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Toùm taét: Nghieân cöùu naøy ño löôøng moái quan heä giöõa söï phaùt trieån thò tröôøng taøi 
chính phaùi sinh (TTTCPS) vaø taêng tröôûng kinh teá ôû caùc nöôùc thuoäc khoái BRICS 
(goàm Brazil, Russia, India, South Africa) vaø Malaysia, laø cô sôû ñeå xem xeùt vieäc 
thaønh laäp TTTCPS ôû Vieät Nam trong naêm 2014. Khía caïnh phaân tích chính cuûa 
nghieân cöùu laø xem xeùt moái quan heä töông quan giöõa söï phaùt trieån TTTCPS vaø taêng 
tröôûng kinh teá cuûa caùc nöôùc thuoäc khoái BRICS vaø Malaysia. Döõ lieäu nghieân cöùu 
bao goàm 5 quoác gia töø quyù II/2003 ñeán quyù I/2013.  Keát quaû cho thaáy raèng söï phaùt 
trieån TTTCPS coù taùc ñoäng tích cöïc ñoái vôùi taêng tröôûng kinh teá. Do ñoù, nghieân cöùu 
naøy cung caáp theâm moät baèng chöùng thöïc nghieäm cho raèng quyeát ñònh thaønh laäp 
TTTCPS ôû Vieät Nam trong töông lai gaàn laø raát phuø hôïp, vieäc thaønh laäp TTTCPS 
seõ thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh teá ôû Vieät Nam trong töông lai.

Töø khoùa: Thò tröôøng taøi chính phaùi sinh, taêng tröôûng kinh teá, thò tröôøng taøi 
chính, BRICS, Malaysia, Vieät Nam.

MOÁI QUAN HEÄ GIÖÕA THÒ TRÖÔØNG TAØI CHÍNH PHAÙI SINH 
VAØ TAÊNG TRÖÔÛNG KINH TEÁ

Giôùi thieäu

TTTCPS laø nôi dieãn ra caùc hoaït ñoäng giao 
dòch mua baùn caùc chöùng khoaùn phaùi sinh. Moät 
trong nhöõng öu ñieåm noåi baät cuûa TTTCPS laø 
haïn cheá ruûi ro cho nhaø ñaàu tö thoâng qua caùc 
coâng cuï taøi chính phaùi sinh, ñoàng thôøi taïo 
nhieàu cô hoäi hôn cho nhaø ñaàu tö nhaèm toái ña 
lôïi nhuaän. Thò tröôøng taøi chính seõ cung caáp 
coâng cuï ñeå ña daïng hoùa ruûi ro (Saint-Paul, 
1992; Devereux vaø Smith, 1994; Obstfeld, 
1994). Theo Obstfeld (2009), vieäc haïn cheá ruûi 
ro hay ña daïng hoùa ruûi ro seõ giuùp phaân boå 
nguoàn voán cuûa thò tröôøng moät caùch hieäu quaû 
hôn vaø seõ taïo ra nhieàu cuûa caûi vaät chaát cho 
xaõ hoäi. Vôùi nhöõng lôïi ích to lôùn ñoùng goùp vaøo 
söï phaùt trieån cuûa xaõ hoäi, TTTCPS ñaõ ra ñôøi vaø 
coù nhöõng böôùc phaùt trieån maïnh ôû nhöõng neàn 
kinh teá lôùn nhö Myõ töø nhöõng thaäp nieân 1970. 

ÔÛ Vieät Nam, saûn phaåm cuûa TTTCPS ñöôïc ra ñôøi 
hôn 10 naêm qua. Cuï theå nhö hôïp ñoàng kyø haïn 
ñöôïc ra ñôøi theo Quyeát ñònh soá 65/1999/QÑ-NHNN 

ngaøy 25/02/1999; giao dòch hoaùn ñoåi ra ñôøi 
theo Quyeát ñònh soá 893/2001/QÑ-NHNN ngaøy 
17/7/2001; coâng cuï phaùi sinh tyû giaù, ngoaïi teä 
ñöôïc ra ñôøi theo Quyeát ñònh soá 1133/QÑ-NHNN 
ngaøy 30/9/2003. Hieän taïi, Vieät Nam ñang trong 
giai ñoaïn xaây döïng TTTCPS taäp trung, ñaàu tieân 
laø nhöõng chæ soá chöùng khoaùn VN-Index, VN30, 
VN50 vaø döï kieán ñi vaøo hoaït ñoäng keå töø naêm 
2014. Theo So vaø Tse (2004), TTTCPS keát hôïp 
thoâng tin môùi nhanh hôn thò tröôøng tieàn teä cô 
sôû bôûi vì chi phí giao dòch thaáp vaø yeáu toá ñoøn 
baåy trong hoaït ñoäng giao dòch raát cao. 

Tuy nhieân, TTTCPS vaø taêng tröôûng kinh teá coù 
moái quan heä naøo khoâng? Nghieân cöùu naøy ñöôïc 
thöïc hieän nhaèm cung caáp baèng chöùng thöïc 
nghieäm lieäu TTTCPS coù ñoùng goùp cho söï taêng 
tröôûng kinh teá döïa treân kinh nghieäm töø caùc 
quoác gia thuoäc khoái BRICS vaø Malaysia. Vieäc 
löïa choïn caùc quoác gia naøy trong nghieân cöùu 
laø do tính töông ñoàng cuûa trình ñoä phaùt trieån 
kinh teá (ñeàu laø caùc quoác gia ñang phaùt trieån 
vôùi möùc thu nhaäp treân ñaàu ngöôøi trung bình) 

Voõ Hoàng Ñöùc (*)
Huyønh Vaên Sôn (**)

Ngaøy nhaän: 	     13/02/2014
Ngaøy nhaän laïi: 	     22/4/2014
Ngaøy duyeät ñaêng:   10/6/2014
Maõ soá:                  6-14-NCTÑ-29


