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Nghién cieu nay giGi thiéu chung vé thi truong tai chinh, nhitng tré ngai ma Viét Nam phdi dwong
dau nhw vin dé vé nang sudt lao dong, chat lwong nguon nhan lic, ty 16 no xdu, ... Nhém tdc gia
ciing tong hop kinh nghiém ciia Singapore va Hong Kong trong viéc cdi cach thay déi trong cdc
thoi ky khdc nhau dé cé thi truong dich vu tai chinh phat trién, qua d6, chi ra nhitng théach thire
tiém tang doi véi thi trieong tai chinh Viét Nam nhw cing cé niém tin, giam do dw dau tie, cam két
manh mé, ... va dua ra mot s6 goi y nham phat trién thi truong tai chinh cua Viét Nam.
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Vietnam Financial Market — International Experiences and Challenges

Abstract:

This study introduces financial market and some obstacles that Vietnam have to face such as the
isues regarding productivity, quality of human resources, and non-performing loans. This paper
provides literature review on the experiences of Singapore and Hong Kong in financial market
developments. Then, the author also analyzes some potential challenges for Vietnam financial
market such as belief enhancing, reducing investment hesitations, building strong commitments,

etc. This paper provides some recommendations for developing financial market in Vietnam.
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1. Gi6i thi¢u

Nén kinh té ctia Viét Nam c6 su chuyén bién
nhanh chéng tir nén kinh té ké hoach hoa tap trung
dan sang nén kinh té thi truong c6 sy dinh hudng
cua Nha nudc Viét Nam. Dudi suc ép cua canh tranh
qudc té, thong 1& qubc té va sy doi hoi ciia cac nha
dau tu ca trong va ngoai nude, Chinh pha Viét Nam
d3 nd luc cai cach hé thong kinh té va tai chinh theo
hé thong dinh hudng theo thi truong. Tir ndam 2000
dén 2008 toc d6 ting truong binh quan tuong ddi
cao la 7,56% va Viét Nam chinh thirc gia nhap To
chtric Thuong mai Thé gi¢i (WTO) tir nam 2007.

Theo Ngan hang Thé gisi (2013), ting trudng
GDP cua Viét Nam c6 xu hudng tang 1én tir 2012
dén 2014 va du doan tiép tuc ting dén nim 2016.
Trong khi d6, tang truong GDP ctia Khu vuc Bong
Chau A va Thai Binh Duong c6 xu huéng giam tir
2012 dén 2014 va du doan giam tiép dén nim 2016.
Cu thé, tang trudng GDP cta Viét Nam nam 2012 la
5,2%; 2013 1a 5,4% va du doan nam 2016 1a 5,6%.
Tang truong GDP ciia Khu vuc Pong Chau A va
Thai Binh Duong nam 2012 1a 7,4%; 2013 1a 7,3%
va ndm 2016 14 7,2% (s6 du doan). Nhu vay, con ¢
nhimng khoang cach giita téc d6 ting truéng GDP
cua Viét Nam va cac nudc trong khu vuc qua cac
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nam va khoang cach nay c6 thé giam xudng mot khi
cac hoat dong tai chinh on dinh va thé ché tai chinh
minh bach va 10 rang.

Ciing theo bdo cdo ciia Ngan hang Thé gidi
(2013), hé thong ngan hang tai chinh ciia Viét Nam
can duoc cai cach va tai cau triic cho phit hop véi
tinh hinh hién tai va tuong lai du dugc cho la co6 tde
do tang truong cao nhat & Chau A trong nhitng nim
tiép theo nho sy mé rong kinh té, ting thu nhap cua
nguoi dan va co it sy can thi€p vao cac dich vu ngan
hang. Trong viéc cai cach va tai co cau thi truong tai
chinh thi Ngan hang Nha nudc gitr vai tro trung tam
nham (i) kiém ché lam phat (ii) vu tién ngudn vén
vao cac linh vuc quan trong, (iii) quan ly chat ché ty
gia héi doai, va (iv) hoan thién khung phap 1y va
minh bach thong tin.

Mbt budce di cu thé va rd rang nhét trong viéc tai
céu trac hé thong ngan hang tai chinh 12 mot viée
Thi tuéng Chinh phii (2012) da phé duyét dé an co
cau lai hé thong céc to chirc tin dung giai doan 2011
—2015. Muc tiéu cua viéc co ciu lai hé théng ngan
hang tai chinh 1a co ciu lai can ban, triét dé va toan
dién hé théng ngan hang tai chinh dé dén nam 2020
phat trién duoc hé thdng ngan hang tai chinh da
nang theo hudng hién dai, hoat dong an toan, hi¢u
qué vimg chic véi cdu trac da dang vé so hiru, quy
mo, loai hinh c¢6 kha nang canh tranh 16n hon va dya
trén nén tang cong nghé, quan tri ngan hang tién tién
phu hop véi thong 18, chuan muc qubc té vé hoat
dong ngan hang nham dap Gmg tot hon nhu cau vé
dich vu tai chinh, ngan hang cta nén kinh té.

Duya vao cic muyc tiéu trén, hé thong ngan hang
tai chinh can dwgc tai co cau va hoat dong nhim
khuyén khich viéc cho vay than trong hon, cAu tric
lai cac ngan hang hoat dong yéu kém; cai cach cac
quy dinh vé da hinh thirc s¢ hitu va cho phép nhiéu
quyén han va ty 1& s¢ hitu nhidu hon ddi téc nuée
ngoai.

Ngan hang Nha nudc (2014) da quy dinh céac gidi
han, ty 1& bdo dam an toan trong hoat dong cua td
chuec tin dung, chi nhanh ngan hang nudc ngoai; va
nhin manh vao phit trién thi truong tai chinh nhim
gitip cho cac ngan hang giam thach thie d6i mat véi
ganh ning vé cung cap von.

2. Cac tré ngai ma Viét Nam sé gip

Trong viéc tai cdu trac hé thong ngan hang tai
chinh, mot s6 tro ngai ma Viét Nam s€ phai duong

dau. Céc tré ngai nay duoc téng hop tir cac nghién
clru trude ddy trong va ngoai nudc vé thi trudng tai
chinh tién t¢, hé thong ngan hang va két qua phong
vén sau cac chuyén gia nudc ngoai khi tham du Hoi
thao Quéc té vé Tai chinh duoc t6 chire tai Ha Noi
nam 2014. Cu thé:

2.1. Nang sudt lao dong thd'p

Theo két qua danh gia cua ILO (2014), ning suét
lao dong cuia Viét Nam thudc nhom thap nhit Chau
A. Nam 2013, ning sudt lao dong ctia Viét Nam
thip hon Singapore dén 15 lan va téc do tang ning
sut lao dong ctia Viét Nam dang c6 xu huéng giam
dan. Niang suét lao dong bao gdm ca két qua lao
dong trong linh vuc san xuét va ca linh vuc cong.
C6 nhidu nguyén nhan ly giai cho ning suit lao
dong thap nhu lao dong thi cong va tay nghé thap,
hanh chinh c6éng khong hiéu qua, may moéc thiét bi
chua thuc sy hién dai... Theo nhiéu nghién ctru thi
¢6 mdi quan hé ty 1¢ thuan giira ning suat lao dong
va hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghiép.

2.2. Co s6 ha ting con han ché

Mic dii dd c6 nhiéu cai thién vé co so ha tang
trong nhiing ndm qua thong qua viéc st dung céac
ngudn von (von vay, von phat hanh trai phiéu, von
trong nudc....) nhung theo danh gia cia Ngan hang
Thé gi6i (2013) thi co s ha tang van con 1a mot trd
ngai dang ké ddi voi sy ting truong kinh té Viét
Nam hién tai va twong lai. Theo y kién ctia cic nha
dau tu, tinh trang cap dién khong du, tic nghén giao
thong duong bd, dudng thuy va hang khong, chat
luong yéu kém cua co sé ha tang cic khu cong
nghiép 1a cac yéu t6 gay can tro 16n dén hoat dong
kinh doanh cta cac doanh nghiép.

2.3. Thiéu nguén nhan luc c6 ky ning

Nguon lao dong ciia Viét Nam duogc cho 1a ddi
dao va dang nam trong d¢ tudi lao dong, trong do
ngudn lao dong tai nong thon chiém ty 1¢ 16n. Theo
danh gia cua ILO (2014), lao dong chua qua dao tao
va thiéu k§ ning mém. Piéu nay thuc sy lam cho
Viét Nam ddi mit véi thach thirc lién quan dén thi
truong lao dong khi Viét Nam ra nhap Cong dong
Kinh t¢ ASEAN (AEC) vao nam 2015 va khi Viét
Nam trong tuong lai ky két Hiép dinh Déi tac Kinh
té Chién lugc xuyén Thai Binh Duong (TPP). Chua
dén 20% luc lugng lao dong cua Viét Nam dugc dao
tao chuyén moén va khong co du ky nang dép ung
doi hoi cua thi truong lao dong. Theo ILO (2014),
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lao dong Viét Nam thiéu k¥ ning mém nhu lam viéc
theo nhom, giao tiép, kha nang ngoai ngir, k§ ning
tuan thu quy trinh lao dong, k¥ nang thuyét trinh. ..
va nhitng rao can nay gy ra rat nhiéu kho khan cho
cac nha quan tri doanh nghiép gdm ca cic nha du
tu nudc ngoai khi tuyén dung ngudn nhan luc nay.

2.4. Hi¢u qud thip ciia cdc don vi thujc linh
vue cong

Cac don vi thudc vén nha nudc nhu cac téng
cong ty nha nudc, tap doan kinh té nha nuée, doanh
nghi¢p nha nudc, cong ty trach nhiém hiru han mot
thanh vién, cong ty c6 von nha nudc trén 51%...
duogc cho 1a hoat dong chua thyc sy hi¢u qua, thim
chi nhiéu don vi con thua 18 kéo dai nhu Tap doan
Dién luc Viét Nam (EVN), Téng Cong ty Hang hai
Viét Nam (Vinalines), Tong Cong ty Cong nghiép
Tau thuy (SBIC),... Nhiéu don vi c6 v6n chu s& hitu
am (thé hién 16 liiy ké cao hon ca ngudn goc von
kinh doanh va cac ngudn vén khac). Co nhiéu don
vi thiéu tram trong von luu dong, kha ning thanh
toan thap, chiém dung von 1an nhau kéo dai, ludng
tién vao han ché... Piéu nay phan anh két qua kinh
doanh yéu kém, tinh hinh tai chinh thyc sy khong
tt. Xét cho cung thi hi¢u qua hoat dong cua cac don
vi nhu vay rét thap; khong bao toan va phat trién
duoc vén.

Trong khi d6, cac doanh nghiép c6 vbn dau tu
nuoc nude (FDI) lai dang hoat dong rat hiéu qua
thong qua ngudn von gop cua minh; tao nhidu cong
an viéc lam; dong gop dang ké vao ngudn thu cua
ngan sach nha nudc. C6 nhiéu céu hoi dit ra lién
quan dén tinh hiéu qua cua cac don vi hoat dong
trong linh vuc cong va ciing da dén luc Nha nudc
can dua ra cac bién phap manh mé hon va kha thi
hon nham ning cao hiéu qua cia cac don vi nay
trong nén kinh t& qudc dan.

2.5. Mikc dg trinh bay théng tin con han ché

Theo Chuén muc 1ap bao cdo tai chinh quéc té ma
no c¢o hiéu luc tir 01/01/2005 thi khuyén khich cac
don vi trinh bay nhiéu thong tin trén bo cdo tai
chinh dé qua d6 gitip cho nhitng ngudi sir dung bao
céo tai chinh c6 thé dua ra cac quyét dinh kinh té
dung dan. Bao cdo tai chinh cta cac doanh nghiép
dugc 1ap cho cac nha dau tu cht khong phai cho
Chinh phu. Theo Hoogendoorn (2006), ban dau khi
phat sinh cac nghiép vu kinh té thi doanh nghiép ghi
nhan theo mé hinh gia gbc (gia phi hay gia thyc té),
nhung tai ngay két thuc ky ké toan nam thi nhiéu chi

tiéu trén bao cdo tai chinh phai ghi nhan theo mo
hinh gia tri hop ly; do d6 doanh nghi¢p cang phai
giai trinh va thuyét minh trén bao céo tai chinh
nhiéu hon dé qua d6 nhitng ngudi st dung hiéu rd
hon vé nhiing cac chinh sach ké toan ciing nhu
nhitng phan xét chi quan cua cac nha quan ly khi
ghi nhan, do luong va bao cao cac chi ti€u trén bao
cao tai chinh.

Tuy nhién, diéu nay thi dung trong méi trudng
qudc té, con Viét Nam lai 1a truong hop ngoai 18. ..
Hién tai, dé biét duoc két qua kinh doanh, tinh hinh
tai chinh, su bién dong cua vbn chu s& hitu, luéng
lwu chuyén tién va cac ghi chii khac trén bao céo tai
chinh cta cac doanh nghiép nhu EVN, Viettel, Vina-
comin, Vinaphone. .. thuc sy 13 hdo huyén trong ngit
canh cua Viét Nam. Nhu vay, nguoi st dung bao cao
tai chinh khong c6 co hoi dé biét va tim hiéu vé cac
don vi nay. Hon niia, viéc trinh bay cac thong tin
theo quy dinh cua phap luat tai cac don vi con ¢
muc d so sai va dg tin cay cta nhiing thong tin nay
la cau hoi ma chua c6 161 giai dap.

Theo ¥ kién clia cdc nha khoa hoc trong Hoi thao
qudc té vé tai chinh tai Ha No6i (2014) thi tinh minh
bach trong viéc trinh bay va cong bd cac thong tin
trén bao cdo tai chinh 14 yéu tb can tro rat 16n dén
dau tu hoat dong kinh doanh ¢ Viét Nam. Bao cao
tai chinh khong dugc kiém toan boi cac co quan
kiém toan (kiém toan nha nuée hodc kiém toan doc
1ap) thi khong thé dam bao duoc tinh trung thyc va
hop ly cling nhu d¢ tin cay cta nhiing thong tin nay.
Néu c6 co ché yéu cau cac don vi nay phai cung cap
thong tin trén website thi nén tai chinh qudc gia
cling nhu tai chinh doanh nghi¢p s€ minh bach hon
va dugc kiém soat chit ch& hon.

2.6. Ty I¢ cao vé no xiu

Theo Ngan hang Nha nudc (2013) thi ng xéu
duoc hiéu la nhitng khoan n¢ dugc phan vao nhom
ng dudi tiéu chuan (qua han tir 91 dén 183 ngay, no
gia han lan dau), no nghi ngd (qua han tir 181 dén
360 ngay, ng co cAu lai thoi han tra ng 1an df?lu) va
no c6 kha nang mat vén (no qua han trén 360 ngay,
no co cau lai thoi han tra no lan dau nhung tiép tuc
qué han trén 90 ngay). Theo Ngan hang Nha nudc
(2013), ty 18 ng x4u tang déu dan tir 2,2% nam 2009,
2,6% nam 2010, 3,4% nam 2011, 4,1% nam 2012 va
tang dén 4,6% nam 2013. Diéu nay chi ra ring hé
thong tai chinh cta Viét Nam 16 rang 1a khong hiéu
qua va ngay cang trd nén khong 6n dinh. Viéc xur 1y
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ng xau trong cac to chirc ngan hang, tai chinh dang
la cau hdéi ma chua c6 cau tra 101 hitu hig¢u. Ciing co
nhiéu nguyén nhan dugc chi ra nhu mé rong chinh
sach tién té; thi truong bat dong san trAm 1§ng; ap
luc cép tin dung cho cac don vi nha nuéc; trinh do
quan tri yéu kém ctia cac ngan hang; so hitu chéo. ..
(Pham Thi Kim Anh, 2013).

Ngoai ra, ng ndi by trong cac doanh nghiép (ng
gilta cong ty me va cong ty con, va ng gitra cac cong
ty con vdi nhau) cling nhu no gitta cac doanh nghiép
nay véi cac doanh nghiép khac thi chua c6 sb liéu
thdng ké. D6 1a chua ké hang nam c6 vai chuc ngan
cac doanh nghiép sap nhap, giai thé, pha san...dan
dén s6 no x4u cang ting 1én va c6 nhiéu khoan ng
g'?m nhu khong thé thu hoi duge. Do vay, ty 1é ng
xau anh huong déng ké dén két qua kinh doanh cua
ca hé thong ngan hang tai chinh va cic doanh
nghiép dang hoat dong kinh doanh tai Viét Nam.

No nudc ngoai cua Viét Nam ngay cang tang 1én
qua cic nam tir 2008 dén 2013. Cu thé, thang
1/2008 no nudc ngoai la 23,28 ty dola; thang 1/2010
1a 33,08 ty dola va dén thang 12/2013 1a 57,84 ty
USD (Chi sb kinh té Viét Nam, 2014). Nhu vay,
ngoai viée giai quyét xir Iy no x4u dang hién hitu tai
cac ngan hang va to chirc tin dung thi Viét Nam
cling phai duong dau vé ap luc tra no gbe va lii theo
dung cam két qudc té. Pidu nay qua la khong hé don
gian ddi v6i nude dang phat trién nhu Viét Nam.

Ciing theo y kién ctia cac chuyén gia qudc té, con
mot s6 trd ngai nita ma chiing 1am can trd tién trinh
tai co cau hé thdng ngan hang tai chinh nhu ty 18 13
suét khong dua theo thi truong, tai co cAu no, huy
b6 ng khoé doi, khung khuén kho phap 1y...

3. Kinh nghiém ctia Singapore

Singapore dugc coi la trung tam tai chinh 16n
nhét trong khu vyc va trén toan thé gi6i va co hé
thong khuon khd phéap 1y vé thi trudng tai chinh
tuong d6i hoan thién. Vi quan diém rat rd rang
trong viéc quan 1y va dinh hudng phat trién qubc
gia, Singapore c¢6 su chuyén dich co cau nganh kinh
té rat nhanh chong tir nganh san xuat va thuong mai
sang nganh dich vu dac biét 1a dich vu tai chinh.

Theo Jin (2000), ngay tir nhitng nam 1960,
Singapore d thuc hién qua trinh chuyén dich co cdu
nganh kinh té tir nganh san xuat va thuong mai sang
tap trung phat trién nganh dich vy, dac biét la dich
vu tai chinh. Theo d6, Singapore 4p dung chién lugc

phat trién tai chinh huéng ngoai v6i muc tiéu tré
thanh trung tdm tai chinh ctia khu vyc Chau A. Tiép
dén, Singapore thanh 1ap thi truong déla Chau A
vao nam 1970 nham phat trién kinh té trong khu vuc
Pong Nam A va ting nhu cu cho viéc huy dong
von dau tu nudc ngoai. Singapore ciing khuyén
khich va c6 wu dai vé thué dbi voi cac doanh nghiép
hoat dong kinh doanh trong nudc.

Tu nhitng ndm 1970, Singapore nhan théy dich
vu tai chinh 13 rét quan trong va cin dau tu phat
trién va 1a nganh déng gop 16n vao sy phat trién cua
dat nuée. Dich vy tai chinh 1a nguén cha yéu cho
tang truong va Chinh phii khuyén khich dé phat
trién. Chinh phu tao diéu kién thuan loi vé luat
phap, ké toan, dang ky thanh 1ap... Chinh phu cho
phép thanh 1&p cac ngan hang Singapored nudc
ngoai, dic biét ¢ nhitng nudc ma quy dinh vé thué
v6i mirc thué sudt thdp va cung cip cac dich vu tai
chinh thuan lgi. Theo d6, cac ngan hang nay hoat
dong nghiép vu vé ngan hang va trao dbi giao dich
ngoai t¢.

Tir nhitng nam 1980, Singapore bat dau cai cach
thi truong tai chinh, khuyén khich dich vu tai chinh
phat trién nhu quan 1y danh muc dau tu, trao ddi
ngoai t& va kinh doanh chimg khoan. Thué duoc
mién cho nhitng nguoi giri bang dong déla va cho
nguoi nudc ngoai. Chinh phu Singapore cling co
nhitng wu dii vé thué cho cac dich vu tai chinh va
khuyén khich thu hut vén déu tu nudc ngoai hoat
dong kinh doanh tai Singapore.

Tu nhiing ndm 1990 va nam 2000, Singapore
thuc su giai phong va da dang hoa dich vu tai chinh.
Singapore chuyén doi tir trung tim huy dong von tre
thanh trung tim cung cap von. Theo d6, Singapore
tao ra moi truong ngay cang cdi md hon va canh
tranh hon va cho phép tu do hon trong viéc kinh
doanh cac dich vu tai chinh.Singapore thuc hién
chinh sach tién té thong qua chi sb trao doi ty gia
binh quan va quan 1y chi s6 d6 trong pham vi dwa
trén danh muc cac ngoai té dugc lua chon.
Singapore ciing chuyén d6i huéng téi viéc trinh bay
thong tin cong khai va minh bach.

Tt ndm 2007, sy khing hoang kinh té thé gioi
anh huong dang ké dén thi truong tai chinh cua cac
nude trong d6 ¢ Singapore. Dé dbi dau voi nhiing
kho khin va anh hudng tiéu cuc dén thi truong tai
chinh, Singapore duoc coi la tng pho tét hon nhiing
van dé nay. Trong giai doan nay, ng xau chiém ty

86 dic bigt thang 12/2014

10 Kinh téPhat trién




trong nho trong cac ngan hang; cac t6 chirc tai chinh
t6 ra rat than trong; cac nha quan ly tré nén thuc té
hon; budc di than trong hon véi cac cong cu tai
chinh méi; va quan 1y rui ro chat ché hon.

Qua phan tich trong cac giai doan khac nhau vé
thi truong tai chinh, d& dang nhan thiy rang Chinh
phu Singapore da c6 nhling budc di khac nhau va
duogc coi 1a phu hop trong timg giai doan cu thé.
Dua trén cac nghién ciru tai liu vé cai cach va su
phat trién thi truong tai chinh cta Singapore, cac
hanh dong cu thé duogc tong hop gom:

- Duy tri cac chuén muc vé tinh chinh truc va
quan 1y tai chinh hop ly;

- Chuyén dbi tim quan trong tir quan Iy thong qua
chinh sach, quy dinh sang quan 1y thong qua kiém
tra giam sat;

- Thay dbi thai d6 vé rui ro thong qua viéc than
trong hon dbi véi rii ro.

- Téap trung nhiéu hon vao rii ro mang tinh h¢
thong;

- Cho phép cac nha dau tu danh gia ddi pho rui ro
kinh doanh;

- Tin tudng vao nguyén tic cla thi truong va yéu
cau trinh bay thong tin day du dé bao vé cac nha dau
tu;

- Xay dyng cac chuin muc vé trinh bay thong tin
cho céc ngan hang;

- Yéu cau cung cap thong tin minh bach hon;

- Tao ra mdi quan hé gan giii hon gitra Chinh phu
va cac nganh;

- Tao ra nhiéu wu d3i cho cac don vi hoat dong,
trong d6 c6 wu dai vé thué.

4. Kinh nghiém ciia Hong Kong

Hong Koéng dugc coi 1a trung tim tai chinh 16n
ctia thé gidi va c6 hé thdng khudn khd phap 1y vé thi
truong tai chinh ngan hang kha diy du. Tir rat sm,
Héng Kong nhan thire dugc tAm quan trong cua dich
vu tai chinh nén chién luoc chuyén ddi co céu kinh
té tir tap trung vao nganh san xudt va thuong mai
chuyén sang linh vuc dich vy, déac biét 1a dich vu tai
chinh.

Dich vu tai chinh dwoc phat trién rit som tai khu
vuc nay tir nhitng nam 1960 dé nham dap tng yéu
cau thanh toan thuong mai trong vén tai duong bién.
Vao nhitng nam 1970, c6 sy nhay vot vé thi truong
dola va trao luu luan chuyén von qudc té trong khu

vuc chau A 1am gia tang cac hoat dong. Thi trudng
dich vu tai chinh cua Héng Kong chiu su tac dong
rat 16n tir thi truong tai chinh qudc té va nguoc lai.

Dé phat trién cac dich vu tai chinh, Hong Kong
nhan thirec duoc réng chi c6 cai cach thi méi thay ddi
duoc cuc dién van dé theo hudng thuong mai tu do,
su can thiép cua Nha nudc giam dan va muc thué
sudt thip. Theo d6, Hong Kong ban hanh chuan
muc vé6i tinh than trong cao, giai phong hé thong tai
chinh, mé& rong thi truong, hoan thi¢n khung phap ly
day du va xay dung co sd ha tang tai chinh tin cay.

C6 nhiéu nhan t6 dan dén sy thanh cong cua thi
truong tai chinh ciia Hong Kong. C6 thé ké dén nhu
chinh sach thué linh hoat va c6 xu huéng giam dan
nhu thué suét thué thu nhap doanh nghiép nim 2006
va 2007 1a 17,5%, tir 2008 dén nay 1a 16,5% thap
hon mirc thué suit thué thu nhap doanh nghiép cua
Viét Nam trude day 1a 32%, sau d6 dén 28%, dén
25% va nam 2014 1a 22% va hy vong dén nam 2016
14 20%. Cac nhén t6 khac c¢6 thé ké dén nita nhu duy
tri moi trudng luat phap 6n dinh va chat ché; khuyén
khich canh tranh lanh manh; thac ddy cac thi truong
quan trong; cai thién moéi truong dau tu va kinh
doanh; nang cao chit lugng ngudn nhan lyc ¢ k¥
nang nghé nghiép...

5. Théch thire tiém tang va goi y chinh sach

Dé Viét Nam c6 thé tré thanh trung tim tai chinh
trong khu vire va trung tAm tai chinh Chau A thi con
¢6 qua nhiéu viéc phai 1am. Thong qua bai hoc kinh
nghiém cua Singaporeva Hong Kong vé thi trudng
tai chinh thuc su s€ giup ich rat nhiéu cho Viét Nam.
Dudi goc do tir cac nha ban hanh chinh sach va cac
don vi thyc hién nhu ngdn hang, cac td chirc tai
chinh... can nghiém tic xem xét lai dé qua do co
cac ing xir cho hop 1y hon ddi véi thi truong tai
chinh.

Gia nhap Tb chitc Thuong mai Thé gi6i, md cira
nén kinh té, hoi nhap kinh té quéc té dt ra cho Viét
Nam rat nhiéu thach thirc nhung ciing méo ra rat
nhiéu co hoi. Céc thach thirc ¢6 thé dit ra cho Viét
Nam c6 thé bao gdm:

- Thir nhat, cung ¢b niém tin tir cac nha dau tu
trong va ngoai nudc thong qua viéc ban hanh khung
phap 1y day du hudng theo thong 1& qudc té va qua
cac hanh dong cu thé.

- Thit hai, giam thiéu sy do duy ctia cac cong ty da
quéc gia. Nhiéu cong ty nay dang do du khi thay d6i
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fir khu vue dang kinh doanh dau tu sang dau tu vao
Viét Nam khi ma Viét Nam chua c6 méi truong dau
tu thuan loi va minh bach. Céc nha dau tu cling lo
ngai phai chi ra nhitng khoan chi khong can thiét dé
c¢6 dugc mbi quan hé va sy 6n dinh khi ho hoat dong
kinh doanh tai Viét Nam.

- Thit ba, nhiéu doanh nghiép cé trong va ngoai
nudc dang gip rat nhidu thach thirc va ho muén c6
su cam két manh mé& tir nhitng ngudi ding dau dat
nudc va cic co quan c6 thim quyén cua Viét Nam
vé tinh 6n dinh cua chinh sach va méi truong dau tu.

- Thir tw, hé théng khung phép 1y chua thuc sy
day du gay nhiéu khé khin cho cac doanh nghiép
trong qua trinh hoat dong kinh doanh. Do vay hé¢
thong khung phap 1y can dugc khan truong ban
hanh va phu hop vai théng 18 phd bién qudc té nhu
hé théng ké toan, cong khai minh bach, kiém tra
gidm sat hoat dong ciia ngan hang va cac to chuc tai
chinh...

Nhu véy, dé duy tri va phat trién thi truong tai
chinh theo dung tinh than cia Quyét dinh sb
254/Qb-TTg ngay 01/03/2012 cta Thu trudng
chinh phii va ddi pho véi nhimng thach thic da dat
ra, mot s6 goi ¥ vé chinh sach cé thé bao gom:

- Tiép tuc thu hit dau tu tryc tiép nudc ngoai
thong qua cac hanh dong cu thé va tao diéu kién
thuan loi nhét véi cac vu dai cho cac nha dau tu hoat
dong kinh doanh tai Viét Nam.

- Can xay dyng co ché coi mo va canh tranh binh
dang giita cac thanh phan kinh té dé dap tmg muc
tiéu ctia nén kinh té thi truong day du. Theo do, can
phai thé hién qua hanh dong cu thé nhu vay vén, i
sudt, dao tao, cAp dit lam viéc... va binh ddng giita
thanh phan kinh té nha nudc va thanh phéan kinh té
ngoai nha nudc.

Tai liéu tham khao

Chi sé kinh t& Viét Nam (2014), truy

cap

- X4y dung co so ha ting cho thi truong tai chinh
hoat dong, ca phan ctmg va phan mém, nhu mang
ludi vat cht cho thi truong hoat dong, phﬁn mém
hoat dong trang thiét bi, quy trinh céng nghé. ..

- Thiét 1ap mang ludi dich vu tai chinh trong khu
vuc va trén thé gidi. Dan tré thanh thanh vién cua
céc to chirc tai chinh qudc té va thuc hién giao dich
ching khoan trén thi truong chimg khoan qudc té. ..

- P6i moi va hoan thién hé théng cac van ban
phap 1y vé hoat dong ngan hang, thi trudong ching
khoén; d6i méi va nang cao hiéu quéa cong tic thanh
tra, giam sat hoat dong ctia cdc ngan hang va cac t6
chuc tin dung.

Bai hoc kinh nghiém tir Singapore, mét quoc gia
da rat thanh cong trong viéc duy tri va phat trién thi
truong tai chinh 6n dinh va bén viing, déi véi thi
truong tai chinh qua 14 rat hitu ich cho Viét Nam. Tir
v tuong dén két qua thyc té trién khai déu phu hop
v6i nhau va cac chinh sach ap dung dé cho thi
truong tai chinh tai Singapore phat trién rat linh
hoat tiry theo timg thoi ky cu thé.

Ciing c6 nhiéu thach thtrc dit ra d6i voi thi trudng
tai chinh ctia Viét Nam nhung khong phai 1a chung
ta khong vuot qua dugc. Hon nita, mét khi dbi mat
v6i thach thie thi ciing mé ra cho Viét Nam nhiéu
co hoi méi. Van dé 1a can phat huy nhiing diém
manh, han ché nhirng diém yéu, san sang ddi mat
v6i thach thie va tdn dung thoi co thi kha nang
thanh cong s& rat cao. Hy vong rang nghién ciru nay
s€ la tai liéu tham khao hiru ich cho Ngan hang Nha
nudc, cac nha ban hanh chinh sach va cac don vi, ca
nhan dang hoat dong trén thi truong tai chinh tham
khao. V6i ky vong nhu vay, Viét Nam s€ duy tri mot
thi truong tai chinh on dinh, minh bach va tuong lai
chic chin Viét Nam s& tré thanh trung tam tai chinh
16m trong khu vuc.(J
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