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LOI MG PAU
1. TINH CAP THIET CUA PE TAI:

Phat trién hé thong két cAu ha ting cd s& ddong bd véi nhip do ting trudng
kinh t&€ nhiim thdc d4y va duy tri ting trudng kinh t€ 6n dinh, bén vitng 12 mot trong
nhitng nhiém vu quan trong clia moi qudc gia. P6i vdi ciac qudc gia kém phat trién,
nén kinh t& ludn phdi doi dién vdi nhitng thach thifc to 16n trong viéc cung ng mot
khdi lugng von 16n dé dau tu xay dung két ciu ha tang cd s, tao da cho cong cudc
cong nghiép héa, hién dai héa dat nudc. Trong tinh trang NSNN eo hep, su tham gia
diu tu von con han ché clia khu vic dan doanh, ngudn von dau tu truc tiép tir nuée
ngoai phdi ddi dau vé6i 4p luc canh tranh qudc t&€ siu sic, viéc sit dung cong cu
TDNN huy dong von vay d€ bu didp thim hut, chi ddu tu phat tri€n két ciu ha tang
cd s& 12 mot gidi phap da dudc lya chon § cic qudc gia.

Trong nén kinh t& thi trudng, TDNN trd thanh cong cu quan 1y vi mo hét sifc
quan trong, 4nh hudng rat 16n dén tiét kiém, diu tu va tir d6 4nh hudng dén ting
trudng kinh t& bén vitng clia dit nuc. S dung hiéu qui cdng cu TDNN sé& gép phan
thic ddy qud trinh phat trién TTTC 1a thi trudng khong thé thi€u trong nén kinh t&
thi trudng. Piéu quan trong 12 mot chinh sach TDNN hgp 1y khong nhitng dem lai Igi
ich cho nén tai chinh qudc gia, ma cho ci 1gi ich cla dan chiing, cho cdc doanh
nghiép, cho ca su phdt trién ctia hé thdng tai chinh, gép phan thuc hién chién ludc
tao von va stt dung von c6 hiéu qua. PSi mdi chinh sich TDNN 1a bu6c quan trong
trong chién ludc ting trudng kinh t€ bén vitng cia mdi qudc gia cling nhu huéng dén
nén kinh t& thi trudng dinh cao.

O Viét Nam, d8i méi chinh séch TDNN la bo phan ciu thanh khong thé tich
18i trong tién trinh d6i mdi cin ban va sdu sic toan bd nén kinh t& trong thdi gian
qua. Nhitng budc di vé d6i méi TDNN & nudc ta trong thdi gian qua chi gép phan

tich cuc &n dinh kinh t&€ vi md, budc dau tao mdi trudng cho ting trudng kinh t& chit



chua 1am cho TDNN trd thanh vii khi sic bén thic diy ting trudng kinh t& vdi toc do
cao va bén viing.

Vi vdy, hoan thién co ch&€ TDNN 12 mot van dé dit ra hét sic cAp bach. Qua
trinh hoan thién nay phai bit dau tir khau nhan thic vé d6i méi TDNN nhim thic
d4y nhanh nhat qud trinh hoi nhap tai chinh cla nudc ta vdi thé gidi.

V6i mong mudn déng gép y ki€n clia minh vao qud trinh hoan thién hon nita
TDNN trong qud trinh d6i méi va hoi nhdp, tic gid da chon dé tai: “HOAN THIEN
PHUONG THUC HUY PONG VON TIiN DUNG NHA NUGC BANG TRAI
PHIEU CHINH PHU & VIET NAM” dé thuc hién ludn 4n tién si kinh t& clia
minh.

2. PHAN TiCH NHUNG CONG TRINH NGHIEN CUU PA €O CUA CAC
TAC GIA CO LIEN QUAN MAT THIET PEN PE TAI NGHIEN CUU:

Hoat dong TDNN 12 mot linh vyc thu hiit dugc sy quan tim cda nhi€u nha
khoa hoc. 0] Viét Nam da c6 nhiéu tdc gid thuc hién cdc cong trinh nghién citu vé
TDNN theo nhiéu géc dd khdc nhau. Nhitng cong trinh nay di déng gép tich cuc
trong viéc xay dung nén tdng hé thong 1y luan vé TDNN va cdc gidi phdp t6 chiic
thuc hién trong thyc tién. Tuy nhién, TDNN c6 pham vi nghién cttu rit rong va lién
quan dé&n nhiéu linh vuc hoat dong kh4c nhau trong nén kinh t&. Vi vdy, cidc cong
trinh nghién ctu trudc day chuwa bao qudt hét cdc linh vuc thudc pham tri TDNN
hoic chua m6 x& van dé& nghién ctfu & nhitng khia canh cin thi€t khdc. Nhin chung
trong pham vi tai liéu ma tic gid ti€p can dugc cho dén nay thi van dé TDNN ciing
dudc dé cap nhiéu trén cdc tap chi, bdo chi dudi dang dé cAp van dé, hoic trén tong
quan v& TDNN, hoic nghién citu thuc tién viéc diéu hanh TDNN ciia cic qudc gia
khdc @€ rit ra bai hoc kinh nghiém vé diéu hanh TDNN & Viét Nam. Pic biét trong
nhitng nim gin diy da xuit hién nhiéu y ki€n khdc nhau vé céch thic diéu hanh
TDNN cdia mdt s6 nha nghién ctfu trong va ngoai nudc & trong tic phdm “Viét Nam

hoi nhip vé kinh t€ trong xu thé€ toan cAu héa — van dé va gidi phdp” (“Viét Nam



hoi nhap kinh t& trong xu thé toan ciu héa — van dé va gidi phdp”- BO ngoai giao va
hdp tdc da phuong — NXB Chinh tri quéc gia Ha noi, 2001), hoidc trong tic phdm
“TTTC” (“TTTC” — Lé Vin Tu, NXB thong k&, 2004).

Riéng vé nhitng cong trinh nghién ctfu c6 phan tich hé thong vé TDNN thi ¢
mot sd nghién ciu sau:

Lu4n 4n phé ti€n si kinh t& dé tai: “Céc bién phdp hoan thién cong tic TDNN
& Viét Nam” ctlia tdc gid Nguyén Thanh Duong, nim 1996 da trinh bay nhitng cd s
ly luAn vé TDNN, dua ra nhitng bai hoc kinh nghiém vé qu4 trinh x¥ Iy & Viét Nam
va cdc bién phdp nhim hoan thién cong tdc huy dong va st dung von TDNN.

Lu4n 4n tié€n si kinh t& dé tai: “Hoan thién cdc cong cu tai chinh d€ huy dong
von cho chién lugc phat trién kinh t€ — x4 hdi cia Viét Nam dén nim 2020 cda tic
gid St Pinh Thanh, nim 2001 da 1am s4dng t3 hé thdng nhitng cd s 1y luan vé cong
cu tai chinh trong d6 ¢c6 TDNN va ddnh gid thyc tién sit dung cong cu TDNN tlr nim
1986 -2000 & Viét Nam, dua vao nhitng ton tai trong diéu hanh cong cu TDNN dé
dua ra nhitng gidi phdp nhim hoan thién cong cu TDNN dé nang cao hiéu qui huy
dong von, phuc vu phét tri€n kinh t€ — x4 hoi d&én nim 2020.

Xem xét mdt cich tdng qudt, nhitng vin dé vé TDNN di c6 nhiéu tdc gid
nghién ctu nghiém tic dudc thé hién trong cdc cdng trinh nghién citu khoa hoc. Tuy
nhién, do thdi gian, pham vi d€ tai nén cdc tdc gid chua dé cAp mot cdch c6 hé thong
dén co s§ 1y luan vé TDNN trong co ché thi trudng. Hon nita, v6i mic dd hoi nhap
toan dién, day di sau khi gia nhap WTO, cin phdi c6 chién ludc xady dung TDNN
lanh manh va bén vitng da chua dudc céc tdc gid dé cip trong cdc cong trinh di c6
trude day.

Thyc t&€ vin con doi hdi mot cong trinh nghién cttu mot cich cé hé thdng vé
viéc hoan thién TDNN & géc d6 mdi dé€ hoan thién mot s6 van dé 1y ludn va tiép
tuc bo sung vao hé thdng cdc gidi phdp chién lugc phat trién hoat dong TDNN phu

hgp v6i su van dong, chu chuyén cia nén kinh t& thi trudng.



Trong diéu kién hién nay, hinh thitc huy dong von TDNN bing TPCP dé vay
ng s€ dudc uu tién lva chon tai Viét Nam, TPCP da c6 nhitng dong gép tich cuc
trong co ciu von diu tu xay dung cd ban cta xa hoi. Tuy nhién, cd ché huy dong
von TDNN bing TPCP hién nay dang bdc 16 khong it nhitng han ché& nhat dinh, chua
phit hop véi cdc qui luat kinh t€ va c¢d ché thi trudng, TPCP thé hién 13 cdng cu huy
dong von hon 12 mdt hang héa trén thi trudng trdi phi€u. D€ phat huy t8i da hiéu qua
huy dong von biing TPCP, cin phdi nghién cttu, hoan thién co ché&, chinh sdch huy
dong va hoach dinh chién lugc phét trién thi trudng TPCP & Viét Nam.

Véi @é tai nay, tdc gid da tap trung nghién citu gidi quyét nhitng van dé ma
céc tdc gid truSc day chua dé cAp hoic chua gidi quyét mot cich thda dang nhim bé
sung day dd hon cd vé 1y luan cling nhu thuc tién.

3. MUC PICH NGHIEN CUU CUA LUAN AN:

Hé thong héa, bd sung nhitng ndi dung 1y luin cd bdn vé TDNN va TPCP.
Trén cd s& 1y luan ti€n hanh phan tich, danh gid, ki€m dinh dua trén s6 liéu dinh
lugng vé cd ciu bu dip thim hut NSNN, co ciu von diu tu, két qui dau thau tin
phiéu, trai phi€u, ban 18 TPCP d€ khing dinh sy cAn thi€t phat hanh TPCP va d4nh
gi4 cac di€ém manh va diém yé&u cia titng phuong thic phat hanh TPCP. Dya vao két
qud ddnh gid, phan tich thyc trang ti€n hanh dé xuat chién lugc dinh huéng phat
trién thi trudng TPCP dén nam 2020.

Nghién cttu TPCP nhim gép phan ting tinh kha thi cia TPCP d€ gép phan
huy dong von vay cho nha nudc va phét trién thi trudng TPCP. Nhitng gidi phap dé
xuét chii y&u gép phan lam ting tinh kha thi ctia TPCP, thé hién nhitng uu diém cta
TPCP nhiim tao ra dong luc d€ thu hit nha dau tu, tao diéu kién dé TPCP trd thanh
hang héa cht chét trén TTCK va thidc ddy thi trudng TPCP Viét Nam phdt trién.

4. PHAM VI NGHIEN CUU:
Pham vi nghién cttu chi gidi han trong khuoén khd hinh thic huy dong von

TDNN biing TPCP, khong nghién cttu, phan tich thyc trang, dé xuit gidi phdp cho



cdc hinh thic TDNN khédc nhu: ODA, vay thuong mai. Luin 4n tap trung nghién ctu
va xay dung dinh huéng chién lugc phét trién thi trusng TPCP khong nghién ciu
mang trdi phi€u chinh quyén dia phuong.

Viét Nam hién nay c6 qud nhiéu phuong thic phat hanh TPCP nén & phan 1y
luin vé cdc phuong thiic phdt hanh TPCP tic gid xin phép dudc trinh bay cédc
phuong thitc phat hanh TPCP & Viét Nam d€ 1am cd sé 1y luan dit § Chuong 1.

Tap trung hoc hdi kinh nghiém vé x4y dung t6 chic dinh mic tin nhiém va
kinh nghiém t8 chifc, quan ly thi trudng TPCP & cdc nudc c6 thi trudng ning dong,
phét trién nhu Anh, My, Pong A. Trén cd s3 cdc bai hoc kinh nghiém s& chon loc va
van dung vao thi trudng TPCP nudc ta.
5.NGUON TAI LIEU VA PHUONG PHAP LUAN NGHIEN CUU:

5.1 Nguon tai liéu:

Dit liéu chi y&u Ia dit liéu thit cAp dudc 14y chi yéu tir cdc phan tich thong ké
va tham khdo thém céc tai liéu khdc nhau clia Ngin hang thé gidi va Quy tién té
qudc t&. Ngudn so liéu quan trong khic dugc thu thap tir ngudn so liéu ctia Bo Tai
chinh, NHNN Viét Nam, B6 k& hoach va diu tu, Tdng cuc thdng ké. . . Thong tin
phuc vu cho co sé 1y thuyét dugc thu thip tir nhiéu 4n ban khic nhau, k€ ci trén
internet s& dudc liét ké & phan tai liéu tham kh3o. TAt cd nhitng tai liéu ndy nhim
din chitng cho dé tai thém phong phd, gép phin 1am sing té tinh chat TPCP dudi
g6éc @6 mot hang héa tai chinh trén TTTC (cu thé 1a thi trudng trdi phi€u — thi trudng
nd) hon 12 mdt cong cu vay von clia Nha nudc trong giai doan hién nay va thdi gian
s4p téi.

5.2 Phuong phap luin nghién cdu:

Luin 4n st dung tdng hgp cdc phuong phdp nghién citu va do yéu cau, dic

diém cta dé tai chd y&u dung cdc phuong phdp nhu md t3, dién gidi, quy nap van

dé, duy vat bién chitng, suy luin logic, duy vat lich st, phan tich, thong ké, so sanh,



nhan dinh xu huéng, khii quit héa bing k&t luan va két hop viéc ti€p can cic s6
liéu thyc t& di tong hop.

Bén canh cac phuong phdp duy vat bién ching, duy vat lich s va cdc hoc
thuy&t kinh t&€ hién dai trong linh vuc tai chinh - tién té d€ c6 su ti€p cin trong so
sanh va ning cao cdc van d€ cin ban trong luin 4n thi con c6 su két hop vé6i viée
tham khdo va van dung mdt s6 kinh nghiém vé di€u hanh chinh sich TDNN ciia mot
s6 quoc. Qua ddnh gid va phan tich tinh hinh thuc t€ vé diéu hanh TDNN ciia Viét
Nam tir khi chuyén sang nén kinh t€ thi trudng d€ dwa ra nhitng gidi phdp nhim thic
d4y qud trinh hoan thién chinh sach TDNN trong xu th& hoi nhip thé gidi.

Ton trong tinh khoa hoc vi d6 1a sy phan dnh trung thuc cda sy vat, cia qua
trinh van dong va phat tri€n, ludn dit sy vat va hién tugng trong trang thdi van dong
dé xem xét mdi quan hé qua lai v6i nhau d€ tir &6 thAm nhap tim hi€u ban chit cla
ddi tugng, tim ra chan 1y va chon ra nhitng van dé tiéu bi€u mang tinh trong yé&u cia
dodi tugng d€ dua vao thuc tién.

6. NHUNG PONG GOP MGI CUA LUAN AN:

Nét ndi bac xuyén sudt ndi dung ctia ludn 4n l1a hé thdng hod mdt cach chon
loc va ludn gidi rd nhitng luin ct vé diém nghién ctu TPCP dudi géc dd6 mot hang
héa tai chinh trén TTTC hon 12 mot cong cu huy dong von vay cho Nha nudc.

Bén canh d6, luan 4n d3 bs sung nhitng ham ludng khoa hoc cho cic cin ct
vé tinh chat hang héa cda trdi phi€u hién nay, nhan manh vai trdo da dang héa hang
héa cho thi trudng von, TTTT, ting “tinh kha thi” ctia TPCP trén thi trudng.

Trén cd s& nghién citu, phan tich thuc trang dua ra nhitng thanh tyu va ton tai
clia ting phuong thic phat hanh 1am co s§ cho viéc dé ra cdc gidi phdp hoan thién
cong tdc huy dong von TDNN bing TPCP.

Pinh huéng chién ludc phat trién thi trusng TPCP Viét Nam dén nim 2020.

Tép trung cdc gidi phdp hoan thién cdc phuong thiic phat hanh TPCP § nu6c

ta nhim ning cao “tinh kha thi” ctia hang héa TPCP bing céch 1am gia ting cdc uu



diém ndi bac ctia TPCP so vdi cdc loai chitng khodn khic dé thu hit nha dau tu.
TPCP phdi tham gia thi trudng vé6i tw cach 1a mot hang héa chii chdt phdi tuan tha
cdc qui ludt van dong cia TTTC chi khong chi 12 mot cong cu tham gia TTTC nhim

huy dong dd vén vay cho Nha nuéc ma khong tuin thi cdc qui luit thi trudng.



