Th1 trLtdng chung khodn 1a yé&u to
co ban cta nén kinh t& thi trlm'ng
hién nay. bén nay, hau hét cdc quoc
gia c6 nén kinh t& phdt trién déu c6
thi truong ching khodn. Thi truong
ching khodn da trg thanh mot dinh
ch& tai chinh khong thé thigu dugc
trong doi séng kinh t& ctia nhidu nudc
theo ¢o ché thi trmmg

O phan 16n céc nudc, thi trudng
chiimg khodn dugc hinh thanh hoat
dong chu yéu theo con dudng tu phat.
O VN, thi trudng ching | khodn ra doi
trén co sé phap ludt cia nha nudec,
hoach dinh va phét trién ti ngan
hang TW VN. Hinh thdi hoat dong
ban dau cta thi trudng chitng khodn
do nha nudc truc ti€p quan ly. Thé
nhung, méi quan hé giita trung uong
va thi truong chitng khodn trong Luat
ngan hang nha nudc va Luat cdc t6
chiic tin dung dugc Quéc hoi khéa X,
ky hop thi hai théng qua, té ra mo
nhat. DPiéu nay dd lam anh huong
phan nao dén tién trinh tao lap va
v4n hanh cta thi truong chitng khodn
¢ nudc ta.

Xudt phat tir thuc tién cia nhu’ng
quéc gia c¢6 thi trudng chu‘ng khoan
cho thdy ngan hang TW c6 vai tro rat
quan trong d61 vdi tién trinh thigtlap
va van hanh thi truong ching khoan.
Véan dé nay c6 thé dugc khéi quat nhu
sau:

- Ngin hang TW gii vai tro xiic
tdcban dau, tao tién dé cho thi trucng
ching khoan hinh thanh va phédt
trién. Vai trd nay thé hién thong qua
viéc thuc hién cdc chinh sdch cua

ngudén vén ma né con gidp luu dong
héa cidc ngudn bat dong. Thigu thanh
khoan, tich liy cda nén kinh t& s& bi
bat dong du6i hinh thiic cdc tai san
nhu: vang, bat dong sdn, cdc do vat
quy. Muén cé ddy di thanh khoan,
nén kinh t& dé phai dugc tién té& héa.
Mic do tién té héa cao hay thap cua
nén kinh t& tuy thudc vao kha ning
cung Ung tién té, kha nang nay lai tuy
thudc vao chinh sich tién té cia ngan
hang trung uong. Thi trudng ching
khoan chi c¢6 thé hoat dong hitu hidu
trong diéu kién nén kinh t& da dugc
tién té héa ¢ mic cao.

VAI TRO CUA NGAN HANG
TRUNG UONG BOT VI VIEC
THIET LAP VA VAN HANH

THI TRUGNG CHUNG KHOAN

ngan hang TW, chdng han nhu:

+ Chinh sdch tién té héa nén
kinh té&: M6t nén kinh t&€ mudn cho
céc ngudn von duge luu thong tir khu
vyc thang du sang khu vuc thi€u hut,
nén kinh t& d6 phai c6 day du thanh
khoan (liquidity). Thanh khodn
khong nhiing gidp luu thong céc
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+ Chinh s4ch 14i suat: Lai suat
trén thi trudng tién té cé anh hudng
16n dén gid cd ching khodn, viéc mua
ban ching khodn trén thi trudng
chiing khodn. Néu 14i sudt cdc ngan
hang tra cho ngudi tiét kiém cao hon
loi sudt cia ching khodn thi gia
ching khodn sé giam. DPiéu nay sé

khién cho ngudi tigt kiém thich gii
tién vao ngan hang dé dugc hudng lai
sudt cao hon 1a di mua chdng khodn
vdi lgi sudt thap.

+ Chinh sach huy dong von: He
th()’ng thi trudng tai chinh néi chung
va thi trudng chiing khodn néi rleng
chi ¢6 thé hoat dong dugc néu nén
kinh t& c6 dugc tich ldy. Do vay,
chinh sdch huy dong vén clia ngin
hang trung uong cé tdc dong rat 16n
dén viéc khuyén khich tiét kiém ciia
dan ching. D& chinh sdch nay dat
két qué tot doi hoi di kém vdi né mot
hé théng co s6 phdp 1y hoan chinh vé

viée bdo vé tiét kiém cho dan chung.

Ngoai ra, vai tro xuc tdc ban dau
cua ngidn hang trung uong con thé
hién & viéc tham gia cia ngdn hang
trung uvong vao thi trudng ching
khodn. Mic d6 tham gia cia ngan
hang trung uong vao thi tru'dng
ching khodn ¢ moi qudc gia c6 khac
nhau vé& pham vi 14n hinh thde. Nhin
chung mitc 46 tham gia 16n nhat 1a &
thi trudng tién té va thi truong ching
khodn chinh phii. Dién hinh é Anh
Qudc, ngan hang trung uong déng vai
trd chinh trong viéc phdt hanh trai
phiéu chinh ph, vita 1a noi déng vai
tro dai 1y ctia nha nuéc trong viée
phdt hanh cdc loai chitng khodn
khéc.

-Ngén hang trung uong déng vai
trd quan trong trong viéc t6 chic hé
thong thanh todn chiing khodn an
toan, hitu hiéu, c6 thé tham gia mot
phan vao hoat dong ctia hé théng
thanh todn. Mot hé théng thanh todn
1y tuéng cAn phai ddm bao mot giao
dich ching khodn dugc quyé&t todn thi
hai phia ctia giao dich cting thuc hién
va k&t thic dong thoi. Suhdp din ciia
thi truong ching khodn va tinh ning
dong cta né s& tang cudng néu dich
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vu thanh todn cung cép cho cdc nha
dau tu an toan, nhanh chéng.

- Ngin hang trung uong gop
phdan ddm bdo tinh an toan va én
dinh cha hé thong ‘thi trudng tai
chinh néi chung va thi tru’o’ng chiing
khodn néi riéng. S¢ di, ngan hang
trung u’dng quan tam tlch cuc dén “stic
khaoe” cua thi truong chiing kho4n bgi
1&:

+ Th1 truong chUng kho#n c6 vai
tro déc biét trong viéc trung gian glua
nguoi ti6t kidm va nha dau tu, gép
phan khuyé&n khich dan ching tlet
kiém.

+ Lgi sudt chitng khodn ¢6 dnh
hudng quan trong dén chi ph1 tai trg
cho chinh phu. Mat khéc, viéc phat
trién thi truong chung Kkho#n c6 téc
dong 16n dén khd ning tai-trg cho
chinh phii ma khong gay lam phat

+ Thi truong ching khodn chinh
pht déng vai tro then chot trong viée
thiét lap 1ai suat tiéu chudn, glup cho
viéc dinh gid trdi phi€u cong ty va cho
cac khoan vay lién ngan hang.

+ Thi truong ching khodn 1a
cong cu quan trong dé ngan hang
trung uong thuc hién chinh séch tién
té théng qua hoat dong ctia thi trudng
mg.

+ Cdc van dé trén thi trudng
chiting khodn c6 thé lan ra Anh hudng
dén hoat dong cua cac ngan hang
hodc tdc dong triuc tiép dén nhing
chung khoan cia chinh cdc ngan
hang, hodc thong qua nhiing ton that
clangin hang béi cdc dbi tugng tham
gia hoat dong trén thi truong ching
khoan

+ Hoat dong cha thi trudng
ching khodn c6 thé dua dén sy phd v&

cdc hé thong chi trd va thanh todn
cua ngan hang.

+ Thi truong ching khodn c6 thé
gay nén nhung ton that doi véi chinh
sach ngén hang trung ugng, néu cdc
A61 tdc cua ngan hang trung uong gip
rdi ro.

Dé gidi téa mdoi quan tAm cda
minh, ngan hang trung uong tham
gia gidm sdt hiéu qua hoat dong ctia
cdc thanh vién tham gia hoat dong
trén thi truong ching khodn, thong
qua moét s6.bién phap nhat dinh &
nhiing pham vi khdc nhau, chang
han: thiét lap nhing tiéu chuan t61
thiéu trén mot s6 linh vuc quan trong
nhu, cdc yéu cau dé tham gia thi
truong ching khodn, yéu cau vé von,
vé cich thuc kinh doanh, vé quin
ly..ngdn hang trung uong dic biét
quan tAm dén thi truong ching khodn
chinh phi va thi trudng tién té, viéc
gidm sdt nay cua ngan hang trung
uong nhim tao cho cdc cd quan quan
1y, nhiing nguoi tham gia thi truong
chitng khodn cé dugc niém tin, uy tin
va dd an toan, han ché tinh trang
khiing hoang tai chinh phdt sinh va
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lan téa. Mt khdc phong ngilia viée
kinh doanh bAt chinh xdy ra, gy
thiét hai dé&n lgi ich cia nha ddu t,
nguoi tigt kiem. biéu nay sé gép
phén nang cao tinh hiéu qué cla thi
trudng chitng khodn va thic day thi
trudng chiing khodn phat trién. P&
nang cao tinh hitu hiéu clia viéc glam
sat, ngan ‘hang trung uong cin c6 day
dd cdc bién phdp ché tai d6i vdi
nhiing ngudi khéng tudn thi va thuc
hién khich 1& ddng miic d6i véi nhiing
chii thé chap hanh t6t. '

Mic du ngdn hang trung uong c6
vai trd rdt.quan trong d6i véi viéc
thiét 1ap va van hanh cda thi truong
chiing kho4n, song, day khong phai
1a quan hé mot chiéu, béi 1&, khi thi
truo‘ng chitng khoan dugc thiét lapva
di vao hoat dong né s& déng mot vai
tro tac dong nguge lai ddi véi ngan
hang trung uong, cu thé la:

- Thi truong ‘chiing khodn sé
cung cip thém cho ngan hang trung
uong nhung cong cu méi dé thuc hién
vai tro quan 1y, diéu tiét vi md v& mat
tién t& cla minh.

- Nhitng dién bién trén thi

~trudng ching khodn cung cap- cho
ngan hang trung uong nhiing thong
tin chinh x4dc phan dnh cdc hoat dong
kinh té&, théfy dugc mdc do chat ché
hay 1ong 180 ctia chinh sdch tién t&, ti
dayngan hang trung vong cé du co s
dé thay ddi nhan thdc, xay dung
nhitng chinh sach, bién phap quan ly

vi md thich hop.

- Dién bién trén thi truong
chiing khodn cé énh hu’o‘ng dén kha
ning clia cdc ngin hang va cdc cong
ty trong viéc huy dong von dé hé trg
cho céc hoat dong ctia minh.

- Mdc d6 tai trg cha thi trudng
chitng khodn cho chinh phi tdc dong
truc tiép dén tinh hinh tai chlnh cia
chinh ph, 4nh huéng dén cdu tric
ciing nhu mic 14i sudt trdi phigu va
mic ting truang tién t&. Bdi 1&, boi
chi ngan sdch néu khong dugc tai trg
trén thi truong ching kho4n sé dan
dénviéc ting cu‘dng di vay ngan hang
trung vong. Viéc nay c6 thé gop phan
lam ting cung dUng tién té, tang ap
lIyc lam phédt va tang luong ngoai té
chay ra nuéc ngoai. Pidu nay cling c6
thé din dén su bép méo cd cau gia
trén thi truong ching khodn néu nhu
c4dc ngan hang bdt budc phal nhén
mot luong 16n trdi phidu véi 14i sudt
thap hon 14i sudt thi trudng.

Tém lai, ngan hang trung uong
¢6 vai tro dac biét quan trong ddi véi
hoat dong cha thi trudng chiing
khodan, tao tién dé cho thi truang
chimg khodn hinh thanh va phdt
trién. Nguogc lai, khi thi trudng ching
khodn di vao hoat dong sé 14 noi gitip
ngan hang trung uong linh hoat thuc
thi chinh sdch tién té trén co s¢ tin

hiéu va cac cong cu trén thi trudng

cerng khodn ®

GIGI THIEU SACH MOI

17 van dé cua doanh nghiép

Viéc sdp xép va tb chic cac doanh nghlep, déc biét la cac
doanh nghiép nha nudc, nham nang cao tmh hiéu qua va
tinh canh tranh dang 12 m6t yéu cau thiét yéu dsi v6i nén
kinh t& VN hién nay va trong tuong lai.

Dé viéc sép xép va td chiic cdc doanh nghiép dat dudc muc
tidu d6, mot trong nhung yeu t6 quan trong la can pha1 bbi
ducng, cap nhat héa cic kién thuc quén tri kinh doanh hién
dai va nghién ciu pho bién cac kinh nghlem quan ly doanh
nghiép trén thé gi6i cho déi ngii cac nha quan tri va doanh

nghiép VN.

Trong boi canh trén, sura doi cia quyén sach “I 7 vén dé cila
doanh nghiép” cia tac gia Vu'o‘ng Liém bién dich, 1a mot tai
liéu tham khao b6 ich cho cdc nha doanh nghlep va qudn tri
VN. Trong tdc pham nay, téc gia da gidi thiéu tuong d6i toan
dién cdc van dé co ban c6 lién quan dén viéc qudn ly doanh
nghxep nhu: moi truang doanh nghiép, cdu true, hanh vi cia
doanh nghiép v.v...Vi vay, Phét trién Kinh té& xin glo‘l thiéu
vdi ban doc, dic biét nhu‘ng nguoi yeu thich nghe quan tri

kinh doanh quyen séch nay.

Sach c6 bén tai cia hang sach cla Nha xudt ban Tré, 161B
Ly Chinh Théng, Quan 3, TP.HCM va cac nha séch trong

thanh pho.



