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Tự do hóa hoạt động  
của các ngân hàng thương mại và định chế tài chính

Việc kiểm soát hoạt động của các NHTM và 
các định chế tài chính được Ngân hàng Nhà nước 
(NHNN) dần nới lỏng tạo điều kiện cho các tổ chức 
này tự chủ kinh doanh, bình đẳng. Các tổ chức tín 
dụng (TCTD) đã được quyền chủ động trong các 
quyết định cho vay, loại bỏ chỉ định tín dụng, mở 
rộng các hoạt động cung cấp dịch vụ tài chính cho 
các thành phần kinh tế, các tổ chức tài chính trong 
và ngoài nước, hệ thống thanh toán phát triển 
nhanh chóng, góp phần hỗ trợ cho quá trình tự do 
hóa tài chính. 

Cùng với sự thăng trầm của thị trường chứng 
khoán (TTCK), hoạt động của các công ty chứng 
khoán (CTCK) cũng có những biến chuyển tích cực. 
Từ con số 3 công ty mới thành lập năm 2000 đã tăng 
lên 78 công ty vào năm 2007, đến năm 2009 con số 
này đã tăng lên 105 công ty. Tuy nhiên, trong số đó 
hoạt động thực sự ổn định và có hiệu quả chỉ có 15 
công ty, chiếm thị phần môi giới trên 55%. Từ năm 
2011 đến nay, do tác động của rủi ro hệ thống toàn 
thị trường và hoạt động không hiệu quả của một số 

Tình hình tự do hóa tài chính ở Việt Nam

Tự do hóa tài chính có thể hiểu là giảm thiểu sự 
can thiệp của Nhà nước vào các quan hệ và giao dịch 
tài chính, làm cho hệ thống tài chính được hoạt động 
tự do và hiệu quả hơn theo tín hiệu thị trường. Nội 
dung cơ bản của tự do hóa tài chính bao gồm: Tự 
do hóa lãi suất, tự do hóa hoạt động cho vay của các 
ngân hàng thương mại (NHTM) và các định chế tài 
chính, tự do hóa hoạt động ngoại hối.

 Tự do hóa lãi suất

Cơ chế điều hành lãi suất từng bước được đổi mới 
và đã được tự do hóa theo cơ chế thị trường, từ lãi 
suất áp đặt sang “trần – sàn”, đến khống chế “trần”. 
Quá trình này được đánh dấu vào tháng 5/2000 khi 
NHNN chính thức thay đổi cơ chế lãi suất trần sang 
lãi suất cơ bản kèm biên độ dao động. Trong giai 
đoạn 2001 đến nay, tuy có một số biến động và phải 
thay đổi để phù hợp với nền kinh tế thế giới nhưng 
nhìn chung, cơ chế điều hành lãi suất của Việt Nam 
đã theo đúng hướng là dần tiến tới mục tiêu tự do 
hóa lãi suất.
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Việt Nam đang trong tiến trình hội nhập kinh tế quốc tế nên tự do hóa tài chính là điều tất yếu. 
Trong điều kiện hệ thống tài chính còn non trẻ và bối cảnh nền kinh tế quốc tế hiện đại, Việt Nam 
cần có những hiểu biết sâu sắc về quá trình tự do hóa tài chính để tận dụng những lợi ích to lớn 
của tự do hóa tài chính cũng như hạn chế những tác động tiêu cực đến nền kinh tế.
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Vietnam is now on its way to international 
economic integration, hence, liberalization 
of finance is evitable. Under the condition of 
young and vulnerable financial system, Vietnam 
has to be equipped with proper understanding 
of financial liberalization to make use of the 
benefits from financial liberalization and limit 
the negative impacts as well.
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HÌNH 1: DIỄN BIẾN LÃI SUẤT VND (%)
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Việt Nam và nắm giữ khối lượng trái phiếu chính 
phủ phát hành, góp phần tạo tính thanh khoản cho 
thị trường. Tuy cuộc khủng hoảng kinh tế toàn cầu 
2008 – 2009 đã tác động tiêu cực đến nhà đầu tư nước 
ngoài nhưng khối này vẫn đảm bảo mua ròng chứng 
khoán và gia tăng tỷ lệ mua bán trên thị trường.

Giao dịch ngoại hối

Pháp lệnh Ngoại hối 2005 là văn bản pháp lý 
cao nhất trong các hoạt động quản lý ngoại hối của 
Việt Nam. Trong đó quy định các giao dịch vốn ra 
và vào Việt Nam đều được thực hiện thông qua tài 
khoản ngoại tệ của một TCTD. Bên cạnh đó, các tổ 
chức kinh tế, TCTD được phép vay và trả nợ bằng 
ngoại tệ nhưng phải thực hiện đăng ký khoản vay, 
mở và sử dụng tài khoản, rút vốn và chuyển tiền 
trả nợ, báo cáo tình hình thực hiện khoản vay theo 
quy định của NHNN. Hoạt động giao dịch ngoại 
hối ngày càng phát triển, tuy nhiên vẫn còn chịu sự 
quản lý của NHNN.

Như vậy, quá trình tự do hóa tài chính ở Việt Nam 
đã đạt được một số thành công, tuy nhiên, quá trình 
này mới chỉ tự do hóa một phần. Trong bối cảnh hội 
nhập quốc tế hiện nay thì việc tự do hóa tài chính là 
cấp thiết, song cũng không nên nóng vội. Chúng ta 
cần căn cứ vào thực tế nội lực nền kinh tế, chính trị, 
xã hội để có những giải pháp, phát huy tính tích cực, 
hạn chế rủi ro và đảm bảo sự lành mạnh, ổn định và 
phát triển hệ thống tài chính quốc gia. 
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CTCK nên Ủy ban chứng khoán Nhà nước đã thực 
hiện tái cấu trúc các CTCK. Sau 5 năm thực hiện tái 
cấu trúc, số lượng CTCK đã giảm mạnh. Đặc biệt, 
chất lượng tài chính, hoạt động cũng như mức độ 
an toàn hoạt động nhóm này đã tăng lên đáng kể. 
Quy mô TTCK đã dần được cải thiện, số lượng tài 
khoản của nhà đầu tư trong và ngoài nước đã tăng 
lên. Với những thay đổi về mặt pháp lý trong giai 
đoạn tới, CTCK có cơ hội tăng trưởng mạnh hơn, 
nhưng đồng thời, áp lực cạnh tranh và sàng lọc các 
CTCK cũng lớn hơn.

Tự do hóa giao dịch vốn

Vốn đầu tư trực tiếp

Khi Nhà nước ban hành hệ thống pháp luật về 
đầu tư trực tiếp nước ngoài (FDI) để tạo môi trường 
pháp lý, hoàn thiện môi trường đầu tư thì quá trình 
tự do hóa dòng FDI đã hình thành và phát triển. 
Đây được xem là nguồn lực quan trọng cùng với 
nguồn vốn trong nước để tăng trưởng kinh tế. Dòng 
vốn FDI đã tăng nhanh chóng và đạt mức cao vào 
năm 1996, suy giảm trong giai đoạn khủng hoảng 
tài chính châu Á và lấy lại đà tăng trưởng, đạt mức 
kỷ lục năm 2007 -2008 cùng với thời điểm Việt Nam 
chính thức gia nhập WTO. Bị ảnh hưởng bởi khủng 
hoảng kinh tế toàn cầu giai đoạn 2009 – 2012, FDI 
có sự giảm sút nhưng từ năm 2013 đến nay, FDI đã 
dần tăng trưởng ổn định. Những thay đổi lớn về 
cơ sở pháp lý như việc: Luật Doanh nghiệp, Luật 
Đầu tư, Pháp lệnh Ngoại hối được ban hành đã 
khuyến khích nhà đầu tư nước ngoài tham gia vào 
thị trường trong nước cũng như các dòng vốn FDI 
ra nước ngoài đã được khơi thông và ngày càng 
phát triển.

Vốn đầu tư gián tiếp

Đối với Việt Nam, đầu tư gián tiếp chủ yếu thông 
qua TTCK. TTCK là nơi thu hút các nhà đầu tư nước 
ngoài, đóng góp đáng kể và tỷ lệ sở hữu các công ty 

HÌNH 2: TỐC ĐỘ TĂNG TRƯỞNG TÍN DỤNG CỦA CÁC TCTD (%)

Nguồn: Ngân hàng Nhà nước Việt Nam

BẢNG 1: VỐN ĐẦU TƯ TRỰC TIẾP NƯỚC NGOÀI (TRIỆU USD)

Năm  Tổng số vốn đăng ký  Tổng số vốn thực hiện 

2006       12.044,0            4.100 

2007       21.347,8            8.030 

2008       71.726,0          11.500 

2009       23.107,3          10.000 

2010       19.886,1          11.000 

2011       15.598,1          11.000 

2012       13.013,0          10.460 

2013       22.352,0          11.500 

2014       21.920,0          12.500 

2015       22.757,0          14.500 

2016       24.400,0          15.800

 Nguồn: Cục Đầu tư nước ngoài


