CAC PHUONG PHAP TAO LAP
NGUON VON PAU TU

. HUY PONG VON TRONG NUOC

Trong nhitng ndm téi, can ting nhanh ti 1¢ tiét kiém danh cho dau tu, coi
tiét kiém 1a qudc sach, co nhitng bién phap tiét kiém trong san xuét va tiéu dung
& tat ca cac khu vuc Nha nudce, doanh nghiép, ho gia dinh dé don von cho phat
trién san xuat. Pa dang hoa cac hinh thic huy dong vbn, nhat 13 hinh thirc phat
hanh trai phiéu Chinh phu, mé rong va phét trién cac to churc tai chinh trung
gian nhu: Hé théng cic cong ty tai chinh , cdc doanh nghiép bao hiém. Song
song voi viéc huy dong von ngin han, can ting ti trong huy dong vén trung- dai
han. Muc tiéu phan d4u 1a phai huy dong dugc trén 60% tong nhu cau von dau
tur tir cac ngudn trong nude. Cu thé la:

1. Ngudn von dau tw Chinh phii: Hing nim ngan sach Nha nudc
danh ra khoang 10-15% vén cho dau tu phat trién. Du kién tong thu NSNN giai
doan 2001-2003 1a 20-22% GDP, trong d6 thu thué, phi khoang 17-18% GDP.
T6ng chi NSNN khoang 26-28% GDP trong d6 chi cho dau tu phat trién 1a 10%
GDP va bang 26% tong chi NSNN. Boi chi NSNN khong vuot qua 5% GDP
giai quyét bang cach khai thac triét dé cac ngudn thu va diy manh chinh sach
vay no cta Chinh phu thong qua phét hanh trai phiéu Chinh phu.

2. Ngudn vén dau tw tir ngudn khiu hao co ban va lgi nhuin dé
lai tir cac doanh nghi€p: Khoang 15-16 ti $ trong nhitng nam qua binh quan
cac doanh nghiép da dau tu bd xung tir 100-150 triéu $, du kién vén doanh
nghiép chiém 28% trong co cdu von dau tu trong nudc, ddy 1a ngudn vén dau tu
quan trong trong tuong lai.

3. Ngudn von diu tu tir cac td chire tai chinh: Day 1a ngudn vén tir
cac to churc tin dung, cong ty tai chinh, ngan hang va phi ngan hang, nguén nay
dugc tinh khoang 3-4 ti $.

4, Nguon von dau tu cac hg gia dinh: Ca nudc co6 trén 10 triéu ho

giai dinh, trong d6 c6 khoang 2 triéu h du von kinh doanh va tich luy hang nam
dé phat trién kinh té gia dinh. Dy kién mdi ho tich kiém cho dau tu phét trién
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trung binh tir 1.000 dén 1.500 $/nim, tong sé tich luy khoang 2-3 ti $ chiém
33% co cau von dau tu trong nudc.

II.  HUY PONG VON NUOC NGOAI

Trong cac ngudn von dau tu nudce ngoai, tap trung thu hit von dau tu truc
tiép (FDI) vi n6 khong chi tao von phat trién kinh té ma con tao co hoi dé truc
tiép dua k¥ thuat, cong nghé tir bén ngoai vao, giai quyét cong dn viéc 1am cho
cho lao dong trong nudc, tao ra san phém cho tiéu dung va cho xuit khau. Can
tap trung vao khai thic cdc khoan vién tro phat trién chinh thic (ODA), nhung
can hoan tat sém cac cong viéc chuan bi dé tiép nhan nhanh ngudn von nay.
Viéc phat hanh trai phiéu qudc té can cin nhic k¥ cac diéu kién vay va kha
nang tra ng. Khéng vay thuong mai dé du tu cho co s ha ting va nhitng cong
trinh khong mang lai 1gi nhuén.

1. Nguon von dau tu truc tiép tir nuwdc ngoai

Tir khi Qudc hoi ban hanh luat dau tu nudc ngoai tai Viét Nam ngay
29/12/1987 dén hét ngay 31/12/1999.trén dia ban ca nudc di c6 3.398 du an dau
tu duoc cdp gidy phép véi tong sd dang ky dat 42.341 tridu $ (ké ca vén xin
tang thém cua du an). Trong d6 s6 du 4n con dang hoat dong 14 2.895 dy an voi
s6 von 13 36.566 tridu $ va c6 503 du an da cham dut thoi ky hoat dong hodc bi
rat gidy phép véi téng sd von 1a 5.775 triéu $. Véi viée tiép tuc chinh sach kinh
té mé cira, khuyén khich, hap dan, tao co so phéap 1y dé hudng dan cic nha dau
tu Qudc té cd kha ning huy dong vén dau tu truc tiép tir nudc ngodi vao Vit
Nam, udc tinh ndm 2003 vén thuc hién khoang 19-21 ti $, tang 12,5 %-13 % so
v6i nam 2002. Trong d6 von nudc ngoai 15-16 ti $ trong tong sé von thuc hién.
Ngudn vén FDI uéc 6 thang dau nam 2004 theo sb ding ky dat 346 triéu $,
giam 43% so véi cung ky, s6 thuc hién dat khoang 600 triéu $, giam 7% so véi
cung ky.

Ngudn vén ODA, tai trg da phuong cia cac t6 chire tai trg Qubc té (IMF,
ADB, WB)) ciing ¢6 vai tro rat quan trong. Von ODA trong thoi ky 1991-1995
c6 thé dat 2-2,5 ty $. Trong nam 1993-1994 hoi nghi tai trg phat trién cho Viét
Nam tai PARL cong dong tai chinh Qubc Té da cam két danh cho Viét Nam
ngudn tai trg chinh thirc téi 3.8 ty $. Ta da vay tir IMF khoang 230 triéu $, vé6i
WB va ADB s tién 740 triéu $, ky hiép dinh vay ODA song phuong v&i Nhat
tr1 g1d 52.3 ty yén (thang 1/1994), v&i Phap tri gia 420 triéu Fr (7/1/1994).
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Muc tiéu dat ra: Trong vong 10 nim chung ta phai ddy manh huy dong
von tir 6-8 ty $ tir ngudn ODA va ngudn tai tro da phuong cua céc to chirc Qubc
té. Ngudn vén ODA 6 thang dau nam 2000 duoc chinh thirc hoa bang cac hiép
dinh ky két véi cac nha tai trg dat 1.068,8 triéu $ (gom 906 triéu $ von vay va
104,8 triéu $ von vién tro khong hoan lai). S6 von giai ngan udc dat 785 triéu $,
dat 46,3% ké hoach nim (trong do von vay 655 triéu $, von vién tro khong hoan
lai 130 triéu $).

2. Nguon vién trg nwéc ngoai

Tir ndm 1990 vién tro ctia cac to chtrc Lién hiép qudc cho Viét Nam
khoang 50-60 tri¢u $/nam.

3. Cac nguon von khac

Phat hanh trai phiéu Chinh phu ra thi truong kinh té dé huy dong von dau
tu ctia cac nha dau tu nudc ngoai 1a mot giai phap can thiét thic day phat trién
kinh té. Du kién trong 5 nam 1998-2002 binh quan mdi nim huy déng 300-500
triéu $ thi tong s6 huy dong von co thé dat 2-2,5 ty $.

Trong thoi gian qua chiing ta da c6 chinh sach, co ché huy dong vén thich
hop, gop phan tao diéu kién khai thac nhitng ngudén vén trong nudc va nudc
ngodi mot cach c6 hiéu qua. Nho d6 chung ta dd huy dong duoge mot luong von
16n dé bu dap thiéu hut NSNN va dé dau tu phat trién kinh té, gop phan 6n dinh
lwu thong tién té, kiém ché lam phat. Tuy nhién, bén canh nhiing thanh qua dat
duoc thi trong thdi gian qua cong tac huy dong von cia ta con nhiéu han ché.
Pé khic phuc nhiing ton tai va nang cao hiéu qua huy dong von, can co nhiing
chinh séch, giai phap hiru hiéu hgp 1y hon.

I1l. CAC KENH THU HUT NGUON VON

Dé tang cudng cong tac huy dong von cho dau tu phat trién, phuc vu su
cong nghiép hod, hién dai hod nén kinh té can chi trong mot s6 gidi phép sau:
Huy dong von tir ndi bg nén kinh t€ quoc dan
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Hién nay, tiém nang von trong nudc cua ta con rat 1on. Van dé dat ra la
can tim giai phap dé bién ti€ém nang thanh hi¢n thuc, huy dong tri¢t dé von trong
nuoc phuc vu su nghiép cong nghiép hod, hién dai hoa dat nudc.

1. Huy dong qua kénh NSNN

S& 1a diéu kién quan trong dé giai quyét nhu cau thu chi cia Nha nudc vé
tiéu dung thuong xuyén, chi dau tu phét trién kinh té theo hudng cf)ng nghiép
ho4, hién dai hoa. Vlec huy dong qua kénh NSNN phal dwa vao thué, phi, 1¢ phi,
phat huy tiém nang vbn tu’ cac ngudn tai nguyen qudc gia, tir vay no A.trong do
thu thué va phi van 12 nguén thu quan trong nhat.

2. Huy dong von qua thué, phi, 1& phi: Dé ting cudong hon nita hiéu
qua huy dong von qua thué, phi, 18 phi can phai mo rong dién thu thué, quy dinh
murc thué sut & mirc vira phai, hop 1y nham thuc ddy cac doanh nghiép, dan cu
mo rong dau tu, mo rong dién thu thué thu nhap c4 nhan danh thué thu nhap véi
khoan lgi ttrc thu tir von, chuyén han sang co ché d6i tuong nop thué tu khai va
nop truc tiép vao KBNN.

3. Mé rong phat hanh trai phiéu Chinh phi dé tao ngudn von cho
su nghiép cong nghiép hoa, hién dai hoa nén kinh té. Vay no din tao ngudn von
cho dau tu 13 hién twong binh thuong ctia moi nha nudc. Vay ng dan tao ngudn
vbn cho dau tu phat trién c6 hai diém loi:

+Tang tiét kiém x4 hoi, tao théi quen tiét kiém, tiéu dung hop 1y cho
nguoi dan.

+ Nha nudc co ngudn vén dé dau tu phat trién kinh té ma khong phai phat
hanh tién, tranh dugc lam phat.

Mudn tang hiéu qua vay ng dan, can chu trong vao nhitng van dé sau:

+ Pa dang hoa cac hinh thic huy dong von nhu: Tin phiéu, trai phiéu,
phat hanh céc loai trai phiéu vd danh c6 thé chuyén doi tu do, trai phi€u cong
trinh c6 thé chuyén doi thanh c6 phiéu, ddm bao viéc lay 13i dé dang, nhanh
gon.

+Pa dang ho4 cac thoi han vay vén qua trai phiéu, cha yéu tip trung huy

dong von bang cac loai trai phi€u trung va dai han, han ché va di t61 cham dut
vay ngan han véi 131 suat cao d€ bu dap bdi chi Ngan sach.
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- B tai chinh phat hanh trai phiéu, Ngan hang nha nudc dimg ra to chirc
dau thau mua trai phiéu (ddu thau ca vé 14i suét, khdi luong mua va thoi han),
xéac dinh muc 13i suit vay hop 1y, dam bao c6 lgi cho ca chu so hitu 13n ngudi
vay von.

4, Xiic tién nhanh viéc phat trién thi trwomg chirng khoan:

Phat trién thi trudng von, thi truong chimg khoan 1a mot trong nghing
yéu to quyét dinh phat trién kinh té ctia mot qubc gia trong dléu kién nén kinh té
hoat dong theo co ché thi truong. Viéc hoan thién thi truong von, thi truong
chtng khoan s& tao ra co ché théng thoang giita ngudi ¢6 nhu cau vén dau tu
v6i cac nha dau tu, gop phan huy dong téi da cac ngudn von nhan rdi trong xa
hoi cho dau tu phat trién kinh té. Pidc biét viéc phat trién thi trudong ching
khoan s& tao diéu kién cho cac giao dich vé ching khoan va chuyén doi tir
ching khoan sang tién mat dugc nhanh gon va thuan tién.

5. Huy dong von qua cic to chirc Tai chinh-Tin dung

Trong nhitng ndm trudc mat va ca vé lau dai, cac td chirc Tai chinh-Tin
dung van 1a trung gian von 16n nhat trong nén kinh té, boi vay phai coi trong va
tang cuong hi¢u qua huy dong von qua cac t6 chirc nay. Giai phap do la:

- Mé& rong hinh thure tiét kiém qua buu dién, tao di€u kién thuan loi cho
nguoi dan co thé gui tién tiét kiém bat ky lac nao, ¢ dau véi so ti€n nhi€u hay it.

- M6 rong cac hinh thirc huy dong von tiét kiém nhu: Tiét kiém xay dung
nha &, ti€t ki€m tudi gia, tin dung tiéu dung.

- Khuyén khich va tao diéu kién thuan loi cho viéc thiét 1ap cac quy dau
tu, cac cong ty bao hiém, cong ty tai chinh Adé thu hut c6 hiéu qua cac ngudn
v6n, phat trién manh mé hon nita hé théng cac Ngan hang, cac to chirc tai chinh,
cac quy tin dung nhan dan.

- Cho phép phat hanh ky phiéu thu ngoai t&, phat hanh ky phiéu, trai
phiéu dé huy dong vén ngin han va trung han.

- C6 chinh sach 1i suat hop 1y, khuyén khich va c6 bién phéap bét budc
cac to chuc tin dung phai c6 co cdu du no hop 1y giita du no cho vay ngén han
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va du ng cho vay dai han, trung han, nham tao diéu kién cho cac doanh nghi¢p
huy dong von cho dau tu chiéu sdu, mé rdng qua trinh kinh doanh.

6. Thic diy cic doanh nghiép diu tw

Khai thac triét d€ cac ngudén von trong cac doanh nghiép, cac t6 churc
kinh té- chinh tri-xa hdi tu bd von dau tu phat trién san xuat.

- Kich thich, khuyén khich cic doanh nghiép, cac to chirc kinh té-chinh
tri-xa hoi ty bé von dau tu phat trién san xuat:

+ Khuyén khich cac doanh nghiép nang cao kha ning tich tu va tip trung
von, mo rong von tur két qua san xuat kinh doanh cia minh

+ Khai thac va st dung c6 hiéu qua moi tiém nang von hién co trong
doanh nghiép, cho phép cac doanh nghiép sir dung linh hoat cac ngudn von, cac
loai qu¥, phuc vu kip thoi yéu cau san xuét kinh doanh. Nha nuéc can xay dyung
co ché bao toan von.

- Khuyén khich, tao di€u kién cho cac doanh nghiép ty huy dong von tur
dan cu, cac t6 chuc tin dung, cac t6 chuc cd nhan trong va ngoai nudc dé dap
ung nhu cau san xuat kinh doanh:

+ M céc hinh thutc lién doanh, lién két, hop dong, hop tac kinh doanh
vGi cac doi tac trong nude va nudce ngoai.

+ Tung budc md rong cd phan hoa, da dang hoa cac hinh thirc so hitu d6i
v6i doanh nghiép Nha nuéc. Cho phép cac doanh nghiép duoc phat hanh cb
phiéu, trai phiéu theo quy dinh ctia Chinh phu dé tim kiém va huy dong von caa
c4 nhan nha dau tu trong va nudc ngoai.

7. Khai thac triét dé tiém ning von trong dan cu

Khich thich nguoi dan tu bo von dau tu cho Nha nude, cac to chic kinh
té vay dé tao nguén von dau tu. Thue hanh tiét kiém trong toan xa hoi, khuyén
khich va co6 chinh sach huéng dan tiéu dung hop 1y, tao mdi truong kinh doanh
thuan loi cho ngudi dan bo vén dau tu.

Huy dong von ngoai nude
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Viéc huy dong vén nudc ngoai trong nhitng nim trudc mit van duogc coi
1a bién phap quan trong va lién quan dén chinh sach dbi ngoai, quan hé kinh té,
chinh tr1 gitra Vi¢t Nam vo61 cac nudc, cac t6 chirc quéc té dé thu hat duoc
khoang 20-25 ty tir nudc ngodi cho dén nim 2004. Chiing ta c6 thé ap dung céc
hinh thure sau:

Thu hit ngay cang nhiéu nguon von dau tu tryc ti€p cua cac nha dau tu
nudc ngoai

Vé nguyén tic dé thu hut duoc ngudén vén dau tu ndy, trudc hét phai
chimg minh duoc nén kinh té ndi dia 13 noi an toan cho sy van dong cua d(‘A)ng
von va sau nita 1a noi c6 nang luc sinh lgi cao hon nhitng noi khac, co6 diéu kién
can va di dé thu hat von dau tu nude ngoai. Do vay can phai thuc hién cac giai
phap sau:

- Tao lap moéi truong kinh té- x3 hoi on dinh va thuan loi cho sy xam
nhap va van dong ciia dong von dau tu nude ngoai. Bé dam bao tao 1ap va duy
tri moi trudng kinh té 6n dinh, doi hoi phai giai quyét nhiéu van dé ca vé thé ché
chinh tri, moi trudng phéap luét ciing nhu cach van hanh quan 1y nén kinh té, vira
thac day tang truong kinh té, can phai:

+ Kiém ché c6 hiéu qua nan lam phat, giit ti 1& lam phat & muc hop 1y,
vira dam bdo su 6n dinh kinh té€ vira thic day tang trudng kinh té.

+ Nha nudc dam bao tao 1ap mot moi truong kinh doanh thuén lgi, binh
dang cho moi thanh phan kinh té.

+ Pay manh hon nira va thyc hi¢n triét dé cong cudc cai cach vé thu tuc
hanh chinh, céai thién moi truong phép ly cho sy van dong ctuia cac dong von

nudc ngoai.

- Duy tri va tang cuong kha ning sinh loi 1au bén cua nén kinh t& quoc
dan.

- Xem x¢&t cac hinh thirc wu dai dau tu, c6 quy hoach cu thé, chi tiét cac
nganh, cac linh vuc, cac dy an uu tién dau tu.

Khai thong mé rong va hap thu triét dé cac nguoén von dau tu gian ti€p tu
nudc ngoai
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- Tim kiém khai thac triét dé cac ngudn vién trg khong hoan lai, vién tro
nhan dao, vién trg phat trién chinh thurc va vay no.

+ Tranh thu vén vay vu dii theo thé thirc ODA vi thoi han vay tuong ddi
dai, 1ai suat thap, chu dong lap tham dinh chat ché cac du an can goi von ODA,
gidl quyét tot cong tac giai ngan nguodn von vay da ky.

+ Khai thac ngudn vén vay, tai tro da phuong tir cac t6 chirc Qudc té
(IMF, WB, ADB), ¢ ging thong nhit véi cac nude, to chire Qudc té trong thoi
gian sém nhét cic vin ban khung vé vay von trong giai doan 2001-2010 dé co
du kién b tri sir dung von va rat von.

+ Bén canh viéc xuc tién st dung vay ng, can day manh viéc quan 1y ng
qua han qua dam phan gian ng, thi diém va mo¢ rdng dién chuyén do6i, mua ban
no.

- Phat hanh trai phiéu qudc té ra nudc ngoai dé thu hat von, phai duoc
tinh toan k¥ ludng, vi 1ai suat cao va vi nhitng khoan nay doi héi dau tu phai thu
loi nhuan ngay, hoac thu I1ai cao mdi ¢ kha nang tra duoc no.

Trong diéu kién nudc ta hién nay, can phai coi trong ca hai ngudn von
trong nudc va nudc ngodi. Trong d6 ngudn von trong nudc giit vai tro quan
trong. Viéc huy dong vén trong va ngoai nudc phai duge nhin nhan theo mot
quy trinh khép kin trén ca ba phuong dién: huy dong, sir dung va quan 1ly. Pong
thoi dam bao thong sudt trén ca ba giai doan: Tich luy, huy dong, dau tu nham
dat tbc do luan chuyén va hi¢u qua cao nhat. Co nhu vay nudc ta mdi tranh
duoc tinh trang khiing hoang ng va dam bao cho nén kinh té —xa hoi phat trién
lanh manh va bén viing.
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