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LỜI GIỚI THIỆU 
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Chương 2: Thị trường tiền tệ 
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Chương 4: Thị trường tài chính phái sinh 

Chương 5: Thị trường chứng khoán 
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CHƯƠNG 1: TỔNG QUAN VỀ THỊ TRƯỜNG TÀI CHÍNH 

Giới thiệu:  

Chương 1 giới thiệu về thị trường tài chính, vai trò của thị trường tài chính đối 

với nền kinh tế, chức năng của thị trường, các loại thị trường tài chính. 

Mục tiêu: 

+ Trình bày về thị trường tài chính, cơ sở hình thành nên thị trường tài chính, 
chức năng của thị trường tài chính. 

+ Trình bày được cách phân loại thị trường tài chính theo thời gian, cơ cấu, tính 
chất. 

+ Trình bày được vai trò của thị trường tài chính đối với sự phát triển của nền 
kinh tế. 

Nội dung chương: 

1.1 Chức năng của thị trường tài chính 

1.1.1 Khái niệm về thị trường tài chính 

Quá trình phát triển của nền kinh tế hàng hóa từ trình độ thấp đến trình độ ngày 
càng cao và càng hoàn thiện, tất yếu phát sinh nhu cầu giao lưu trao đổi vốn trong nền 

kinh tế. Đối với những người tham gia vào quá trình sản xuất kinh doanh, nhu cầu giao 
lưu trao đổi vốn là rất cần thiết và tất yếu. Trong quá trình kinh doanh, do tính chất 

luân chuyển vốn với những chu kỳ khác nhau, với những đặc điểm khác nhau trong 
các ngành nghề, sẽ dẫn đến hiện tượng lúc thì thiếu vốn do phải mua sắm vật tư hàng 

hóa, trả lương, trả các phí kinh doanh... Có lúc lại phát sinh tình trạng thừa vốn do đã 
tiêu thụ được hàng hóa, nhưng chưa đến lúc lúc phải mua sắm vật tư hàng hóa, chưa 

đến kỳ phải trả lương...  

Đối với những người không tham gia vào quá trình sản xuất kinh doanh vẫn 

phát sinh tình trạng tạm thời thừa tiền và và tạm thời thiếu tiền. Các tổ chức đoàn thể 
xã hội, các hiệp hội nghề nghiệp v.v… cũng sẽ phát sinh những trạng thái tương tự. 

Những tình trạng có vẻ như mâu thuẫn đó phải được giải quyết. Thị trường tài chính ra 
đời xuất phát từ những nguyên nhân như vậy. Nhờ có thị trường tài chính mà tình 

trạng thừa, thiếu vốn sẽ được giải quyết bằng một cơ chế tự phát và phát triển ngày 
càng hoàn thiện hơn, đáp ứng được lợi ích của các chủ thể một cách vô tư, công bằng 

và có tính đồng thuận cao.  

Đối với các chủ thể “thừa” vốn: Thị trường tài chính giúp họ có cơ hội không 

những bảo toàn số tiền của họ,  mà còn tạo ra thu nhập cho họ thông qua hoạt động 
đầu tư với những quy mô và mức độ khác nhau. Thị trường tài chính tạo cơ hội thật tốt 

cho những người có thu nhập dư giả, hoặc cho những người tuy thu nhập không cao 
nhưng cũng còn để dành tiết kiệm. Đặc biệt đối với những người có thu nhập cao hoặc 
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rất cao (Bác sỹ, ca sỹ, nghệ sỹ nổi tiếng, các vận động viên chuyên nghiệp…) cần tìm 

cơ hội đầu tư sinh lời lớn, thị trường tài chính sẽ là môi trường và không gian lý tưởng 
cho hoạt động đầu tư với các quy mô và mức độ khác nhau.  

Đối với các chủ thể “thiếu” vốn: Thị trường tài chính sẽ là cứu cánh cho họ, thị 
trường tài chính  như “kênh” dẫn nước cho những cánh đồng khô hạn, khiến cho cây 

cối được xanh tươi đâm chồi nảy lộc. Về phương diện kinh tế và và kinh doanh, thị 
trường tài chính là kênh dẫn vốn để đáp ứng các nhu cầu cho sản xuất kinh doanh, làm 

lợi cho những người kinh doanh và đồng thời làm lợi cho xã hội. Tuy nhiên nếu 
chỉ  dừng lại ở chỗ giải quyết vấn đề thừa hay thiếu vốn một cách thuần túy và đơn 

giản như vậy, thì chưa thể nói đến vấn đề cốt lõi của thị trường tài chính. Vấn đề ở chỗ 
là là việc xử lý và giải quyết vấn đề thừa, thiếu vốn bằng công cụ và  phương thức nào, 

sao cho hợp lý, hiệu quả tả và an toàn đồng thời mang tính kinh tế và xã hội  sâu sắc. 
Cùng với sự phát triển của nền kinh tế, và những kinh nghiệm được tích lũy và  đúc 

kết qua cuộc sống, với sự phát triển của hệ thống tài chính ngân hàng, các sản phẩm và 
công cụ tài chính được sử dụng ngày càng phổ biến trong các quan hệ giao dịch giữa 
các chủ thể trong nền kinh tế.  

Qua những lý giải như vậy có thể nói: Thị trường tài chính là thị trường giao 
dịch, mua bán, trao đổi I các sản phẩm tài chính ngắn hạn,  trung hạn, dài hạn nhằm 

đáp ứng nhu cầu khác nhau của các chủ thể trong nền kinh tế. Thị trường tài chính là 
loại thị trường của các thị trường và  là thị trường bậc cao của nền kinh tế, nó chỉ có 

thể tồn tại và hoạt động một cách bình thường trong điều kiện của nền kinh tế thị 
trường với đầy đủ ý nghĩa của nó.  

1.1.2 Cơ sở hình thành thị trường tài chính 

Thị trường tài chính là loại thị trường bậc cao, do đó thị trường này ra đời chậm 

hơn các thị trường khác với những điều kiện cơ bản sau đây: 

Thể chế thị trường được duy trì trong nền kinh tế tài chính 

Có thể nói đây là là căn cứ quan trọng hàng đầu cho việc hình thành và phát 
triển thị trường tài chính. Khác với giao dịch về hàng hóa và dịch vụ, các giao dịch 

liên quan đến tài chính và các sản phẩm tài chính rất quan tâm yếu tố thời hạn và cam 
kết hoàn trái, chính nhờ hai yếu tố này tạo ra sự hoạt động của thị trường tài chính. 

Thể chế thị trường ràng buộc trách nhiệm và quyền lợi của các chủ thể liên quan sẽ tạo 
nền tảng và sự tin cậy cho sinh hoạt động của thị trường tài chính. Điều này lý giải tại 

sao ở những những nước có nền kinh tế thị trường phát triển, sẽ kéo theo sự phát triển 
của thị trường tài chính. 

Các nhu cầu giao lưu vốn được khuyến khích mạnh mẽ trong khuôn khổ 
luật pháp 
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Tình trạng thừa vốn và thiếu vốn tạm thời là tình trạng xảy ra thường xuyên 

trong nền kinh tế xã hội. Nếu không có một cơ chế rõ ràng cho quá trình giao lưu vốn, 
thì tình trạng thừa vốn vẫn bị thừa, tình trạng thiếu vốn vẫn bị thiếu, các dòng chảy của 

bố sẽ không được khơi thông. Khi nhu cầu giao lưu vốn được công nhận và khuyến 
khích trong khuôn khổ pháp luật, nó sẽ trở thành tác nhân để khơi thông dòng chảy của 

vốn, thị trường thừa thiếu vốn sẽ được giải quyết, trong điều kiện như vậy, thị trường 
tài chính mới có sức sống mãnh liệt và hoạt động hiệu quả.  

Nhu cầu giao lưu vốn được thực hiện qua hai kênh: Trực tiếp và gián tiếp. 

 Kênh trực tiếp 

Kênh giao lưu vốn trực tiếp là giao lưu vốn giữa người thừa vốn và người thiếu 
vốn bằng giao kết trực tiếp mà không qua một trung gian nào. Các chủ thể đặt lòng tin 

vào đối tác của họ và sẵn sàng gánh chịu rủi ro. Thời kỳ đầu của thị trường tài chính 
điều này thường xảy ra khi hệ thống  luật pháp và nguồn thông tin chưa minh bạch, 

nhưng ngày nay điều này đã giảm đi đáng kể. Phát hành Cổ phiếu công ty, phát hành 
Trái phiếu công ty hoặc huy đầu vốn nội bộ tự vay, tự trả trong nội bộ… là các dạng 
giao lưu vốn trực tiếp.  

 Kênh gián tiếp 

Kênh giao lưu vốn gián tiếp là giao lưu vốn giữa người thừa vốn và người thiếu 

vốn thông qua các tổ chức trung gian tài chính (Các Ngân hàng thương mại, các định 
chế tài chính khác), giữa người có nhu cầu và người có khả năng về vốn không có bất 

kỳ một cam kết nào, chỉ có người trung gian thực hiện cam kết với cả hai phía và độc 
lập với nhau. Giao lưu vốn gián tiếp có độ an toàn cao và rủi ro thấp, vì vậy được đa số 

người dân lao động ưa chuộng.  

Các định chế tài chính được hình thành và hoạt động có hiệu quả 

Thị trường tài chính sẽ ảm đạm và không có sức sống nếu không có các định 
chế tài chính tồn tại và hoạt động. Chính những định chế tài chính này mới là tác nhân 

tạo ra các dòng chảy của các luồng vốn trong nền kinh tế, tức là tạo ra sức sống của thị 
trường tài chính. Các chuyên gia tài chính thậm chí còn khẳng định không có các định 

chế tài chính sẽ không có thực sự tồn tại của thị trường tài chính, tuy nhiên nếu có quá 
nhiều định chế tài chính sẽ làm cho thị trường bị  pha loãng, tạo ra sự ganh đua và 

cạnh tranh thái quá, có thể gây tổn hại nghiêm trọng, khi gây khủng hoảng tài chính, 
cũng chính vì vậy mà chính phủ nhiều nước có chính sách khuyến khích phát triển 

định chế tài chính theo hướng lành mạnh và có hiệu quả.  

Các định chế tài chính trong nền kinh tế bao gồm: 

� Hệ thống ngân hàng thương mại  
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Hệ thống ngân hàng thương mại có vị trí rất đặc biệt trong nền kinh tế nói 

chung và thị trường tài chính nói riêng. Nhờ có sự tồn tại và hoạt động của các ngân 
hàng thương mại mà các giao dịch trên thị trường tài chính, kể cả trả giao dịch trực 

tiếp và giao dịch gián tiếp được thực hiện thuận lợi, trôi chảy. Sự vận động của các 
luồng vốn trong nền kinh tế được ví như sự lưu thông của các mạch máu trong cơ thể 

của nền kinh tế hiện đại.  Nếu không có hệ thống ngân hàng thương mại tồn tại và hoạt 
động thì sự lưu thông đó sẽ bị ngưng trệ và chậm trễ, gây ảnh hưởng đến sự phát triển 

của nền kinh tế xã hội. Chính vì lẽ đó mà các nhà nghiên cứu, các chuyên gia kinh tế 
đều khẳng định vai trò to lớn của hệ thống ngân hàng thương mại đối với thị trường tài 

chính.  

Hệ thống ngân hàng thương mại trong nền kinh tế gồm: 

+ Ngân hàng thương mại Nhà nước (NH công) 

+ Ngân hàng thương mại cổ phần  

+ Ngân hàng thương mại liên doanh  

+ Ngân hàng thương mại nước ngoài (Chi nhánh Ngân hàng nước ngoài và 

ngân hàng 100% vốn nước ngoài) 

� Các tổ chức tín dụng phi ngân hàng 

Tổ chức tín dụng phi ngân hàng gồm có: 

+ Công ty tài chính  

+ Công ty cho thuê tài chính  

+ Hệ thống tín dụng nhân dân  

Tổ chức tín dụng có vai trò như hệ thống ngân hàng thương mại nhưng phạm vi 
hoạt động, mức độ ảnh hưởng và quy mô không lớn.  

� Các định chế tài chính phi ngân hàng  

Định chế tài chính phi ngân hàng cũng có vị trí rất quan trọng trong nền kinh tế 

nói chung và thị trường tài chính nói riêng. Cách giao dịch tài chính qua các định chế 
này có quy mô khá lớn góp phần làm phong phú hơn, sôi động hơn thị trường tài chính 

của một quốc gia. Định chế tài chính phi ngân hàng gồm có: 

+ Công ty Bảo hiểm  

+ Công ty Chứng khoán  

+ Các quỹ Đầu tư  

+ Quỹ Bảo hiểm Xã hội v.v 

1.1.3 Chức năng của thị trường tài chính 

Khơi thông các nguồn vốn và dẫn vốn, đáp ứng các nhu cầu của nền kinh tế 
xã hội 
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Trong nền kinh tế, hiện tượng thừa vốn tạm thời và thiếu vốn tạm thời là hiện 

tượng phổ biến, xảy ra thường xuyên. Hiện tượng này không những xảy ra trong lĩnh 
vực sản xuất kinh doanh mà còn phải ra ra cả trong các lĩnh vực phi sản xuất. Nếu 

không có một Thị trường Tài chính tồn tại và hoạt động, thì hiện tượng thừa vốn và 
thiếu vốn sẽ không được giải quyết. Trạng thái đóng băng, xơ cứng của những nơi 

thừa vốn và tình trạng thiếu vốn của những nhà kinh doanh, nhà buôn, cũng như các 
nhu cầu khác trong xã hội sẽ không được giải quyết một cách hài hòa và có lợi cho cả 

hai phía, nếu không có tồn tại và hoạt động của thị trường tài chính. Tình trạng lãng 
phí vốn do không được điều hòa kịp thời sẽ sẽ được giải quyết triệt để hơn, nhanh 

chóng hơn và hợp lý hơn nhờ cơ chế hoạt động của Thị trường Tài chính. Nghĩa là nhờ 
có Thị trường Tài chính hoạt động với phạm vi rộng khắp và linh hoạt, đã tạo ra các 

dòng chảy của vốn trong nền kinh tế, để tự động điều chỉnh và giải quyết yêu cầu của 
nền kinh tế. Nói cách khác, thị trường tài chính sẽ tự động tìm nguồn cung ứng vốn, 

đồng thời khi cung ứng vốn cho nơi có nhu cầu bằng cơ chế điều hòa lợi ích và linh 
hoạt. Cơ chế làm lợi cho mọi đối tượng tham gia.  

 Nguồn cung ứng vốn (nơi thừa vốn) trong nền kinh tế xã hội gồm: 

− Các đơn vị kinh tế (Doanh nghiệp nhà nước, công ty cổ phần, công ty y tư nhân 
v.v). 

− Hộ gia đình, tổ hợp tác.  

− Các quỹ bảo hiểm xã hội. Bảo hiểm y tế...  

− Chính phủ Trung ương. 

− Chính quyền địa phương. 

− Cá nhân. 

− Các tổ chức đoàn thể xã hội. 

Các nguồn cung ứng vốn phát sinh từ nhiều nguồn như nói ở trên với những 

quy mô và thời hạn khác nhau, tuy nhiên trong đó nguồn cung ứng vốn từ các tầng lớp 
dân cư trong xã hội, các hộ gia đình có tiềm năng rất lớn, thị trường tài chính thực sự 

hoạt động có hiệu quả là phải khơi thông triệt để các nguồn vốn này, làm cho lượng 
tiền nhàn rỗi trong nền kinh tế giảm xuống mức thấp nhất, mức vốn tập trung qua thị 

trường tài chính đạt mức cao nhất.  

 Nhu cầu sử dụng vốn (nơi thiếu vốn) 

− Các đơn vị kinh tế 

Các đơn vị kinh tế phát sinh các giao cầu vốn để bổ sung cho quá trình sản xuất 
kinh doanh là hiện tượng có tính chất thường xuyên, với số lượng khá lớn (Nhu cầu 

vốn lưu động). Cũng có những nhu cầu vốn để thực hiện dự án đầu tư, đổi mới trang 
thiết bị, thay đổi dây chuyền công nghệ hoặc tận dụng phế liệu phế phẩm (Vốn cố 

định). Những nhu cầu vốn ngắn hạn, trung dài hạn đều có thể được đáp ứng thông qua 
thị trường tài chính trực tiếp và gián tiếp. 
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− Chính phủ Trung ương 

Trong nền kinh tế thị trường, dù tiềm lực và thế mạnh của mỗi quốc gia có khác 

nhau, nhưng hình như lúc nào cũng cần vốn để đầu tư vào các công trình trọng điểm, 
thiết yếu của quốc gia như hệ thống các công trình giao thông, sân bay, bến cảng, các 

nhà máy điện, hệ thống lưới điện quốc gia, các cơ sở lọc khai thác dầu, hóa dầu, các 
nhà máy sản xuất chế biến khai thác có tầm cỡ quốc gia. Các cơ sở hạ tầng cho ngành 

giáo dục đào tạo, y tế, văn hóa v.v. Tất cả đều đòi hỏi những nhu cầu vốn rất lớn mà 
nguồn thu của Ngân sách Nhà nước không đủ đáp ứng. Nước sẽ phát hành Trái phiếu 

(Công trái) để huy động vốn cho nhu cầu đầu tư cơ sở hạ tầng của nền kinh tế.  

− Chính quyền địa phương 

Chính quyền địa phương, nhất là các đô thị trực thuộc trung ương hoặc thuộc 
tỉnh cũng có những nhu cầu vốn đầu tư lớn không những cho việc xây dựng cơ sở hạ 

tầng, khai thác các tiềm năng của địa phương, mà còn góp phần cho cả nước thúc đẩy 
nhanh sự phát triển kinh tế xã hội. Thị trường tài chính giúp giải quyết những nhu cầu 

to lớn đó của từng địa phương.  

− Cá nhân, hộ gia đình 

Cá nhân và hộ gia đình có những nhu cầu vượt khả năng tài chính của họ, cần 

nhận được sự giúp đỡ, tiếp xúc của các định chế tài chính. Qua những nhu cầu về vốn 
cho sản xuất kinh doanh với quy mô nhỏ và vừa, cá nhân và hộ gia đình còn phát sinh 

các nhu cầu xây dựng, Sửa chữa nhà, mua sắm các phương tiện phục vụ đời sống, các 
nhu cầu học hành của con em trong gia đình. Nếu không có sự tồn tại và hoạt động của 

thị trường tài chính, các nhu cầu của cá nhân và hộ gia đình không thể đáp ứng được.  

Ngoài những chủ thể cần vốn nói trên, trong nền kinh tế còn phát sinh rất nhiều 

nhu cầu của các tổ chức đoàn thể,  xã hội, và cũng sẽ được đáp ứng bởi các bộ phận 
của thị trường tài chính.  

Kích thích tiết kiệm và đầu tư 

Trong điều kiện còn tồn tại kinh tế hàng hóa, tiền tệ vừa là công cụ đo lường 

giá trị, vừa là công cụ để phục vụ nhu cầu lưu thông trao đổi hàng hóa, đồng thời tiền 
tệ là phương tiện để tích lũy giá trị. Việc tích lũy giá trị vừa là mục tiêu vừa là động 

lực của mọi hoạt động sản xuất kinh doanh, tuy nhiên việc tích lũy tiền tệ không chỉ 
đơn thuần làm việc cất trữ tiền, mà chủ thể thực hiện tích lũy tiền tệ luôn đòi hỏi vừa 

phải bảo toàn giá trị vừa phải gia tăng giá trị tích lũy qua thời gian. Đòi hỏi chỉ có thể 
được thực hiện khi có hoạt động của thị trường tài chính. Hệ thống ngân hàng thương 

mại là nơi đến của những người muốn tích lũy tiền tệ và đầu tư một cách đơn giản và 
an toàn, những ai mong muốn việc tích lũy và đầu tư mạo hiểm hơn, sôi động hơn sẽ 

tham gia vào thị trường chứng khoán. Như vậy nhờ có thị trường tài chính đã kích 
thích tiết kiệm và đầu tư trong nền kinh tế.  
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Tích lũy tiền tệ: Tiết kiệm là một truyền thống của người lao động, một thói 

quen của mọi tầng lớp dân cư trong xã hội dẫn đến việc tích lũy tiền tệ một cách cách 
thường xuyên. Tích lũy tiền tệ thông qua hệ thống tài chính là tích lũy tiền tệ vừa có 

lợi ích cho người tích lũy, vừa  có lợi cho xã hội vì thị trường tài chính sẽ chuyển hóa 
tiền tệ tích lũy thành vốn đầu tư kinh doanh.  

Đầu tư: Ngoài việc tích lũy tiền tệ như một phương thức để dành tiền cho nhu 
cầu tương lai, thì đầu tư còn là một hình thái khác với mục tiêu sinh lời. Đầu tư đối với 

người lao động bình thường là là làm cho  đồng tiền tích lũy được bảo toàn và sinh lời 
dưới mọi hình thức.  

Đối với các tổ chức và cá nhân, tích lũy và đầu tư sẽ mang lại lợi ích cho chính 
bản thân, nhưng đối với nền kinh tế, việc này đặc biệt có ý nghĩa vì chính nhờ việc tích 

lũy và đầu tư đó sẽ tác động tích cực đến toàn bộ nền kinh tế xã hội, làm cho nền kinh 
tế xã hội không ngừng phát triển, đời sống của nhân dân không ngừng được nâng cao.  

Làm tăng tính thanh khoản cho các tài sản tài chính  

Hoạt động của thị trường tài chính phát triển từ những công cụ đơn giản thô sơ 
từ những bước đi ban đầu, nhưng cùng với sự phát triển của các loại thị trường, trong 

đó có thị trường tài chính, thì công cụ hoạt động ngày càng phong phú hơn, làm cho 
việc chuyển nhượng, mua bán trở nên dễ dàng và thuận tiện hơn rất nhiều, từ đó làm 

cho các sản phẩm tài chính có tính thanh khoản này càng cao hơn. Khi các sản phẩm 
tài chính có thanh khoản cao nghĩa là:  

− Khả năng chuyển hóa thành tiền cao  

− Giúp chủ sở hữu các tài sản tài chính dễ dàng chuyển đổi danh mục đầu tư theo 
yêu cầu.  

− Tạo thuận lợi cho các công cụ tài chính lưu thông thông suốt.  

1.2 Phân loại thị trường tài chính 

1.2.1 Phân loại thị trường tài chính theo thời hạn luân chuyển vốn 

Nếu căn cứ vào thời hạn luân chuyển vốn trong nền kinh tế, thị trường tài chính 

được phân chia thành 3 nhóm thị trường: 

 Thị trường tiền tệ 

Thị trường giao dịch mua bán các chứng từ có giá ngắn hạn. Thị trường giao 
dịch vốn tiền tệ và vốn đầu tư tín dụng. Thị trường tiền tệ thực chất là thị trường giao 

dịch và tiền tệ giữa các chủ thể để đáp ứng nhu cầu trái chiều nhau của các chủ thể đó. 
Thị trường tiền tệ theo nghĩa rộng là thị trường trong đó một giao dịch về tiền vốn 

ngắn hạn được thực hiện.  

 Thị trường hối đoái 
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Thị trường giao dịch, mua bán, trao đổi ngoại tệ và các phương tiện thanh toán 

quốc tế. Thị trường hối đoái thực chất cũng là thị trường tiền tệ, nhưng ở đây đối 
tượng giao dịch là các loại ngoại tệ và các công cụ có giá trị ngoại tệ. Đối với những 

nước chưa thực hiện tự do chuyển đổi đồng tiền, cần thiết phải có sự phân biệt giữa hai 
loại thị trường này để phục vụ cho việc quản lý được tốt hơn.  

 Thị trường chứng khoán 

Thị trường giao dịch, mua chứng từ có giá trung hạn, dài hạn, trong đó chủ yếu 

là cổ phiếu và trái phiếu. Thị trường chứng khoán còn được gọi là thị trường  vốn, vì 
đây là nơi tập trung vốn đầu tư cho nền kinh tế. Thị trường chứng khoán giữ vị trí đặc 

biệt quan trọng trong thị trường tài chính, vì thông qua thị trường này mà các nguồn 
vốn trong xã hội được tập trung để cung ứng vốn trung dài hạn cho nền kinh tế. Sản 

phẩm hàng hóa trên thị trường chứng khoán chủ yếu là Cổ phiếu của công ty, tổng 
công ty thuộc loại hình công ty cổ phần, ngoài ra Trái phiếu, Chứng chỉ quỹ đầu tư 

v.v  cũng là sản phẩm tài chính khá phổ biến trên thị trường này.  

1.2.2 Phân loại thị trường tài chính theo cơ cấu của thị trường 

 Thị trường sơ cấp 

Thị trường sơ cấp là là thị trường phát hành lần đầu các chứng từ có giá để huy 

động và tập trung vốn theo yêu cầu của các chủ thể trong nền kinh tế. Thị trường sơ 
cấp là nơi gặp gỡ giữa người cần vốn với người có vốn, họ có thể giao dịch trực tiếp 

với nhau với những cam kết chắc chắn về thời hạn, lãi suất, thanh toán… (Như phát 
hành Trái phiếu, Tín phiếu, Chứng chỉ tiền gửi... ) hoặc những cam kết có tính quy tắc 

(Phát hành cổ phiếu phổ thông, Chứng chỉ quỹ... ). Thị trường sơ cấp đóng vai trò cực 
kỳ quan trọng trong việc huy động và tập trung nguồn vốn cho nền kinh tế. Thị trường 
sơ cấp còn được gọi là thị trường cấp I, đây là thị trường cung cấp các sản phẩm tài 

chính cho thị trường thứ cấp. 

 Thị trường thứ cấp 

Thị trường thứ cấp là thị trường giao dịch, mua bán trao đổi các chứng từ có giá 
đã phát hành lần đầu. Thị trường thứ cấp là thị trường sôi động nhất, hấp dẫn nhất đối 

với nhà đầu tư. Trên thị trường thứ cấp việc giao dịch mua bán chứng từ có giá trị, chủ 
yếu đáp ứng nhu cầu đầu tư tài chính. Thị trường thứ cấp hoạt động với phạm vi thời 

gian và không gian có tính liên tục, trong khi thị trường sơ cấp hoạt động theo từng đợt 
phát hành, có thể có những khoảng trống giữa các giai đoạn. Sự hoạt động đan xen 

giữa thị trường sơ cấp và thị trường thứ cấp vẫn hỗ trợ lẫn nhau, lại vừa làm cho thị 
trường tài chính hoạt động liên tục và thông suốt.  

1.2.3 Phân loại thị trường tài chính theo tính chất luân chuyển vốn 

 Thị trường công cụ nợ 
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Thị trường phát hành, mua bán các chứng khoán nợ. Đây là thị trường vay nợ, 

do đó nó không làm thay đổi quyền sở hữu vốn, mà chỉ làm thay đổi quyền sử dụng 
vốn trong một thời gian nhất định. Ngoại trừ Kho Bạc Nhà nước và NHTW, bất kỳ 

một tổ chức Tài chính hoặc một tổ chức kinh tế nào có nhu cầu, và được phép của cơ 
quan chức năng, đều có quyền phát hành chứng khoán nợ để huy động vốn trong nền 

kinh tế xã hội. Các công cụ nợ bao gồm:  

Công cụ nợ ngắn hạn: Các giấy tờ có giá ngắn hạn, có thời hạn từ một năm trở 

lại như Tín phiếu Kho Bạc, Tín phiếu NHTW, kỳ phiếu ngân hàng, chứng chỉ tiền 
gửi...  

Công cụ nợ dài hạn: Các giấy tờ có giá dài hạn, có thời hạn trên 1 năm như 
Trái phiếu Chính phủ, Trái phiếu đô thị, Trái phiếu công ty.  

 Thị trường công cụ vốn 

Thị trường phát hành, mua bán các chứng khoán vốn. Các công ty cổ phần, các 

quỹ đầu tư, các DN Nhà nước phát hành cổ phiếu lần đầu, đều có quyền phát hành các 
công cụ vốn để tập trung vốn cho sản xuất kinh doanh.  

Cổ phiếu: Đây là công cụ chủ yếu và phổ biến để các Công ty cổ phần tập trung vốn 

từ nền kinh tế xã hội.  

Chứng chỉ quỹ đầu tư: Đây là công cụ tập trung vốn của các Quỹ Đầu tư.  

1.3 Vai trò của thị trường tài chính 

1.3.1 Tạo lập nguồn vốn cho nền kinh tế 

Để phát triển kinh tế hàng hóa, thì điều kiện quan trọng hàng đầu chính là vốn, 

không có vốn không thể nói đến phát triển kinh tế. Chính vì vậy, cần phải có một cơ 
chế cho phép tạo lập nguồn vốn để đáp ứng  nhu cầu của nền kinh tế. Một cơ chế linh 

hoạt phù hợp với thể chế thị trường đó là Thị trường Tài chính. Nhờ hoạt động của lại 
thị trường bậc cao này mà có thể tạo lập nguồn vốn rất lớn, đủ để đáp ứng các nhu cầu 

của nền kinh tế. Như vậy, vai trò quan trọng nhất của Thị trường Tài chính là tạo lập 
nguồn vốn cho nền kinh tế. Trong thực tế, nước nào có Thị trường Tài chính tồn tại và 

phát triển ổn định, thì nước đó có nền kinh tế phát triển, do cơ chế tạo lập nguồn vốn 
của loại thị trường này. Chính vì vậy việc hình thành, phát triển Thị trường Tài chính 
là mục tiêu mà bất kỳ một quốc gia mới nổi nào cũng phải quan tâm.  

Trong cơ chế tạo lập vốn cho nền kinh tế, có thể phân biệt hai hệ thống, vừa độc 
lập lại vừa có tác động tương hòa lẫn nhau:  

� Cơ chế tạo lập nguồn vốn qua hệ thống các tổ chức tài chính trung gian.  

Cơ chế này tạo ra luồng vận động của nguồn vốn gián tiếp. Các chủ thể thừa vốn 

và chủ thể thiếu vốn không có mối liên hệ về kinh tế mà phải qua trung gian tài chính 
là các Ngân hàng thương mại, các công ty tài chính…  
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� Cơ chế tạo lập nguồn vốn trực tiếp thông qua thị trường chứng khoán. 

Cơ chế này cho phép những người có vốn có thể đầu tư trực tiếp vào nơi nào mà họ 
cảm thấy có lợi và an toàn mà không phải thông qua một tổ chức trung gian nào. Thị 

trường chứng khoán sẽ giúp vận hành các kênh đầu tư trực tiếp phát triển mạnh mẽ với 
sự giám sát của Cơ quan quản lý thị trường.  

1.3.2 Góp phần nâng cao hiệu quả hoạt động của nền kinh tế 

 Khai thác triệt để các nguồn lực tài chính 

Trong nền kinh tế xã hội, các nguồn lực tài chính thì rất lớn nằm rải rác ở khắp 
nơi nhưng được khai thác đến mức tối đa để sử dụng có hiệu quả cho các chủ thể. Việc 

khai thác tối đa các nguồn lực tài chính qua cơ chế hoạt động của Thị trường Tài 
chính, nhất định sẽ có tác dụng tốt đối với nền kinh tế xã hội.  

 Kích thích việc sử dụng vốn tiết kiệm và có hiệu quả  

Khi có sự tồn tại và hoạt động của thị trường tài chính, thì vấn đề sử dụng đồng 

vốn tiết kiệm và hiệu quả trở thành tiêu chuẩn chung của một đối tượng trong xã hội. 
Kích thích sử dụng vốn tiết kiệm và có hiệu quả không những mang lại lợi ích cho 

từng chủ thể riêng biệt mà còn mang lại lợi ích chung cho toàn bộ nền kinh tế. 

1.3.3 Đẩy nhanh quá trình tự do hóa quá trình tài chính và hội nhập quốc tế 

Tự do hóa tài chính và hội nhập Quốc tế là một xu thế tất yếu và là một trào lưu 
chung trong giai đoạn hiện nay. Quá trình này giúp giải quyết hàng loạt vấn đề kinh tế, 

về thương mại,  về tài chính ngân hàng mà các nước cùng quan tâm và chia sẻ. Khi 
một quốc gia có Thị trường Tài chính tồn tại và hoạt động ngày càng ổn định và có 

hiệu quả sẽ góp phần thúc đẩy nhanh quá trình tự do hóa tài chính và hội nhập quốc tế. 

 Thúc đẩy quá trình tự do hóa tài chính 

Tự do hóa tài chính được coi là bước đột phá trong việc giải quyết các quan hệ 
kệ kinh tế đối nội và đối ngoại. Nhờ quá trình này mà hiệu quả và năng suất của nền 

sản xuất xã hội sẽ được gia tăng. Tác động của các công cụ tài chính thay thế các công 
cụ hành chính trực tiếp sẽ là nhân tố chủ yếu để gia tăng tính hiệu quả của nền kinh tế. 

Các vấn đề tự do hóa tài chính cần được giải quyết theo hướng giảm dần sự can 
thiệp của Nhà nước, gia tăng tính uyển chuyển và tác động của của các yếu tố thị 
trường với các nội dung chính sau đây: 

− Tự do hóa lãi suất  

− Thực hiện cơ chế quản lý tỷ giá linh hoạt 

− Tự do hóa các giao dịch vãng lai  

− Tự do hóa các giao dịch vốn  

− Thực hiện chuyển đổi đồng bản tệ  
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 Thúc đẩy hội nhập quốc tế 

Cam kết hội nhập quốc tế của Việt Nam trong lĩnh vực dịch vụ tài chính ngân 
hàng cơ bản gồm những điểm sau: 

� Về hình thức thể hiện của tổ chức tín dụng nước ngoài ở Việt Nam  

Theo các cam kết gia nhập WTO, từ ngày 1/4/2017, ngoài các hình thức văn 

phòng đại diện, chi nhánh, ngân hàng  liên doanh, các tổ chức tín dụng nước ngoài 
được phép thành lập ngân hàng 100% vốn nước ngoài tại Việt Nam. Yêu cầu về 

tổng  tài sản có đối với tổ chức tín dụng nước ngoài muốn thành lập hiện diện thương 
mại tại Việt Nam, được đưa ra nhằm thu hút các ngân hàng lớn vào hoạt động tại thị 

trường Việt Nam:  

− Để thành lập ngân hàng 100% vốn nước ngoài tại Việt Nam, ngân hàng mẹ phải 
có số vốn tối thiểu là 10 tỷ USD. 

− Để mở một chi nhánh ngân hàng nước ngoài tại Việt Nam, phải có tổng tài sản 
trên 20 tỷ USD vào cuối năm trước thời điểm xin mở chi nhánh. 

− Để tham gia thành lập Ngân hàng Liên doanh với đối tác Việt Nam, ngân hàng 
nước ngoài, hoặc ngân hàng 100% vốn nước ngoài phải có tổng tài sản tối thiểu là 10 
tỷ USD vào cuối năm trước thời điểm ký hợp đồng liên doanh.  

− Để thành lập công ty tài chính 100% vốn nước ngoài, công ty tài chính liên 
doanh, tổ chức tín dụng nước ngoài phải có tổng tài sản trên 10 tỷ USD vào cuối năm 

trước thời điểm xin phép thành lập.  

� Việc tham gia thị trường tiền tệ của ngân hàng 100% vốn nước ngoài 

Ngân hàng 100% vốn nước ngoài được hưởng đối xử quốc gia như NHTM  của 
Việt Nam về thiết lập hiện diện thương mại: 

− Được mở các văn phòng đại diện  

− Được mở các chi nhánh để hoạt động  

− Được thành lập các công ty, đơn vị trực thuộc 

− Được góp vốn mua cổ phần tại các NHTM cổ phần Việt Nam. 

Với cam kết như vậy, Ngân hàng 100% vốn nước ngoài có điều kiện để phát 
triển các dịch vụ ngân hàng bán buôn, dịch vụ ngân hàng bán lẻ, đa dạng hóa các sản 

phẩm dịch vụ tài chính, tham gia vào quá trình mua bán, sáp nhập ngân hàng…  

� Về vi phạm hoạt động và và loại hình dịch vụ ngân hàng 

Các tổ chức tín dụng có yếu tố nước ngoài hoạt động tại Việt Nam được phép 

cung cấp hầu hết các loại hình dịch vụ ngân hàng như: 

− Nhận gửi tiền. 

− Cho vay, chiết khấu, bảo lãnh ngân hàng. 

− Cho thuê tài chính. 


