nudc
My da phai tra gia qua dit vdi san phdm
“chting khoan héa” cac héd so tin dung duéi
chuén — nghia 1a bién cac NHTM va/hosc x4
héi trd thanh ngudi mua lai nd (thanh con
ng thé vi) ctia cac ngan hang dau tu va khi
vat thé& chap “vd bong béng”, thi cic “con ng”
khép thé gidi ¢6 lién quan, ciing da bay theo
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“bong béng” chia cht ng, thi ngude lai, néu
NHTM dua ra san phadm “tin dung héa” cac
chling khoan ng va/hoic mét s loai ching
khoan v&n ¢6 chon loc, thi chinh NHTM da
mua quyén chl ng ctia nha phat hanh, sé
“ndm ding chudi” cha sin phdm tin dung
ngén han thanh nhiing doan thdi gian ngén
hon thoi han d4o han cta chiing khoan ng
va chia nho thoi gian cta ching khoan vén,
sao cho khoan cho vay ngén han ndm trong
“ving” gi4 c6 1gi duge tinh toan k§ khi nhan
thé chdp, hay cdm c6 loai ching khoan vén
d6. D€ da dang héa hoat d6éng kinh doanh va
dam bdo an toan cho tiing loai sdn pham,
cdc NHTM 16n nén co cfu lai td chic theo
moé hinh kinh doanh ddc lap gita cac dong,
hay nhém sdn pham, théng qua viéc thanh
lap cac don vi hach toan déc lap trong mét
dinh ché& tai chinh da niang d€ minh bach
héa, chia sé rai ro va hé trg nhau: vi du
thanh 1ap cac cong ty hach toan déc lap
trong cung dinh ché tai chinh nhu: cong ty
cho vay thé€ chdp, cdm ¢ chiing khoan; céng
ty bao hiém khoan vay; céng ty thanh ly tai
san tai chinh; céng ty dich vu phi tin dung...

« D6i véi Uy ban Chimng khoan nha nudc:

1. Phéi hgp v6i Ngan hang Nha nude, xay
dung co ch& tao diéu kién cho thi trudng
chiing khoan phat trién, theo huéng khuyén
khich cadc nghiép vu tin dung thé& chap
va/hosc cAm cd bing chiing khoan nd, kiém
soat va xép hang gidi han khit khe cho viéc
st dung ching khoan vén vao cic nghiép vu
noéi trén, 1am cho thi truong tin dung ngay
cang trd thanh kénh chay tiép stc c6 hiéu
qua nhit cho thi trudng ching khoan trong
khi kich thich thi truéng ching khoan thuc
su 1 kénh huy d6ng vén trung va dai han cé
hiéu qua nhat. Su phat trién vugt bac cta
thi truong ching khoan Viét Nam trong thoi
gian gin day, xét vé€ mit s& lugng ngudi
mua ban, s6 quéc tich khac nhau tham gia
va tong gia tri giao dich gia ting ti nla
nghin ty déng cta 58 ma ching khoéan
nhitng nam truée 2007, 1én té1 binh quin 6
nghin ty déng/phién cha hon 400 ma chiing
khoan da niém yét, véi tong gia tri vén hoa
da t6i 40% GDP nhu thoi diém cuéi niam
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2009 (san HoSE: 187 mi va san HNX: 238
ma), ngoai ra tit ngay 24-6-2009, san UpCoM
cua cac cdng ty dai ching chua niém yét duge
khai trucng dén nay da c6 21 ma chiing
khoan dang ky giao dich trén san nay... Cé
thé néi rdng, thi trudng ching khoan Viét
Nam bat ddu da c6 ¥ nghia thuc su trong doi
sdng kinh t& va xa hoi ¢ Viét Nam. Diéu d6
cho thiy, trién vong phat trién cla thi trudng
chtiing khoan vé lau dai la rat sang sua. Tuy
vay, xét v& moi truong phap 1y, cong nghé
giao dich, tinh minh bach v.v... déu thay boc
16 r5 tinh chua bén viing, dang can nhiing
quan diém va giai phéap kinh t&€ vi mé. Do thi
truong ching khoan c6 méi quan hé nhat
dinh va la tdm guong phan anh cac chi tiéu
kinh t& vi mé nhu: 1ai suat, lam phat, ty gia,
can can thanh toan quéc t& va ty lé that
nghiép..., bdi vay cac nha hoach dinh chinh
sach can dau tu nhiéu hon cho méi truong
phat trién va theo doi sat sao thi trudng
chiing khoan, vi nhitng bién ddng 16n cta thi
trudng chiing khoan thudng ¢6 nguyén nhin
truc ti€p tit xu huéng thay d6i nhiing bién sé
kinh t& vi md néi trén. Theo d6, nhitng noi
dung chinh sau day can dugc thé ché& hoa: i)
sém x0a bod co ché “cao bang” vé ty 1& duge
mua ¢b phan tham gia ciu tric sé hitu cla
nha dau tu chién ludge nude ngoai vao cac
cdng ty dai chung néi chung va dinh ché tai
chinh cia Viét Nam néi riéng (hién nay ty 1&
nay d6i v6i dinh ché tai chinh 1a khéng qua
30% cho téng ty 1é nha ddu tu nude ngoai
theo Nghi dinh 69/2007/ND-CP ngay 20-4-
2007), thay vao dé nén l1a co ché dam phan
cho ting thuong vu cu thé nhim dat duge
tinh kha thi cao nhat vé cac diéu khoan “hai
bén cung c6 loi”, @& chdp thoi co tién hanh
titng thuong vu ca biét; i) c6 ché tai budc cac

dinh ché tai chinh c¢6 sy tham gia s hitu cua’

nha diu tu nudc ngoai phai lén san chinh
thic, thdi han gitt ¢6 phifu so cap phai sé
hitu chinh chu khéng it hon 3 nam; iii) nén
han ché loai mé hinh chi nhanh dinh ché tai
chinh nudc ngoai tai Viét Nam, kiém soat
chat ché viéc ra d6i dinh ché tai chinh méi
trong gi6i han sd lugng thich hgp véi ting
giai doan, déng thai khuyé&n khich cac hinh
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thic tai cu tric sd hitu céc dinh ché tai
chinh da c6 theo 3 mé hinh chu dao: mua lai
(theo ty 18 khéong han ché), lién doanh va
100% vén nudc ngoai tai Viét Nam; iv) sém
x4y dung va céng bd qui ché vé td chiic va co
ché hoat déng ctia mé hinh tap doan tai
chinh tai Viét Nam, ddy sé la mé hinh rat
thich hgp cho viée tao ra va luan chuyén hitu
hiéu cidc hang héa trén thi trudng ching
khoan; v) hoan thién lai theo hudng tang
cudng quyén luc va trach nhiém cho Uy ban
Giam sat tai chinh quéc gia (thanh lap theo
Quyét dinh s6 34/2008/QD-TTg ngay 03-3-
2008 va Quyét dinh s6 79/2009/QD-TTg ngay
18-5-2009 ctia Thu tuéng Chinh phu vé Quy
ché& t8 chic va hoat déng cia UBGSTCQG),
hién Uy ban nay hau nhu chi c6 “chiic ning,
nhiém vu” ma khéng cé quyén luc. Vi theo
qui ché& hoat ddng néi trén, Uy ban chi Jam
viéc theo cd ch&: tham muu, tu van, giip Thu
tuéng, diéu phdi, kién nghi cac cd quan thuc
hién ding qui trinh va cd ché giam sat. Vé
dia vi thi 6ng Ché tich UBGSTCQG hudng
ch& d9 tuong duong Bé trudng, cac Phé Chu
tich thi khéng ghi tuosng ducng véi cdp nao.
V& quyén lyc, hau nhu Uy ban nay khéng cé
quyén ban hanh (dé ra) bat ¢ van ban quy
pham phap luit nao, do d6 tré thanh mét co
quan “quyén lyc choi vai”. Trong khi thi
trudng tai chinh Viét Nam hon bao gig hét
dang rat can c6 mdt co quan quyén luc cap
quéc gia vé giam sat tai chinh, dé “Basel héa”
tinh minh bach cling nhu cd ché& than trong
trong hoat déng kinh doanh trén thi truong
tai chinh tai Viét Nam - Uy ban nay do dé
can dugc b6 sung nhiing quyén coéng phap
can thiét, nhu: quyén yéu cdu cac ¢o quan
thanh tra — gidm sat chuyén nganh tai céc
thi trudng bd phan cua thi truong tai chinh
phéi cung cdp thong tin va giai trinh tinh an
todn hoat déng, bao gém ca quyén té chic
doan thanh tra dinh ky va bat thudng vé
nhiing vdn dé dat ra trong cd ché bao céo,
cling nhu viéc tuan thd cac chudn muc an
toan tai cac thi truong bé phan cua thi
truong tai chinh; quyén ban hanh cac vin
ban quan ly nha nudc vé chudn muc an toan,
gom cic chuén muc vé& quén tri rui ro, chuan
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muyc cic gidi han than trong, quyen phé
chuén ngudi dtng ddu va c&p phé clia ngudi
dng dau cac cd quan thanh tra — giam sat
tai cac thi trudng bd phan gém: ngin hang,
chting kho4n, bao hiém va cd quan thanh tra-
giam sat cac dinh ché& tai chinh phi ngin
hang do B Tai chinh thanh lap... Néu sinh
ra mot thiét ché quyén luc vé giam sat thi
trudng tai chinh, ciing nhu luat phap vé thi
trudng tai chinh khéng manh, khéng mang
tinh tap trung, khong 4 ning luc diéu chinh
va tinh minh bach thi truong khéng nghiém,
thi rit d& tao nén bénh hinh thtc va vé nén
nhiing btic tranh méo mé, khi phan anh cac
quan hé hay céac chi s§ kinh t& vi mé, théng
qua tdm guong phan anh cta thi trudng tai
chinh néi chung va thi truong ching khoan
néi riéng.

2. Can s6m hoan thién chién lugc phat
trién thi trudng ching khoan, trén co sd xay
dung Luat stta ddi luat Ching khoan thanh
luat méi, véi d6i tugng diéu chinh réng han,
qui md thi trudng va vai trd tao von trung va
dai han 16n hon. Luat phai bao quat va c¢é cd
ché x 1y moi hanh vi vi pham tinh minh
bach va co ch& hoat ddng cua thi trudng
ching khoan.

3. Nén thuc hién diéu hanh thi truong
ching khoan theo nguyén tic ludn lién théng
v6i nén kinh t& (qua co ch& x&p hang va céng
b& thong tin thudng xuyén, bt bugc d6i véi
chc nha phat hanh so cdp), lién thong véi cac
kénh din von khéc, theo nguyén tic thi
trudng va nguyén tic an toan hé théng. Thi
truong chting khoan Viét Nam can sém tao
dung dudc hinh anh va thuong hiéu riéng,
bang viéc phat trién cong nghé giao dich,
dién giao dich, lién k&t md réng “chg” giao
dich thuan tién & ca trong va ngoai nudc, xay
dung céac chi s6 lién thong théng nhit toan
quéc bén cach cac chi s6 thi trudng riéng,
cling v4i viéc minh bach héa va tao uy tin cho
thi trudng ching khoan Viét Nam sém dat
cac chudn qudc t&€ trong thdi ky héi nhap
WTO.

4. Nhanh chéng xiay dung dé an trinh
Chinh pht cho phép tich Uy ban Ching
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khoian nha nudc ra khéi Bo Tai chinh dé
gidm mic @6 va cdp 46 can thiép cia Nha
nude vao thi truong ching khoan, dam bao
cho thi trudng chiing khodn sém dugc hoat
déng theo théng 1& quéc t&, ma khong bi rang
bugc bdi qua nhiéu tang nic, rdo can quan ly
nhu hién nay. Viéc tach nay ciing c¢6 thé vi
nhu viéc san xuat ra mot chiéc guong méi,
theo d6 khi chiéc guong da trong suét, thi
hinh &nh trong guong xau hay dep sé khéng
phai tai guong, ma la “hinh hai” thuc cta
nguai soi guang!

Tém lai, trong nén kinh t&€ hoi nhap,
canh tranh gay git giita cac dinh ché tai
chinh sé dién ra khéc liét 1a tat yéu. Trong
b6i canh d6, su hinh thanh cac kénh dan von
khac nhau trong thi trudng tai chinh cling la
xu thé& khach quan. Tuy nhién, cho du la
nhiing kénh din von khac nhau, nhung tat
ca cac kénh déu ¢6 nhitng diém chung giéng
nhau 14 cling van ddng theo cac qui luat cta
thi trudng: cung - cdu; gia tri; 1gi nhuan/vén
tang... va do d6, tu thi truong ctng hinh
thanh cac dong chay theo nguyén ly “binh
théng nhau” 13 hién tugng khach quan, dé
han ch& d&n t6i thiéu cac quan hé bat minh,
ma ti &6 su “déy ti” cia ngudi nay, t6 chic
nay la nhd su “vai tui” di cta nguoi khac, t8
chiic khac. Cac chinh sach nén tip trung vao
khuyén khich, md duong cho cac quy hft
hay nguyén téc van déng theo ding co ché
khach quan ctiia né, khéng nhat thiét phai
ctu thi trudng nay hay thi truong khac trong
thi trudng tai chinh, khi chua tao cg ché& cho
cic quy luat thi truong phat huy tac dung, la
giai phap ddu tién. Chinh vi vay, cac chinh
sach chi nén tac déng vao tdng cung va/hoic
tdng cAu mot cach chlt déng, sao cho bao dam
tinh khach quan, thi thi truong tai chinh né1

"chungva thi truong ching khoan néi riéng,

méi phat trién bén vitng duge./.

TAI LTEU THAM KHAO

- Quyét Dinh 112/2006/QD-TTg ngay 24-5-2006 vé
phé duyét dé 4n phat trién ngan hang Viét Nam dén nam
2010 va dinh huéng dén 2020 cia Thir tuéng Chinh phu.
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