1.Khai quat vé quy bao hiém xa hoi

1.1.Khéi niém bzo hiém x& hoi

BHXH 1a sy té chirc bao dam bu dip hoic thay thé mot phan thu nhip cho ngudi
lao dong khi ho bi giam hozic mat thu nhap tir nghé nghiép do bi giam hoic mat
kha nang lao dong hoac sirc lao dong khong dugc sir dung, théng qua viéc hinh
thanh va st dung mot quy tai chinh do sy dong gop cua cac bén tham gia BHXH
va cac ngudn thu hgp phép khac, nham gép phan dam bao an toan kinh té cho
ngudi lao dong va gia dinh ho; dong thoi gop phan bao d¢am an toan x4 hoi

1.2. Ngudn hinh thanh va sir dung qu§y bao hiém xa hai

Ngudn hinh thanh qu§ bao hiém x& hoi:

Quy bao hiém xa hoi la quy tai chinh tap trung, doc 1ap nam ngoai ngan sach nha
nudc

Quy¥ bao hiém x4 hoi dugc hinh thanh tir cac ngudn cha yéu sau day:

-nguoi lao dong dong gop

- nguoi st dung dong gop

- nha nudéc bu thiéu

-cac ngudn thu khac (tir cac ca nhan, to chuc tir thién hay tir 14i vén dau tu nhan rdi
khac)

Phan 16n cac nudc trén thé gidi quy BHXH duoc hinh thanh cha yéu tir cac ngudn
néu trén, s¢ di nhu vay do6 1a vi cac li do sau:

Nguoi lao dong dong gop 1 phan vio quy BHXH biéu hién su ganh chiu truc tiép
nhiing rii ro cta chinh minh, mat khac né cé y nghia rang budc nghia vu va quyén
loi cta ho 1 cach chat ché

Nguoi str dung lao dong dong gop 1 phan vio quy BHXH cho nguoi lao dong 1
mat s€ tranh duogc nhiing thiét hai to 16n nhu dinh tré lai san xuét, dao tao lai lao
dong khi c6 rii ro xay ra d6i véi nguoi lao dong, mit khac nd giam bt su cing
thang trong mbi quan hé von chira dung day nhitng mau thuan giita cht va no
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Nha nudc tham gia dong gop 1 phan vao quy BHXH trén cuong vi ngudi quan 1i
x3 hoi vé moi mat voi muyc dich 6n dinh x3 hoi.Do mdi quan hé giira chu véi tho
chtra nhiéu mau thuin ma 2 bén khong thé tir giai quyét dugc Nha nudc bude phai
tham gia nham diéu hoa moi mau thudn cua 2 bén thong qua hé théng phap luat ,
chinh sach.Khong chi nhu vdy nha nudc con hd trg thém vao quy BHXH gitp cho
quy BHXH duoc hoat dong 1 cach 6n dinh.

Phuong thitc d6ng gop quy bao hiém xa hoi cua ngudi lao dong va ca ngudi st
dung lao dong hién nay van ton tai theo 2 quan diém sau:

Quan diém thtr nhat: 1 phai can ¢ vao muc luong ca nhan va quy luong cua co
quan , doanh nghiép

Quan diém thtr hai:phai can ctr vao thu nhap co ban caa nguoi lao dong dugc can
d6i chung trong toan bo nén kinh té dé xac dinh mirc dong gép vao BHXH

Muc déng gop BHXH ¢ 1 s6 nude quy dinh ngudi sir dung lao dong phai chiu toan
bo chi phi cho ché do tai nan lao dong , Chinh phu tra chi phi y té va tro cap gia
dinh, cac ché d6 con lai do ca ngudi lao dong va ngudi st dung lao dong dong gop
mdi phan nhu nhau.

Mot s6 nude khéc lai quy dinh chinh pha bu thiéu cho quy BHXH hay chiu toan bo
quy quan li BHXH.

Muc dich str dung quy BHXH

Quy BHXH chu yéu sir dung cho 2 muc dich chu yéu sau:
- chi phi vao tro cap cho céc ché do BHXH

- chi phi cho sy nghiép quan 1i BHXH & cac cap cac nganh

Theo cong udc qudc té Gio Ni Vo sé 102 thang 6 nam 1952 BHXH goém 1 hé thong
cac ché do sau:

1,1cham soc y té
1.2, TRo cip ém dau
1.3Tro cap that nghiép
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1.4.Trg cap tai han lao dong- bénh nghé nghiép

1.5 Tro cap tudi gia

1.6. Tro cap gia dinh

1.7. tro cép sinh dé

1.8 Tro cap khi tan phé

1.9 Tro cap cho nguoi con song

Quy BHXH duoc str dung dé tro cap cho cac ché do bao hiém trén

Ngoai viéc chi tra tro cap cho cac ché do BHXH néu trén , quy BHXH con dugc sir
dung dé chi cho quan li nhu :tién luong cho can bd cdng nhan vién 1am trong
BHXH , Khau hao TSCP, vin phong pham va mot s6 khoan chi khac.Phan vén
nhan rdi phai dugc dem dau tu sinh 161 nham bao toan va tang truéng ngudn quy
.Qua trinh dau tu phai dam bao nguyén tic an toan, ¢ loi nhhuan , c6 kha ning
thanh toan, va dam bao loi ich kinh té x& hoi

1.3.Vai tro ciia quy BHXH trong hé théng tai chinh Quéc Gia

Thong thuong, khi tham gia dong BHXH, moi nguoi dan déu ¢6 ¥ thitc mudn tao
cho ban than mot ngudn thu nhap dé phong ngira nhitng bat tric, rui ro xay ra trong
cudc sdng trén co so nguyeén tic “c6 dong c6 huong”. Trong moi trudng hop khong
may gdp phai nhu dau O0m, thai san, khong con kha nang lao dong..., nguoi lao
dong can thiét phai c6 mot ngudn thu nhap khac dé thay thé, bu dap khoan thu
nhap da bi suy giam dé duy tri va dam bao cudc sdng cho ban than va gia dinh ho.
Sy phat trién ciia Quy BHXH 12 mot ngudn luc tai chinh vimg chac dam bao quyén
duoc hudng ciia nguoi tham gia va dong gop vao sy phat trién kinh té xa hoi cia
dat nudc, thé hién qua cac mat sau:

Pdam bdo chi tra tro cdp kip thoi va day di cho cdc déi twong tham gia va thu
huéng tro cdp BHXH. Ngay tir ngay dau thanh 1ap, BHXH Viét Nam di xac dinh
nhiém vy chi tra day du, kip thoi, thuan tién, dung quy dinh ctia phap luat va dam
bao quyén lgi khdm chtra bénh cho nguoi tham gia. Hoat dong nay khong nhimg
dam bao day du quyén loi cho nguoi tham gia, ddm bao cong bang x3 hoi ma con
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dam bao 10ng tin cta nguoi dan, tir d6 tac dong tich cuc dén viéc mo rong ddi
tugng tham gia BHXH.

Trong 15 nim qua, toan nganh mdi thang di thyc hién chi tra luong huu, tro cip
hang thang cho trén 2 triéu nguoi va hang nam chi tra cho hang triéu lugt nguoi
huong trg cap BHXH mot lan (ndm 2008 chi tra cho gan 400 ngan nguoi huong
trg cAp mot lan va gan 3,5 triéu lugt nguoi huong che do O0m dau, thai san, tro cap
dudng strc, phuc hdi st khoe). S6 tién chi tra chu yéu bang tién mit mdi nim 1én
dén hang chuc ngan ty ddng, nim 2008 chi hon 44 ngan ty dong, trong d6 tir ngudn
ngan sach Nha nudc 23 ngan ty dong, tir nguén Quy BHXH 1a 21 ngan ty dong;
riéng ndm 2009, uwoc khoang 258,3 ngan ty dong.

Nhin chung, trong thoi gian qua va nhat 13 cac nam gan day cong tac chi tra luong
huu, tro cap BHXH da dam bao thuc hién tot day du, chinh xéc, kip thoi khong | dé
xay ra truong hop bi cham luong huu, tro cdp BHXH hang thang, ké ca thoi diém
c¢6 diéu chinh tang luong huu. Hinh thtc chi tra ngdy cang duogc cai tién, hoan
thién, moi nhét 14 4p dung hinh thac chi tra qua thé dién tu, dam bao thuan tién
nhat cho nguoi tham gia BHXH khi dugc thy huong quyén loi.

Thyre hién dau tw sé von tam thoi nhan roi cua Quy BHXH, cung cap mét nguon
von quan trong gép phan phdt trién kinh té - xd héi ciia dat nuwde. Mot dic diém
ciia Quy BHXH ¢ nudc ta la quy dugc ton tich qua nhiéu nim va co tinh chat phan
phdi chuyén dich thu nhap mang tinh xa hoi giita nhitng nguoi tham gia BHXH va
qua cac thé hé. Vi vay, quy s& co sé du tam thoi nhan rdi twong ddi 16n trong
khoang thoi gian dai. Pay 1a mot nguon vén vo cung quan trong dé hoat dong dau
tu nham bao toan, ting truong quy, dong thoi gdp phan phat trién kinh té - xa hoi
cta dat nudc.

Theo quy dinh cta Luat BHXH, BHXH Viét Nam duoc phép dau tu sb tién tam
thoi nhan rdi cta cac quy theo cac hinh thirc mua trai phiéu, tin phiéu, cong trai cua
Nha nudc, cua ngan hang thuong mai cua Nha nudc; Cho ngan hang thuong mai
ciia Nha nudc vay; Dau tu vao cac cong trinh kinh té trong diém qudc gia; Cac
hinh thtrc dau tu khac do Chinh phu quy dinh.

Hang nam, BHXH Viét Nam da danh s tién chénh 1éch thu 16n hon chi trong nim
dé bo sung ngudn von dau tu trong nam. Tinh dén hét nam 2008, quy BHXH da
thuc hién dau tu dat trén 83 ngan ty ddng (trén 90% sb tién két du cua quy), dau tu
theo ding quy dinh, khong dé xay ra rui ro that thoat. Ngudn von do BHXH Viét
Nam dau tu dd gop phan giam ganh nang cho ngan sach Nha nudc trong viée bu
dap boi chi ngan sach cling nhu trong viéc tao nguon vbn phuc vu cho dau tu phat
trién kinh té hang ndm cua dat nuéc. Bén canh do, viéc cho cac ngan hang thuong
mai ctiia Nha nudc vay ciling da tao ngudn vén phuc vu cho hoat dong san xuat kinh
doanh ctia dat nudc.

Co the khang dinh vai trd hét sttc quan trong cua Quy BHXH trong viéc dam bao
quyén dugc huong cua ngudi tham gia va dong gép vao su phat trién kinh té xa hoi
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ctia dat nude.Chinh vi vay , sy bao ton va phat trién cua quy lai cang c6 ¥ nghia
quan trong trong viéc dam bao an sinh xa hoi. Y thirc duoc van dé nay, BHXH
Viét Nam ludn quan tdm dén cong tac mé rong d6i tuong tham gia cling nhu viée
dam bao chi tra tro cip day du, kip thoi dén tay dbi twong thu huong; dong thoi
cling hét strc chi trong dén hiéu qua cua hoat dong dau tu ting trudng Quy
BHXH./.

1.4.Quan ly quy BHXH

Mic du chuong trinh BHXH bit budc ddi v6i ngudi lao dong dugc ap dung rong rai
trén toan thé gidi nhung ndi dung cuia BHXH va viéc quan 1y quy 1a khac nhau giita
cac qubc gia vi né tuy thudce vao sy phat trién kinh té - x4 hoi va trinh do quan 1y cua
timg nudc. Piém chung nhat 13 & moi qubc gia, Nha nudc t6 chirc diéu hanh hoat
dong cua quy BHXH, c6 thé diéu hanh gian tiép hodc truc tiép tuy theo chinh sach cua
ting quéc gia.

& hau hét cac nudc déu c6 mot co quan ciia chinh phi trung wong chiu trach nhiém vé
chinh sach BHXH. Thong thuong d6 1a Bo lao dong va phuc lgi, B lao dong va xa
hoi... & mot sé noi BHXH nam trong mét bd khac nhu B Y té, BO tai chinh hay Bo
ndi vu. Réat hiém khi ngudi ta thanh 14p mot bd riéng vé BHXH, cé biét c6 nudc lai
thanh 1ap Uy ban BHXH cua chinh phtu hodc do mot vai by cung chiu trach nhi¢m
quan 1y quy BHXH duoc quan 1y theo hai mé hinh chu yéu:

Niam trong mot bd hoac mdt vai bo:

Trong trudng hop nay mot Uy ban tu van dugc thanh 1ap dé gitp viéc cho bo (hodc cac
bo) co6 trach nhiém quan 1y.

La mét t6 chuc doc 1ap duoc thanh lap theo quy dinh cta phap lut.

T6 chirc doc lap nay hinh thanh theo quy dinh cta phap luat dé quan 1y quy
BHXH va murc d6 doc 1ap cua td chirc ndy & mdi qudc gia co thé 1a khac nhau: co thé
c6 bd may voi co so vat chét riéng cuia minh hodc dua mot phﬁn vao cac co quan dich
vu cong cong khac( nho buu dién, ngan hang lam dich vu thu, chi BHXH ho) tru s¢

thué cta Nha nudc; hoat dong ddc 1ap hay chiu su kiém soat, huong dan cua Bo Tai
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chinh.Nguyén tic chung trong viéc quan 1y quy BHXH 1a can chu trong muc dich hoat
dong BHXH: quy BHXH khéong ldy loi nhun lam muc tiéu dich hoat dong ctia minh.
Viéc huy dong mot quy tién té nhan rdi 16n ciing khong phai 1a muc dich thuan tuy
ctia nd. Quy nay duogc thanh 1ap dua trén nguyén tic dong gop cta ngudi lao dong va
ngudi sir dung lao dong nhim tro giup 1an nhau trong lac kho khin dé tranh gay st
ép cang thang bat loi trong x4 hoi. Trong qua trinh hoat dong quy BHXH phai thyuc
hién hoat dong dau tu dé bao toan va ting trudng gia tri quy BHXH, nhim dam bao
quyén loi cho nguoi tham gia BHXH. Co quan quan 1y quy BHXH c6 trach nhiém chi
tra trg cdp BHXH day du, kip thoi, dung chinh sach, ding ddi twong. Mtic chi tra tro
cap BHXH phu thudc chi yéu vao muc thoi gian dong gop va nhiing tiéu chuan cu thé
vé nhiing tin hiéu duoc phép tra BHXH theo quy dinh cta phap luat. Co quan quan 1y
quy vira dam bao chi tra ding ddi twong, ding ché do, vira phai tich cuc thu BHXH:
thu dung, thu du ddi véi moi d6i tuong theo quy dinh. Nguyén tic tai chinh co ban cta
quy BHXH 14 chi phai cin bang véi thu. Néu c6 tinh trang tham hut thi phai tinh lai
theo hai cach: diéu chinh mtrc chi rdi tinh ty 1€ thu va nguoc lai, dinh truéc muc thu
dé diéu chinh muc trg cip. Trén thuc té, mic dong gop khong dé dang gi thay doi nén
t6t hon ca 1a nén tinh mirc dong gép sao cho quy BHXH c6 mot két du nhat dinh.
XXeét trén giac do tai chinh, quan Iy quy BHXH vé ban chat 1 diéu hanh sy van dong
doc lap tuong ddi v6i nhau: hoat dong thu bao hiém, hoat dong chi bao hiém va hoat
dong bao toan va tang truong von. Tuong trng véi ba loai hoat dong nay, su van dong
clia tién té trong quy BHXH c6 thé dugc phan ludng thanh 3 loai quy twong tng: quy
thu BHXH, quy chi BHXH va quy quay vong von.

Quy thu BHXH thé hién céc ngudn thu cia BHXH va phu thudc vao co cau cac loai
hinh BHXH dang duoc tién hanh. Sy ton tai quy quay vong bao toan va phat trién von
1a dic trung co ban cua hoat dong BHXH trong diéu kién kinh té thi truong. Trén co
sO ton tai quy quay vong bao toan va phat trién von, quy chi BHXH dugc hinh thanh
tir hai ngudn khac nhau co ban 1a quy thu BHXH va quy quay vong. Can chd y ring, ¢
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day chi phan tich 3 qu¥ trén co sd su van dong cua cac ludng tién té trong quy BHXH
dé dé dang nhan thay vai tro quan trong ctia viéc hinh thanh ngudn thu cua quy tir loi
nhuén thu dugc cta cac khoan dau tu tai chinh,

chir khong c6 nghia 1a phan chia quy BHXH thanh 3 quy riéng 1¢.Nhu vdy, quan 1y quy
BHXH thuc cht 12 quan 1y sy van dong cua tién té qua ba loai quy noi trén sao cho
thu dung, thu d cta cac d6i tuong tham gia BHXH, chi tra trg cap BHXH dtng thoi
han, dting chinh sach va phai dam bao su ton tai va phat trién cho quy BHXH .

2. Hoat dong dau tw quy BHXH VN .

2.1. Sw can thiét phai dau tw quy BHXH

Pau tu noi chung duogc hiéu 1a su huy dong cac nguén luc & hién tai dé tién hanh cac
hoat dong nao d6 nham thu vé cac két qua nhit dinh trong tuong lai 16n hon céc
ngudn luc di bo ra dé dat dugc cac két qua d6. Nhitng két qua do co thé 1a sy ting
thém céc tai san tai chinh (tién vén), tai san vat chat (nha may, duong xa...), tai san tri
tu¢ (trinh do van hoda, chuyén mon, khoa hoc k¥ thuat...) va nguén nhan luc co6 dua
diéu kién dé 1am viéc c6 nang suat trong nén san xuat xa hoi.
Trong nhitng két qua da dat dugc ¢ trén, nhiing két qua truc tiép cua sy huy dong cac
nguén luc 14 cac tai san vat chat, tai san tri tué va ngué)n lyc tdng thém co vai tro quan
trong trong moi lic, moi noi khong chi dbi véi ngudi bo vén ma ca déi véi toan bd
nén kinh té. Nhiing két qua nay khong chi nguoi dau tu ma ca nén kinh té xa hoi duoc
thu huong.

Muc ti€u cua moi cong cudc dau tu 1a dat duogc nhirng két qua 16n hon so véi nhiing
hy sinh ma ngudi dau tu phai ganh chiu khi tién hanh dau tu.

Pbi véi timg ca nhan, don vi, dau tu 13 diéu kién quyét dinh sy ra doi, ton tai va tiép
tuc phat trién moi hoat dong san xuét kinh doanh dich

vu. D6i v6i nén kinh té, dau tu 12 yéu t6 quyét dinh su phat trién nén san xuat xa hoi,

1a chia kho4 cua sy tang truéng.
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Pbi v6i co quan BHXH Viét Nam, hoat dong dau tu khong nhitng dam bao sy ton tai,
su phat trién ctia quy BHXH ma con dam bao cho co quan BHXH Viét Nam thuc
hién day du, kip thoi trach nhiém cta minh véi nhitng nguoi tham gia dong gop
BHXH, ciling nhu trach nhi¢m ddi v&i x4 hdi, vi muc tiéu an sinh x3 hoi.

Nhan thure dugc vai tro va vi tri quan trong cta su tdn tai quy BHXH ddi v&i nén kinh
té, ta cang thdy rd sy quan trong cta hoat dong dau tu dé bao toan va ting trudng quy
BHXH. Hau hét moi quy BHXH trén thé gidi déu hinh thanh chu yéu tir dong gop
cua nguoi lao dong va nguoi st dung lao dong va nhan duoc sy hd tro tir phia chinh
phti (c6 nghia 1a van phu thudc vao Ngan sach Nha nudc) nhung muc do tuy thudc lai
phu thudc vao diéu kién cu thé cia timg qudc gia. Gia tri ctia quy BHXH cang 16n thi
cang giam baot ganh nang thu, chi cho Ngan sach Nha nudec.

Theo nhiéu tai liéu nghién ctru di tong két, hau hét cac quy BHXH trén thé gidi dugc
tao 1ap theo hai mo hinh chu yéu sau:

Theo mé hinh thir nhat, quy BHXH duoc tao lap theo nguyén tic ton tich va ¢ tinh
chuyén dich thu nhap giita moi nguoi tham gia BHXH va qua cac thé hé nguoi lao
dong, mo hinh nay duoc 4p dung ¢ nhiéu nudc trén thé gisi.

Theo mé hinh thir hai, quy BHXH duoc tao 1ap theo nguyén tic “ toa thu- toa chi”,
c¢6 nghia 1a chi trén co s6 sd thu dugce, mo hinh nay chi ¢c6 mot s6 nude dp dung nhur:
Cong Hoa Lién Bang Dtc...

Do tinh chit hoat dong cta bao hiém 1a cac bién cd rui ro khong déu vé thoi gian nén

du quy BHXH thiét ké theo mé hinh nao thi trong

mot khoang thoi gian nhét dinh van c6 sb du tam thoi nhan rdi, nhat 1a quy tao 1ap
theo nguyén tic ton tich.

Nhu vay, quy BHXH tai mot thoi diém nao d6 co thé c¢6 sb tién két du rat 16n, day 1a
co s& dé hinh thanh qu§ quay vong bao toan va phat trién gia tri quy BHXH. Diéu

nay xay ra do mot ngudi dong BHXH tai thoi diém hom nay, dong thuong xuyén lién
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tuc thi c6 thé mot thoi gian dai sau méi dugc nhan tro cép BHXH( ddi vai truong hop
nguoi hudng huu tri), nhu vay thoi gian tir khi quy BHXH nhan dugc dong gop cua
nguoi lao dong d6 cho dén khi quy BHXH xuét tién chi tra trg cap cho nguoi do, sd
tién nguoi d6 dong gdp hang nam thudc quyén st dung ctua quy BHXH. Mot nguyén
nhan nita 13 ¢ giai doan dau hinh thanh quy BHXH, s6 ngudi nhan trg cip thuong
thép hon sb nguoi tham gia dong BHXH cung thoi diém, tao ra mot luong von du
thira lam co s& dé dau tu bao toan va phat trién quy BHXH.

Nhung quy BHXH ciing luén dtmg trudc nhitng rii ro de doa dén su an toan ciia quy
nhu dén lac nao do, quy BHXH c6 thé boi chi hodc chiu anh huoéng do cac cudc
khung hoang kinh té, chinh tri, xd hdi. Theo tinh toan cu thé cua cac nha chuyén gia
trong linh vuc BHXH, néu cic quy BHXH khong chu trong dén hoat dong dau tu
bdo toan tang trudng gia tri quy( cht y nay khong chi danh riéng cho quy BHXH ma
con danh cho moi loai quy tién té tap trung) thi khong sém mudn s& dimg trude tinh
trang boi chi quy.

Hién nay & cac nudc phat trién, BHXH dugc xem nhu 1a mot nganh dich vu doc lap
va c6 vai tro 13 mot trong nhitng yéu t6 dam bao cho nén kinh té phat trién nhanh va
bén viing. BHXH tdn tai va phat trién trén co s& hach toan kinh té, tuan thu theo céac
nguyén tac kinh té thi truong. Nhu trén da dé cap dén, sy ton tai ciia quy quay vong
bao toan va phat trién vén cho BHXH 1a mét dic trung co ban cua hoat dong BHXH
trong nén kinh té thi truong, bdi 18 trong nén kinh té thi trudng, cac van dé nhu lam
phat, mat gia dong tién ludn 1a nhitng nguy co 1am giam di gia tri cia dong tién néu
nhu déng tién d6 ludn ludn duoc gift trong két. Mat khac, theo ding ban chét ctia hoat
dong bao hiém thi hoat dong bao hiém bao gid cling phai dam bao rang nhitng nguoi
mua bao hiém khi nhan trg cap bao hiém thi gia tri ctia tro cip bao hiém d6 phai 16n
hon nhiéu 14n so v&i gia tri mua bao hiém. Do vay hoat dong quay vong vén dé bao
toan va phét trién gia tri ciia quy BHXH 1a mot yéu cau khach quan, dam bao cho su

ton tai va phat trién ctia ban thin BHXH.
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2.2.Ngudn von dau tw quy

2.2.1. Nguon gbc hinh thanh von nhan rdi cia quy BHXH.

Trong bat ky x4 hoi ndo, an toan ludn 13 nhu cu can thiét trong cudc sdng ciia con
ngudi bai vi khong ai co thé luong hét duoc nhitng bat tric co thé xay ra. Nhu cau vé
an toan cua con nguoi rat 1on va da dang nhu: mubn dugc an toan vé sinh mang,
mubn c6 cudc séng yén 6n thanh binh, mudn dugc bao dam vé doi séng KT- XH,
nghia 1a dugc bao v¢, chéng lai su doéi ngheo, méat hodc giam thu nhap do that
nghiép, 6m dau, tai nan lao dong, tudi gia...

Gidng nhu cac thanh vién khac trong xa hoi, ngudi lao dong ciing ¢6 nhu cau duoc
bao vé trudc nhitng rui ro bat trac, ma trudc hét 1a nhiing bt tric xdy ra trong qua
trinh lao dong. Nhitng rui ro ndy c¢6 thé 1am cho ho mat kha nang lao dong tam thoi
hodc vinh vién, tir d6 1lam giam hodc mét thu nhap, anh hudng dén cudc séng cua ban
than va gia dinh ho dong thoi de doa su 6n dinh cia x4 hoi.

Dé ¢6 thu nhap, duy tri sy 6n dinh cudc séng cua ban than nguoi lao dong va gia dinh
ho, nguoi ta huy dong su dong gop cua nguoi lao dong, nguoi st dung lao dong, su
tai trg ctia nha nudc va cua cac nha hao tim dé thanh lap nén quy BHXH. Vé thuc
chét, quy BHXH 1a mot quy tién té tip trung duoc hinh thanh tir sy dong gop chu yéu
clia cac bén tham gia BHXH, sir dung dé bu dip hoic thay thé thu nhap cho nguoi lao
dong khi ho gip phai nhirng bién cd rui ro 1am giam hoic mét kha ning thanh toan tir
thu nhap theo lao dong nham dam bao mirc song cho ngudi lao dong va gia dinh ho,
g6p phan vao su 6n dinh va phat trién ctia nén KT- XH.

Trong cac khoan déng gop dé hinh thanh nén quy BHXH thi khoan déng gop cua
nguoi lao dong va nguoi sir dung lao dong 13 ngudn thu quan trong nhat va duge goi
1a phi BHXH. Tuy theo cac ché 46 BHXH va cach thirc t6 chirc quy BHXH ma ngudi
ta phan ra cac loai phi khac nhau. Theo co ché hoat dong ctia quy BHXH, c6 thé phan
chia phi BHXH thanh hai loai phi: phi ngan han va phi dai han. Phi BHXH ngan han

1a loai phi dung dé chi tra cac ché 6 BHXH ngan han nhu trg cip ém dau tro cap
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thai san, trg cép tai nan lao dong va bénh nghé nghi¢p. Phi BHXH dai han 1a loai chi
phi dung dé chi tra cac ché do BHXH dai han nhu huu tri, tir tudt.

Du 14 phi ngan han hay dai han thi trong co cdu ctia phi BHXH déu c6 cac thanh
phan:

+ Phi thuan tuy

+ Phi quéan ly

+ Phi du phong

Vi thoi gian dong phi BHXH va thoi gian hudng tro cap BHXH cta nguoi lao dong
khong trung nhau, mat khac, tai mot thoi diém s6 nguoi hudéng trg cép BHXH lu6n it
hon s6 ngudi tham gia BHXH, do d6 trong quy thuong xuyén ton tai mot luong tién
tam thoi nhan rdi chua duoc su dung dén. Nguoi ta goi sb tién chua duogc st dung
nay 1a ngudn von nhan rdi ciia quy BHXH. Nhu vay, ngudn von nhan rdi cia quy
BHXH la s6 tién thu tir nguoi lao dong va ngudi sit dung lao dong dung dé thanh toan
chi tra cac ché do trg cip BHXH cho ngudi lao dong nhung tam thoi chua duge st
dung do chua dén ky thanh toan. Va nguén von tam thoi nhan réi nay duoc dem di
dau tu dé bao toan va ting trudng quy BHXH. Trong d6 ngudn vén duge hinh thanh
tir cac khoan phi dai han c6 vai trd quan trong hon ca va 13 ngudn vén dau tu chinh
ctia hoat dong dau tu ngudn von tam thoi ciia quy BHXH, do ky thanh toan cho cac
ché d6 da dong cac khoan phi nay thuong 1a rat lau va gia tri cac khoan phi nay ciling
thuong 14 rat 16n.

Pic trung ciia ngudn von nhan rdi cia quy BHXH

+ Thir nhat, von nhan rdi ciia quy BHXH khong phai 1a vn kinh doanh ma 1a khoan
tién dy trit nham thyc hién trach nhiém cuia BHXH véi nguoi lao dong.

+ Thi hai, quy mé vén nhan rdi cua quy BHXH phu thudc trude hét vao sb ngudi
tham gia BHXH va thu nhap cta ho. S6 nguoi tham gia BHXH cang déng, thu nhap
ctia ho cang cao thi quy mé cua quy cang 16n, tir d6 lam cho ngudn von nhan rdi cua

qily cang dbi dao.
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Thir ba, ty trong ngudén vén nhan rdi trong tong sd thu vao quy BHXH phan anh tinh
trang tai chinh cia quy. Ty trong nay cang 16n thi cang thé hién duoc tinh trang tai
chinh lanh manh cua quy.

+ Thir ba, von nhan rdi ctia quy BHXH khong phai don thuan chi 12 s6 chénh léch thu
chi BHXH trong mdt ndm, ma 13 sé vén tich luy dugc qua nhiéu nam do chua dén ky
thue hién tro cap cho nguodi huong ché d6 BHXH.

2.3.C4c nguyén tic dau tw quy BHXH:

Qua trinh dem s6 du tam thoi nhan réi cua quy BHXH dau tu sinh 101 phai tuan
thir chat ché nhitng nguyén tac vé an toan va hiéu qua dé han ché tdi da rui ro. Bén
canh d6, xuat phat tir dic diém va muc dich hoat dong cua quy BHXH, hoat dong
dau tu vén nhan rdi con phai dam bao nguyén tic thanh khoan va loi ich x& hoi.

Nguyén tic quan trong hang dau trong hoat dong dau tw quy BHXH la an toan
(khéng chi bao toan dugc sé von dau tu ma con phai gitt dugc gia tri thuc su cua
vén), nham truéc hét 1a bao toan duoc quy, dam bao quyén loi chinh dang cua
ngudi lao déng vé chi tra BHXH.

Néu hoat dong dau tu dé xay ra tinh trang khong an toan, ganh ning sé d¢ 1én vai
Nha nuéc va nguy hai hon 13 dan dén sy mat én dinh vé xa hoi - chinh tri, mit long
tin cua nguoi dan.

Do hau qua caa viéc mat quy BHXH 14 rat nghiém trong nén quy BHXH khong
duoc dau tu vao linh vuc rai ro cao, mao hiém 1én; khong nén tap trung dau tu vao
mét it dy 4n hodc cong trinh, ma nén phén tan dau tu vao nhiéu linh vuc khac nhau
(ca trong nudc va nudc ngoai) dé giam thiéu rui ro trong dau tu. Ngoai ra, quy
BHXH can dugc Chinh phi vu tién dau tu vao cac linh vuc ¢6 lgi nhuan cao.

Nguyén tic thir hai khi dau tw ting truéng quy BHXH 12 kha ning sinh 19i.
Nguyeén tac nay rat quan trong vi néu dau tu khong sinh 10i thi khdng thé thuc hién
duoc muc tiéu tang truedng quy, va anh huong téi d6 an toan cua quy ciing nhu kha
nang chi tra trong tuong lai. Bé thuc hién duoc nguyén tic nay, can thiét phai xac
dinh dugc danh muc déu tu, cac linh vuc dau tu chu yéu. Déi vai ting dy an dau
tu, phai danh gia chinh xac nhat hiéu qua kinh té dya trén mot hé thdng cac chi tiéu
khoa hoc, tir @6 méi c6 dugc quyét dinh dau tu dung din, mang lai loi nhuan cao.
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Nguyén tic thir ba 1a phai dam bao kha ning thanh toan thwong xuyén . Quy
BHXH ludn van dong khéng ngimg, d6 1a qua trinh tao 1ap va st dung quy dé chi
tra cho cac dbi tuong hudng ché do BHXH. Do vay, dau tu quy vao linh vuc nao,
duéi hinh thtrc nao cling phai dam bao kha niang chuyén d6i c4c tai san dau tu
thanh tién mat dé dam bao thuc hién nghia vu chi tra cho ngudi lao dong.

Nguyén tic cudi cing do 1a viéc dau tw quy BHXH phai vi lgi ich xa hdi. Quy
BHXH dugc thanh lap dé hd trg va giam ganh ning cho ngan sach nha nuéc trong
viéc thuc hién nhiém vu 6n dinh doi séng cho ngudi lao dong. Hoat dong cua nd
trudc hét khdng phai 12 vi muc tiéu lgi nhuan ma 1a nhiam thuc hién cac muc tiéu
x& hoi. Chinh vi vy hoat dong dau tu von nhan rdi cua quy BHXH ciing phai
huéng tdi cac muc tiéu do, nghi 1a nd phai nam trong tong thé va gan lién voi cac
chinh s&ch chung cta nha nudc vé xa hoi nhu dan s, méi trudng, viéc 1am, co s6
ha tang. ..

Nhitng nguyén tic trén day do T chirc lao dong qudc té (ILO) dit ra va duoc luat
phap vé BHXH cua nhiéu quéc gia thira nhan. O Viét Nam quy ché quan ly tai
chinh ddi véi BHXH Viét Nam ban hanh kém theo quyét dinh s6 02/2003/Qb-
TTg ngay 02/01/2003 cua Thu tuéng chinh phu quy dinh :”"BHXH Viét Nam co
trach nhiém thuc hién cac bién phéap bao ton gia tri va ting truong quy BHXH.
Viéc dung tién tam thoi nhan rdi cua cac quy bao hiém dé dau tu phai dam bao an
toan, bao toan duoc gié tri va c6 hiéu qua vé KT-XH”.

2.4.C4c hinh thire dau tw quj BHXH:

Bt budc phai dau tu phan Ion vao tréai phiéu chinh phu, tin phiéu cia Kho bac
Nha nude va cac Ngan hang thuong mai ciia Nha nude 1a linh vyc dau tu hoan toan
khéng rai ro va c6 do an toan cao nhat trong cac hinh thic dau tu.

Ngoai ra con co cac hinh thaec:

- Cho vay dbi v&i Ngan sach Nha nudc, Quy hd tro dau tu quoc gia, cac Ngan hang
Thuong mai cua Nha nudc.

- Pau tu von vao mot sé du an va doanh nghiép 16n cua Nha nudc ¢6 nhu cau vé
von dugc Thi tudng Chinh phu cho phép va bao tro.

- M6 rong dau tu ra nuGc NYoai.
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2.5.M¢t sé chi tiéu danh gid higu qud ddu tu:

Cong viéc cudi cung can lam trude khi bat dau tién hanh dau tu 1a xem xét hiéu
qua cta hoat dong dau tu. Ciing gidng nhu d6i voi cac hoat dong dau tu khac trong
nén kinh té thi truong, viéc danh gia dau tu cua quy BHXH duoc tién hanh trén 3
khia canh Ion: hiéu qua vé tai chinh, hiéu qua vé KT-XH va mirc do rai ro trong
dau tu.

2.5.1.Hiéu qua tai chinh:

Hiéu qua tai chinh cua hoat dong du tu phan anh trinh d6 sir dung vén dau tu
thong qua viéc so sanh giira thu nhap cia nha dau tu véi s6 von ma nha dau tu da
bo ra dé dat dugc muc thu nhap do.

Pé danh gia hiéu qua tai chinh cua hoat dong dau tu, ngudi ta thudng sir dung chi
tiéu ty suat loi nhuan vén dau tu. Chi tiéu nay phan anh muc loi nhuan binh quan
nam tinh trén mot déng von dau tu, ndi cach khac 1a mot déng von dau tu hang
nim mang lai mang nhiéu dong loi nhuan binh quan.

Cong thire thuong duoc dung dé tinh ty suat loi nhuan:

_ 0_ B=(C+D)

R=r= 205 ()

Trong do:

R: ty suat loi nhuan vén dau tu

IT: 1gi nhuan binh quan nam trong giai doan van hanh du an dau tu
k: tong s6 von dau tu cho dy &n

BL: téng thu binh quin nam trong giai doan van hanh dy an dau tu
C(: tong chi phi van hanh binh quan nam

D(: khau hao binh quan trong giai doan van hanh dy an dau tu

Cong thire (1) thuong dugc str dung dé xac dinh ty suat loi nhuan cua mot dy én
dau tu trong qua khtr. Ngoai cong thirc nay, danh gia hiéu qua dau tu von vao mot
tai san trong mot giai doan bat ky, nguoi ta c¢d thé st dung cdng thic:
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_ Dt+Pt—Pt—1

Re=20L ()
Trong do:

Rt: loi suét cua tai san dau tu trong thoi ky t

Dt: thu nhap tir hoat dong su dung tai san trong thoi ky t
Pt: gi4 ban cua tai san cudi ky t

Pt-1: gia béan cua tai san cudi ky t-1

Trong truong hop quy BHXH dau tu vao mot danh muc gom nhiéu tai san, dy &n
khac nhau thi loi suét caa ca danh muc (thiéu) duoc xac dinh theo cong thic:

_V1-vo

Rp=—m(3)

Trong d6 V1, VO lan luot la gia tri dau ky va cudi ky cua danh muc dau tu

Déi vé6i hoat dong dau tu trong tuong lai, viée danh gia hiéu qua dau tu c6 phan
phirc tap hon béi 18 quy BHXH phai tinh dén sy khdng chac chan cua loi suat.
Chang han nguoi ta khdng biét chac chan lgi suat von dau tu trong tuong lai s& 1a
bao nhiéu , nhung c6 thé du kién kha nang dat lgi suat (thiéu). Khi d6 ngudi ta co
thé tinh duoc loi suat ky vong nhu sau:

E(R)= XiZ1(RiP))  (4)
Trong do:
E(R): loi suat ky vong von dau tu
Ri: c4c gia tri c6 thé co cua loi suat
Pi: x4c suat xuat hién gié tri (thiéu)
n: s6 gid tri c6 thé co cua lgi suat

Péi véi viéc dau tu theo danh muc thi ngudi ta ciing xac dinh lgi suat ky vong caa
danh muc cin ¢t vao ty trong cia cac khoan dau tu trong tong gid tri caa danh muc
va loi suat ky vong cua timng khoan dau tu 6. Theo cach nay, gia st quy BHXH
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dau tu vao mot danh muc gébm m tai san voi cac Ky vong tuong tng 1a Xj nhan céc
giatri X1, X2,..., Xm thi loi suat ky vong cua danh muc dau tu nay cé thé xac dinh
theo cong thuc:

E(Rp)=XjZ, Xj X E(RD)  (5)

Trong d6 E(Rp) 1a loi suat ky vong caa danh muc dau tu; E(Rj) 1a loi suat ky vong
cua tai san thir j, duoc xac dinh theo cong thac (4).

Loi suét ky vong dic trung cho gia tri trung binh cua loi suat. N6 1a mot chi tiéu
rat quan trong anh hudng dén quyét dinh caa BHXH trong viéc lya chon danh muc
hozc tai san dé dau tu. Viée dau tu von nhan rdi vao mdt danh muc hoac tai san
nao d6 phai dat duoc loi suat du kién, va BHXH chi c6 thé dau tu vao nhitng danh
muc, tai san nao cho hiéu suét sinh 10i cao nhat trong diéu kién cac yéu té khac
tuong tu .

2.5.2.Hiéu qua kinh té-xa hoi:

Khac véi hiéu qua tai chinh, hiéu qua KT-XH khong dugc xem xét trén quan
diém cta nha dau tu ma phai xem xét trén quan diém cta x& hoi. Theo quan diém
nay thi hoat dong dau tu duoc coi 1a ¢6 hiéu qua KT-XH khi loi ich ma né mang
lai cho x& hoi 16n hon chi phi ma x4 héi phai ganh chiu khi tién hanh hoat déng
dau tu do.

Ciing do dimg trén quan diém xa hoi dé xem xét, vi vay hiéu qua KT-XH 1a mot
khai niém twong dbi triru twong, kho cé thé luong hoa dugc bang nhing chi tiéu cu
thé. Thong thuong, dé danh gia hiéu qua KT-XH cta hoat dong dau tu nao do,
nguoi ta thuong xem xét trén cac khia canh:

- Su phu hop cia danh muc dau tu ddi véi muc tiéu chung cua xa hoi, muc tiéu
phat trién kinh té.

-Anh huong cua viée dau tu dén su phat trién cac linh vuc khéc.
-S6 cong an viéc lam duoc tao ra do thuc hién dy an dau tu.

Gidng nhu bat ky hoat dong dau tu nao khac, viéc phan tich danh gia hiéu qua
KT-XH can thiét phai dugc BHXH quan tdm chi trong bai trude hét hoat dong dau
tu von nhan rdi caa quy BHXH 1a mot bo phan cau thanh trong chinh sach vi mo
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ctia nha nude. Hon nita su thé hién hiéu qua KT-XH trong hoat dong dau tu cua
quy BHXH s& ¢6 tac dong tich cuc dén quyét dinh caa nha nudc trong viéc chp
phép dau tu ciing nhu tao diéu kién thuan lgi cho hoat dong dau tu (thué, phi, 1é
phi, tht tuc hanh chinh...) gép phan cung ¢ vai tro Chinh tri-XH caa BHXH trong
nén KTQD.

2.5.3.Rii ro trong hoat déng dau tu:

Rui ro trong hoat dong dau tu 1a chi ca bién cd bat loi xay ra trong qua trinh dau
tu, de doa anh hudng dén két qua dau tu theo chiéu hudng xau. Rui ro 1a mot dic
tinh gan lién véi hoat dong dau tu, do do6 trong hoat dong dau tu von nhan rdi,
BHXH khong thé khong tinh dén yéu to rai ro cling nhu dy Kién céc bién phap dé
xt ly rai ro mot cach co hiéu qua, tir d6 c6 quyét dinh dung dan trong viéc lua
chon danh muc dau tu hoic du an dau tu sao cho loi suat dat dugc gan véi muac loi
suat binh quan (Loi suét ky vong).

Gia st nguoi ta tinh duoc loi suat binh quan cua 1 du 4n du tu 13 R theo cong
thuec:

RO=Y™ . Ri X Pi (6)
Trong do:
Ri: cac gié tri cd thé cd cua loi suat
Pi: x4c suat xuat hién gié tri Ri
n: s6 gia tri cO thé co cua loi suat

Khi d6 dé xac dinh duoc mic do rai ro vé thu nhap caa du an dau tu, nguoi ta can
phai tinh toan do Iéch chuan cua lgi suit (o) cua du an d6. Thuc chat caa chi tiéu
nay la mac d6 phan tan binh quan cua céc gia tri Ri so v4i R, Cong thic xac dinh
do léch chuan cua loi suét du an dau tu:

oR)- [SL,Pix Ri-R?F (7
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3.Thuc trang dau tu tang trwéng Quy BHXH & Viét Nam
Cac quy dinh phap ly vé dau tu tir quy BHXH

Quyét dinh vé dau tu quy BHXH ludn chiju su chi phéi cua cac quy dinh phap Iy vé
xéac dinh nguén von, nguyén tic va ty 18 phan bo von dau tu.Dé di dén danh gia cu
thé tinh hinh phan b6 vén dau tu va hiéu qua dau tu quy BHXH ching ta s& kiém
tra mot cach cu thé hon vé c4c quy didnhj phép ly theo trinh ty thoi gian

Céc quy dinh truéc nam 2003
Noi dung ctua quy dinh

Noi dung cha yéu cia cac quy dinh lién quan dén dau tu quy BHXH trudc nim
2003 theo quyét dinh s6 20/1998/QD-TTg ngay 26/01/1998 cua thu tudng chinh
phu la:

Tha nhat: BHXH Viét Nam duoc st dung tién tham thoi nhan rdi caa quy BHXH
dé thuc hién cac bién phap bao ton gia tri va tang truong

Thu hai: vé nguyén tac viéc dung quy BHXH dé dau tu phai dam bao an toan han
ché rai ro dén muc thap nhét bao toan dugc gia tri va cd hiéu qua kinh té-xa hoi

Thu ba: cac hinh thire dau tu bao gom:

-Mua tréi phiéu tin phiéu caa kho bac nha nudc va cac ngan hang thuong mai cua
Nha nudc

Cho vay ddi véi NSNN quy hd tro dau tu qubc gia , cic nan hang thuong mai cia
Nha nudéc.

Pau tu vén vao mot s du &n va doanh nghiép 16n ciia Nha nuéce ¢6 nhu cau vé vén
duogc thu tuéng chinh phu cho phép va bao trg

Nhiing danh gia vé cac quy dinh trudc nim 2003
Uu diém:

Du ra doi cua cac quy dinh trén da budc dau tao ra khung phap 1y co ban cho hoat
dong dau tu quy BHXH nhdam muc dich bao vé loi ich cho ngudi dugc bao hiém
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Danh myc dau tu theo quy dinh chu yéu Ia cac tai san tai chinh phi hop véi dugc
diém van dong caa cac quy BHXH trong nén kinh té thi truong va théng 1é quéc té

Gidi han 13nh thd ddi véi cac linh vuc dau tu tai Viét Nam 1a hoan taonf hop 1y dé
nang cao vai tro tai tro vn caa cac trung gian tai chinh cho nén kinh té Viét Nam
trong giai doan ma nhu cau vén cho sy phét trién kinh té-x& hoi da trg thanh birc
xuc

Viéc thé ché hda cac nguyén tic du tu: an taonf, han ché rai ro va co hiéu qua
kinh té-xa hoi 12 hoan toan can thiét va dung dan.Nguyén tic nay bit buoc BHXH
Viét Nam phai thuc hién dau tu von véi mic ¢ an taonf cao nhat dam bao loi ich
cho nguoi dugc bao hiém

Han ché:

Nhitng han chét co ban cta cac quy dinh trong ché do ngayf/01/1998 c6 thé duoc
chi ra mot s6 dic diém sau day:

Cac quy dinh vé tong thé 1a qua don gian chi c6 nhitng quy dinh chi tiét cho viéc
dau tu von véi timg loai ngudn von tir quy BHXH.bai vi ban chat cia ngudn von
day tu ngan han khac han so voi nguén vén dau tu dai han vé cac quy dinh luong
va thoi han.

Viéc khong quy dinh ty 1¢ dau tu quy BHXH vao mdi danh muyc dau tu da gy kho
khan va tao ra thé bj dong cho nganh BHXH Viét Nam.Thoi gian qua viéc dau tu
quy BHXH chi yéu theo su chi dinh caa tha tudng Chinh Pha

Céac quy dinh phép 1y chua dugc thé hién rd nguyén tic da dang hoa trong linh vuc
dau tu nham han ché va phan tan rai ro.Mot diéu rat nguy hiém néu BHXH day tu
toan bo tién nhan rdi vao mot danh muc dau tu

+diéu 17 trong QD 20/1998/QD-TTg ngay 26/01/1998 chua dé cap dén kha ning
thanh toan thuong xuyén.Bai vi viéce dau tu quy BHXH dudi hinh thiic nao vao
linh vuc nao cling phai dam bao kha ning chuyén doi cAc tai san dau tu thanh tién
dé quy thuc hién nghia bi chi tra cho ngudi duoc bao hiém.Ngu vay quy BHXH
chi c6 thé dau tu vao cac tai san tai chinh mang tinh long cao va céc tai san c6 thu
nhap rong thudng xuyén 6n dinh.
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Ké tir ndm 1995 khi BHXH ra doi cho dén trude nam 2003 sé du qui 1a mot con sé
khong nho tuy nhién chua c6 mot vin ban phép 1y nao quy dinh vé sy ra doi cua to
chtrc hay bo phan chiu trach nhiém thyuc hién cong tac dau tu quy BHXH Viét
Nam.

Tuyu trung cac quy dinh cua quy ché tai chinh BHXH Viét Nam ngay 26/01/1998 14
nhitng quy dinh so khai vé dau tu quy BHXH.Trong gia doan biing nd céc dich vu
dau tu tai chinh thi nhitng quy dinh ndy can dugc thay doi.

Cac quy dinh tir nam 2003

Cac vin ban phap Iy méi duoc ban hanh phuc vu cho hoat dong dau tu quy BHXH
la quyét dinh s6 02/2003/QD-TTg cua thu tudng chinh pha ngay 02/01/2003 vé
quy ché quan 1y tai chinh d6i voi BHXH Viét Nam.Thong tu s6 49/2003/TT-BTC
ciia Bo Tai Chinh ngay 16/05/2003 hudng dan quy ché tai chinh d6i voi BHXH
Viét Nam.Chung ra s& diém nhitng noi dung chit yéu cac quy dinh vé dau tu quy
BHXH trudc khi c6 nhitng nhan xét vé sy anh huong cua né trong tuong lai dén
quan diém sir dung ngudn vén dau tu tir quy BHXH

Noi dung co ban cta cac quy dinh

-Quan diém Vvé bao toan va tang truong quy BHXH 1a hoat dong BHXH Viét Nam
sir dung s6 tién tam thai nhan rdi dé cho vay tham gia mua tin phiéu trai phiéu
cong trai Kho bac Nha nudc va cac Ngan hang thuong mai Nha nudc

-Hinh thtrc dau tu quy BHXH bao gom

+ Mua trai phiéu tin phiéu ky phiéu cong trai cua kho bac Nha nudéc va ¢ 4c Ngan
hang thuong mai ciia Nha nuéc

+uu tién cho ngan sach nha nude vay dé giai quyét cac nhu cau can thiét trong ca
nuoc

+cho vay di vai quy hd tro dau tu phat trién cac ngan hang truong mai cia Nha
nudc Ngén hang chinh sach cua Nha nudc

+Pau tu vao mot s6 dy an c6 nhu cau vé von do Tha tudng chinh phu quyét dinh
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-Phan phdi l4i tir hoat dong dau tu quy BHXH

Tién sinh loi do thuc hién céc bién phap dau tu quy 13 toan b sb tién phat sinh
duoc st dung nhu sau

+Trich kinh phi dé chi quan 1y thuong xuyén cua hé thdng BHXH Viét Nam bang
4% sb thuc thu BHXH va bao hiém y té phan cho nguoi sir dung lao dong va cac
dbi tuong tham gia bao hiém dong hang naim.Mic trich 4% duoc 4p dung tir nim
2003-2005

+trich 2 quy khen thuang phuc loi bang 3 thang lwong thuc té binh quan toan nganh

+trich vén dau tu xay dung co s¢ vat chat caa toan bo hé théng BHXH Viét Nam
theo du an dugc cap c6 tham quyén phé duyét

+phan con lai duoc bd sung vao quy BHXH dé bao toan tang truéng
* Nhitng danh gia vé cac quy dinh tir nim 2003

Cac quy dinh vé bao toan va tang truong quy BHXH mai chi ra doi cach day khong
lau nén viéc danh gia va su anh huong ddi véi thuc té 1a khong thé thyuc hién .Do
vay nhiing danh gia duéi day dua ra cac quan diém c6 tinh nhan dinh trén co so
khoa hoc va su doi hoi caa thuc tién.

-Panh gia vé quan diém bao toan tang trudong quy BHXH

Theo quan diém hién nay cua nganh BHXH Viét Nam ciing nhu ctia Bo Tai Chinh
hoat dong bao toan va tang truang quy BHXH chi bé hep trong ndi dung dau tu
tang truong quy BHXH hoat dong dau tu quy BHXH.Theo ching tdi véi cac hiéu
nhu vay 1a dung nhung chua di béi vi phai thira nhan rang hoat dong dau tu quy
BHXH 1a quan trong nhat trong noi dung bao toan va tang trowngr nhung né chi c6
¥ nghia thuc té khi dat trong méi quan hé mat thiét véi cac hoat dong thu va chi
quy BHXH.Hoat dong thu BHXH 1a hoat dong tao tién dé-hoat dong tao ngudn
von dau tu cho quy.Néu hoat dong nay khdng thuc hién tot thi nguén quy BHXH
khong du dé chi tra cac ché do tro cap BHXH cht cha ndi téi nguon vén cho hoat
dong dau tu.Bén canh d6 hoat dong chi quy BHXH néu khong dugc quan Iy chit
ché& cé hiéu qua thi sé du quy BHXH hang nam ciing khong ton tai dé phuc vu cho
hoat dong dau tu quy.Vi vay dé hiéu dung va day du quan diém bao toan va tang
tredng quy BHXH thi noi dung caa no phai bao ham ca 3 hoat dong la hoat dong
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dau tu quy BHXH hoat ¢ong thu quy BHXH va hoat ¢ong chi quy BHXH.Trong
d6 hoat dong dau tu quy giir vai trd chu dao va quan trong nhat.

-Panh gia vé hinh thic dau tu quy BHXH

Uu diém ndi bat trong cac quy dinh phap 1y vé dau tu quy BHXH hién nay la viéc
chd trong dau tu vao céc tai san chinh ¢ d6 an toan cao nhu cong tréi trai phiéu
chinh pht.Bén canh d6 hoat dong coi trong cac hinh thtrc cho vay déi véi NSNN
VA Céc t6 chuc tai chinh cia NHa nude nhu quy hd trg phét trién ngan hang chinh
sach.Diéu d6 tao diéu kién dé BHXH Viét Nam phat huy duogc tinh kinh té va xa
hoi trong viéc dau tu quy. Tuy vay néu chi dung lai ¢ cac hoat dong nhu da néu trén
c6 thé ndi rang hoat dong dau tu quy quéa don gainr va nghéo nan, phan anh trinh
d6 dau tu qua thap kém cau BHXH Viét Nam dic biét trong diéu kién bung no cac
dich vu dau tu tai chinh nhu hién nay.Ngoai cac linh vuc cho vay nhu quy dinh
phap Iy hién nay & Viét Nam con c6 them céc linh vue khac nhu dau tu chung
khoén cua cac cong ty do chinh phu bao 1&nh phat hanh, trai khoan doanh nghiép
cho vay thé chap bang bat dong san tham gia mua c6 phan thuong va wu dii tham
gia dau tu bat dong san.Nhin chung cac hoat dong dau tu quy rat da dang mdi mot
hoat dong déu co nhitng loi thé va bat lgi ciia nd song an toan trong day tu quy
BHXH van 1a van dé duoc quan tam hang dau.

Dénh gia su chuan bj cho t6 chic dau tu ra doi

Tinh dén van ban phap Iy mai nhat hién hanh thi khong c6 mot van ban 1y nao dé
cap dén sy ra doi cua to chirc dau tu .Moi cdng tac van doan toan dat dudi su chi
dao cau Thua tudng Chinh phi va tong giam dé¢ BHXH.Ban ké hoach chi 1a nguoi
thuc hién.Vi vay ngudi nam vén hét stc bi déng trong viéc thuc hién cong tac dau
tu.Dong thoi thi Ban ké hoach tai chinh lai khéng dwoc gidp bé tri da d6 ngii nhan
vién c6 kinh nghiém trong hoat dong nay nén chwa thé du doan trudc duoc sy bién
dong cua thi truong.Do viy trong ndm 2002 loi suat thuc caa dong vén chi 1a 2.9%
tham chi ca biét c6 nhitng nam loi suét thuc té Am nhu nam 1998 13 -0.1%.

T6m lai cac quy dinh phap 1y cii va méi déu cé ddc diém chung 1a mang tinh thua
ké turong d6i cu thé luat phap cua cac nudc trén thé gidi.Song chua co su nghién
ctru dé van dung maot cach tdi wu nhat vao diéu kién Viét Nam dé thuc su bao vé
quyén loi cho ngudi lao dong va tao diéu kién thuan loi choq uan trinh st dung quy
BHXH dugc an toan. Tuy nhién trong diéu kién BHXH mai tach ra khoi NSNN
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mot thoi gian ngan thi nhitng han ché caa cac quy dinh phap Iy 1a khdng thé tranh
Khoi.

1. Thue trang hoat dong dau tw quy BHXH.

2.1. Thyc trang

Hoat dong dau tu ting truong quy BHXH duoc thuc hién bat dau tir nam 1995, luc
dau chi 1a cho vay ddi vdi NSNN theo chi dinh ctia Chinh phu. V& sau mé rong ra
cho vay ddi v6i cic ngan hang thuong mai Nha nudc, mua ky phiéu, trai phiéu va
tham gia d4u thau trai phiéu Kho bac Nha nudc.

Quy BHXH thuc sy hinh thanh doc 1ap voi NSNN tir cubi nam 1995. Khi d6, sé du

ciia quy BHXH duocgiri trong tai khoan tién giri md tai Kho bac Nha nudc Trung
uong.
Sang nam 1996, do nhu cau vé vbn dé thuc hién cic muc tiéu phat trién kinh té- xa
hoi, NSNN di vay quy BHXH véi thoi gian vay la khong thoi han, 13i suét
0.3%/thang. 13i suat nay dugc diéu chinh 1én 0.45%/thang vao nim 1999 nhung lai
trg vé murc 0,3%/thang vao cubi ndm 1999 va van duy tri mic 13i suat nay trong
nhimg nim gan day.

Nam tai chinh 1997, quy BHXH bt dau thuc hién cho vay ddi voi cac ngan hang
thuong mai cia Nha nuéc (ngan hang nong nghiép va phat trién nong thon, ngan
hang cong thuong) va thyc hién cho vay theo ké hoach tin dung ctia Chinh phu ( cho
vay d6i v6i ngan hang dau tu phat trién va quy hd tro phat trién).

T nam 1997 trg di, BHXH Viét Nam thyc hién day di ké hoach tin dung ma Chinh
phu giao chi tiéu hang nam cho qity BHXH, tao ngudn von dang ké cho su nghiép
phat trién kinh té - x4 hoi cua dat nudc

Ngoai ra quy con tham gia mua cong trai xay dung T qudc, cac dot mua trai phiéu,
ky phiéu clia cdc ngan hang thuong mai Nha nudc, tham gia dau thau trai phiéu Kho

bac.
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Tinh dén hét nim 2004, quy BHXH di dau tu dé mua trai phiéu Chinh phu, céng trai,
cho NSNN va hé théng cac ngan hang vay trén 40.500 ty dong, chiém khoang 96% s6
du quy. 131 dau tu thu dugc 1a 8880 ty dong. BHXH Viét Nam d3 dau tu theo dung
muc, linh vuc duge quy dinh, ddm bao an toan, khong xay ra that thoat, rui ro, cung
cap ngudn von 16n cho hoat dong dau tu cua dit nuoc, gbp phan thic day kinh té- xa
hoi ctia dat nudc ngay cang phat trién bén vimg.
Theo tai liéu mdi nhit, sau day la cac danh muc dAu tu hién tai cua hoat dong dau tu
v6n nhan rdi cia BHXH.
O Mua trai phiéu, tin phiéu,ky phiéu, cong trai ciia Kho bac Nha nudc va
Ngan hang thuong mai cua Nha nudc.
O Cho vay dbi voi Ngan sach Nha nude,Quy H tro phat trién, cac Ngan
hang thwong mai cia Nha nude, Ngan hang chinh sach ciia Nha nudce.

O Tai tro dau tu (tinh dén 31/12/2004)

Cho NSNN vay 21.3%
Mua cong trai Chinh phu 1.64%
Mua trai phiéu Chinh phu 8.30%
Cho Quy Hd tro phat trién vay 22.8%

Cho ngan hang chinh sach xa hoi vay  1.70%
Cho céc ngan hang thuong mai vay  44.26%

Biéu do 5: Co cau dau tw von nhan réi ciia BHXH Viét Nam
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ONSNN vay

Emua cong trai chinh pha

OMua trai phiéu chinh phu

OQu§ hé tro phat trién vay

B Ngan hang CSXH vay

O Cac NHTM Nha nudc vay

Trong khi d6 theo ngudn bao cio quyét toan tir nim 1995 dén nam 2000 cia BHXH
Viét Nam thi cac khoan dau tu quy BHXH tinh dén hét ngay 31/12/2000 thé hién cu
thé 1a:

Biéu s liéu 4: Danh muc dau tu quy BHXH thoi ky 1995-2000

T pon vi vay tién S tién Ty 1&(%)
1 Ngén sach nha nudc 2.078.636 13.27%
2 QuY hé trophét trién 6.200.000 39.58%
3 Hé théng ngan hang BTPT 2.700.000 17.24%
4 Hé théng NHNN VN 1.500.000 9.58%
5 Hé théng NHCong thuong 1.280.000 8.17%
6 NH phat trién nha PBSCL 100.000 0.64%
7 Ngan hang ngoai thuong VN 100.000 0.64%
8 Mua cbng trdi xay dung TQ 700.000 4.47%
9 Trai phiéu kho bac 1.004.306 6.41%
Tong 15.662.942

Trong d6, cho vay d6i voi Qui HO tro phat trién va Ngan hang Dau tu Phat trién Viét
Nam 1a cho vay theo chi dinh ctia Chinh phu, ndm trong ké hoach tin dung hang nam

ma Chinh phu giao cho BHXH Viét Nam. Nhu vdy, ta thdy xu hudng dau tu quy
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BHXH trong 10 nim qua ¢6 xu hudng thay d6i, ban dau khi méi hoat dong dau tu,
quy BHXH cho vay d6i voi Quy hd tro dau tu phat trién va Ngan hang 1a nhiéu nhat,
do6 1a su cho vay theo chi dinh cua Chinh phu (thoi ky 1995-2000) . Thoi ky sau, quy
BHXH di chu dong hon trong viéc dau tu quy, bdi vay ma ty trong dau tu vao quy hd
trg phat trién dang tir con s6 39,85% vao cudi nim 2000 xudng con sb 22.8% vio
cudi naim 2004. Ty trong cho vay ddi v6i cac ngan hang thuong mai vao cudi nim
2004 14 16n nhat dat 44,26%. Diéu nay that d& hiéu, khi dugc chii dong thyc hién hoat
dong dau tu BHXH Viét Nam chu yéu cho cac ngan hang thuong mai vay boi vi 14i
suit cho vay & cac ngan hang thuong mai van 1 cao nhat dat khoang 0,9%/nam. Véi
su chu dong tich cuc nay, hi¢u qua dau tu qiy chic chan sé& cao Ién.

Tuy nhién, nhin vao danh muc dau tu quy BHXH ta c6 thé nhan thay 1a cac linh vuc
dau tu cia BHXH Viét Nam thoi gian qua d tuan theo Chinh phi mot cach nghiém
chinh dén mirc ma ta c6 thé cam nhan dugc sy don diéu trong hoat dong dau tu vén
nhan rdi cua qily, moi chi chil yéu dau tu gian tiép thong qua viéc cho vay va mua
cong trai, trai phiéu, tin phiéu kho bac. Viéc dau tu truc tiép vao cac cong trinh du an
hay cac doanh nghiép chua dwugc BHXH Viét Nam thuc hién do chua tim

dugc dbi tac. Nhin chung hoat dong dau tu quy con mang tinh bi dong, theo su chi dao
ctiia Nha nudc, bén canh dé tinh méi mé va phtic tap ciia hoat dong dau tu vén nhan
rdi cling 12 mot nguyén nhan déng ké. Néu chung ta tao ra dugc moi truong dau tu tot
va hanh lang phéap ly thong

thoang thi chac chan hoat dong dau tu quy BHXH ¢ nudc ta s& git hai dugc nhiéu két
qua mong do1 hon nita.

Ta c6 biéu d6 dau tu tai chinh quy BHXH tir nam 1997 dén hét naim 2004 nhu sau:
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Biéu d6 6: Biéu dd dau tw tai chinh quy BHXH
don vi: ty VND
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Qua biéu db trén, mot lan nita khang dinh hoat dong dau tu cang ngay cang duogc chu
trong. La hoat dong khong thé thiéu duoc trong viéc bao toan va tiang trudng quy
BHXH. S6 tién dé thuc hién dau tu ndm sau ludn ludn cao hon nim trude, diéu nay
cang khang dinh su ting truéng quy BHXH trong nhitng nim gan day 1a rat cao.

Hiéu qua hoat dong diu tw quy BHXH Viét Nam.

Trong nhiing ndm qua, hau hét nguén vén nhan rdi cia BHXH Viét Nam dugc sir
dung dé cho Nha nudc vay vi vay kha ning thu hdi von 1a rt chic chan. Phan vén
con lai, do dugc str dung dé cho vay theo su chi dinh cua Chinh Phu nén kha nang thu
héi vén cling ludn luén duge dam bao. Nhur vay chiing ta c6 thé khang dinh rang mirc

d6 riii ro ctiahoat dong dau tu quy BHXH Viét Nam thoi gian qua 1a thap, hoat dong
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dau tu von nhan rdi cia BHXH Viét Nam da thoa mén duoc yéu cau dit dam bao an
toan ma Chinh phu dat ra.

Mit khac chung ta c6 thé thy rang muc dich huy dong vén cia céac to chirc tai chinh-
tin dung ké trén (B tai chinh, Quy hd tro phat trién, Ngan hang chinh sach...) 1a dé
dau tu vao cac chuong trinh du an 16n cua quéc gia, hoac dé hd tro dau tu cho cac
thanh phan kinh té. Do vay, xét trén tim vi md thi cac khoan cho vay cia BHXH Viét
Nam déu c6 kha ning mang lai nhitng hiéu qua kinh té xa hoi to 1on. Vi thé, dé danh
gia hoat dong dau tu von nhan rdi mang lai, t6i nghi rang viéc quan trong 13 phan tich
hiéu qua tai chinh cta hoat dong dau tu thong qua xem xét loi nhudn ma cac khoan
dau tu von nhan réi cia BHXH Viét Nam mang lai hang nam.

Tinh dén cudi nam 2004, loi nhuan thu duoc tir hoat dong dau tu quy BHXH 1a 8.880
ty dong, 1ai suat dau tu binh quan nam khoang 6% dén 7%/nam.

Loi nhuan dau tu quy BHXH dugc thé hién thong qua biéu do sau:
Biéu6 : Loi nhuin dau tw tir hoat dong tai chinh quy BHXH
( tir nim 1997 dén nim 2004)

nim | Logjnhuin dau | Laixudt BQ | nim sau so
tu (ty df“)ng) nam(%) vOi nam
1997 209,8 815% | @ e
1998 472,6 8,17% +0,02%
1999 665,7 7,35% -0,82%
2000 824,2 6,27% -1,08%
2001 983,7 4,08% -2,19%
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Biéu dd 7: Biéu dd Lai dau tw tai chinh quy BHXH
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Qua biéu do 13i dau tu tai chinh quy BHXH trén ta thdy, mic du hoat dong dau tu quy
BHXH Viét Nam dén nay tuy con han hep & danh muc dau tu nhung hoat dong dau
tu ngdy cang c6 hiéu qua cao. Loi nhuan dau tu thu dugc qua cic nim c6 muc ting
dang ké. Nam 1997 loi nhuan dau tu thu duoc con rat khiém tén méi chi dat con s6 1a
209,80 ty ddng, nhung dén nam 2004, con sé nay di ting hon 10 1an dat gia tri 2.147
ty dong.

Néu so sanh 14i suat dau tu binh quan nim ciia BHXH Viét Nam, ta ciing thay rang ty
suat nay chua thé coi la cao néu dem so sanh v&i hiéu suat sinh 10i chung ctia nén
kinh té. Va néu so sanh 14i suat dau tu binh quin qua cac nim ctia BHXH Viét Nam,
ta cling c6 thé thay trong thoi ky nay, ngoai trir nim 1998 ¢6 1ai suat binh quan nim
tang thém 0,02% so v&i nam 1997, nam 2002 tang 2,17% so véi nam 2001 va nam

2004 c6 muc 13i suat binh quan nam tang vot so véi nam 2003 va dat mic 8,22% la
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muc cao nhat tir ndm 1997 tré lai day, con lai lai suét binh quan cac nam déu giam
dan v6i mirc d6 ngay cang 16n: nam 1999 giam

0,82%, nam 2000 giam 1,08%, nam 2001 giam 1,47%, nam 2003 giam 0,85%. Nhu
vay lai suat binh quin qua cac nim c6 muc ting giam khong déu, két qua nay tuy
thudc vao diéu kién khach quan cta moi truong dau tu va su chu quan cua ké hoach
dau tu do BHXH Viét Nam dit ra. Tt ca nhimg con s6 nay déu noi 1én mot diéu rang
hiéu qua hoat dong dau tu bao toan va ting truéng quy cia BHXH Viét Nam tuy dat
duoc myc tiéu an toan do Chinh phu dit ra nhung van con chua cao.

Ngoai ra, dé danh gia hi¢u suét sinh 101 thuc té cia von dau tu, ching ta cling khong
thé khong xem xét dén yéu t6 lam phat. Néu hiéu suat sinh 10i cta cac khoan dau tu
vbn nhan rdi trong mot thdi ky cao hon ty 1& lam phat cua ky d6 thi chimg to hoat
dong dau tu quy BHXH da

dat duoc su ting trudng thuc cua quy. Trong truong hop nguoc lai, ching ta co thé
khang dinh rang hoat dong dau tu khong dap tng duoc yéu cau tdi thiéu cta hoat

dong dau tu quy 1a bao toan gia tri ctia quy BHXH.

nam Lai xuat BQ TS’ lé lam Lai suat thuc
nam(%) phat (%) (%)
1997 8,15% 3,7% 4,45%
1998 8,17% 9,2% 1,03%
1999 7,35% 0,1% 7,45%
2000 6,27% -0,6% 6,87%
2001 4,08% -0,8% 4,48%

Ty 1¢ lam phét trong nhitng nim qua rat that thuong. Nam 1997 lac dau 1a 3,7%, sau

d6 ting 1én 9,2% vao nam 1998, roi dot ngdt giam xudng 0,1% vao nim 1999. Ty 18
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lam phat trong 2 nam 2000-2001 lai & mirc dudi 0% (nam 2000 lam phat —0,6%, nam
2001 lam phat —0,8%).

Dién bién that thudng cta ty 18 lam phat da dan dén tinh trang ty suat sinh 10i thuc té
hang nam cta cac khoan dau tu quy BHXH khong on dinh. Do vy tuy thudc tinh
trang giam phat hay lam phat hang ndm ma hiéu sut sinh 10i thuc té cta hoat dong
dau tu quy BHXH Viét Nam c6 mirc ting truong duong hodc am. Diéu nay da anh
huong dang ké dén két qua hoat dong dau tu von nhan rdi cia BHXH Viét Nam nhu
chung ta da xem xét.

1. Tinh hinh dau tw ngudn vén nhan rdi cia quy BHXH giai doan 2008 — 2009

Niam 2008 Nam 2009
Nguén vén con ton dong Gan 84000 ti dong 95163 ti dong
Cho ngan sach nha nwéc 8500 ti dong 20000 ti d6ng
vay

Mua trai phiéu chinh 22500 ti dong 28500 ti dong
pha

Mua cong trai giao duc 200 ti dong 200 ti d¢ong
Cho cac NHTM ciaa nha 52773 ti dong 46463 ti d6ng
nwdc vay

Tién 13i thu tir ddu tw 9000 ti dong 8400 ti dong

Ty I& i trén von 11,76% 9,10%
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Nhan xét: hoat dong dau tu cua qiity BHXH 14 an toan va c6 thé thu hoi khi can
thiét. Tuy nhién, dau tu van chua hiéu qua ( cu thé, ty I4i trén von ctia nam 2009
giam so véi nam 2008, tir 11,76% xudng con 9,10%).

3. Panh gia hoat dong dau tw quy BHXH & Viét Nam trong thoi gian qua.

Hoat dong dau tu vén nhan réi 13 mot mit quan trong ciia quy BHXH. Tuy
nhién & Viét Nam, hoat dong nay con tuong ddi méi mé, vi vay hi€u qua cua hoat
dong dau tu von nhan rdi cia BHXH Viét Nam chua thé dat duoc nhu mong muén
ctia cac nha quan Iy quy BHXH. Do d6, danh gia vé hiéu qua hoat dong dau tu von
nhan rdi cia BHXH Viét Nam can xem xét cac khia canh sau day:

3.1. Nhitng thanh tuwu dat dwoc trong hoat dong dau tw quy.

Hoat dong dau tu ngudn von nhan rdi ciia quy BHXH tuy chua dat duoc két
qua nhu mong mudn ctia cac nha quan 1y quy nhung ciing da thu dugc nhitng thanh
twu nhat dinh.

Mot la: Hoat dong dau tu ngudn von nhan réi cia BHXH Viét Nam d tao ra
su van dong khong ngimg cua ngudn lyc xa hoi thong qua quy BHXH. Véi tu cach
1a mot kénh cung Ung von quan trong, quy BHXH d3 tai trg cho nén kinh t& mot
luong von dau tu khong nho, gép phan ting truong kinh té, gitp cho nén kinh té nudce
ta tu chu hon trong diéu kién nguén noi luc con han hep.

Hai 1a: Cac danh muc dau tu cua quy BHXH Viét Nam c6 ¥ nghia Chinh tri-
X4 hoi rat to 16n. Vao nhitng thoi diém Nha nude can c6 von dé dap tmg nhu cau chi
tiéu chung, viéc BHXH Viét Nam bo ra hang trim ty dong dé cho Ngan sach Nha
nude vay thong qua viéc mua cong trai, trai phiéu, tin phiéu Kho bac Nha nudc... di
thoa man kip thoi mot bd phan nhu cau vén quan trong ctia Nha nude.

Ba la: Loi nhuan mang lai tir hoat dong dau tu von nhan rdi cia BHXH Viét
Nam mic du véi ty suit chua cao song ciing dd phan nao lam ting thém tiém luc tai
chinh ctia quy BHXH, giup BHXH Viét Nam phat trién dugc quy mé cta quy, dong

thoi cing c6 dugc vi thé ciia minh trong h¢ thong tai chinh ctia qubc gia.
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3.2.

Hoat dong dau tu c6 vai trd quan trong cho sy phét trién cta nén kinh té néi
chung 13 vay, va trong bat cir mot linh vuc ndo mudn ting trudng va phat trién manh
mé thi khong thé thiéu dugc hoat dong dau tu. Tir khi ra doi, phat trién va hinh thanh
hoat dong dau tu von nhan rdi cho dén nay, BHXH Viét Nam da thu dugc nhiing
thanh tich nhat dinh nhu ching ta di xem xét bén trén. C6 thé 1a chua dugc nhu mong
doi cta cac nha quan 1y. Tuy nhién, phan ndo d6 nhimg két qua nay ciing d3 minh
chimg cho su nhay bén, nang dong va tich cuc cia BHXH Vi¢t Nam trong viéc bao
t6n va ting trudng quy BHXH. Hoat dong dau tu s tién tam thdi nhan réi ciia quy
BHXH dé bao toan va ting trudng gia tri quy 13 co so vimg chic cho su ton tai va
phat trién quy BHXH, dé quy luon c6 kha niang chi tra BHXH cho ddi tuong hudng
BHXH kip thoi va ddy du, thuc hién t6t chinh sach BHXH, phuc vu tot nguoi lao
dong theo dung chu trrong chinh sach cua Pang va Nha nudc ta.

Boén la: Qua trinh thyc hién dau tuw vén nhan rdi tuy chua phai 1a dai nhung
cling d3 du cung cdp cho cac nha quan Iy dau tu cia BHXH
Viét Nam nhitng kinh nghiém quy bau trong hoat dong quan 1y dau tu. Nhitng kinh
nghiém nay s& gitip cho ddi ngii can bd phu trach dau tu cua
BHXH Viét Nam trudng thanh nhanh chong, dap tng duoc yéu cau nang cao hiéu
qua dau tu cta quy trong tuong lai.

Nhitng ton tai trong hoat dong dau tw quy BHXH Viét Nam
a. Ton tai.

Hoat dong dau tu von nhan rdi ciia quy BHXH trong nhitng nim qua, bén canh
nhimg thanh tich dat dugc con khiém tdn 1a nhitng kho khin, ton tai con qué nhiéu.
Phai chiang d6 1a sy két hop gitra mot hinh thic hoat dong con twong doi méi mé véi
su khat khe vé hanh lang phap 1y trong mot méi truong kinh té méi chi 1a dang phat
trién. Nhitng ton tai
trong hoat dong dau tu quy rat nhiéu, nhung co thé noi dén hai ton tai 16n, d6 1a

nhimg nhan t6 anh huéng manh mé dén két qua cua hoat dong dau tu quy.
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0 Vé chinh sach.

Theo quy dinh hién hanh( quyét dinh 20/1998/QD-TTg cta Thi tudéng Chinh
phu) thi quy BHXH chi duoc phép dau tu trong 03 linh vyc hoat dong 1a:

+ Mua trai phiéu cta Chinh phu, tin phiéu kho bac Nha nuéc va cic ngan hang
thuong mai ctia Nha nudc.

+ Cho vay d6i voi cac Ngan sach Nha nuée, Quy hd tro phat trién, cic ngan
hang thuong mai ctia Nha nudc.

+ Pau tu vén vao mot sé du an va doanh nghiép 16n cua Nha nude cd nhu cau
vé von duoc Thu tuéng Chinh phu cho phép va bao tro.

Trong quy dinh c¢6 ghi “ cho vay ddi v6i cac Ngan hang thuong mai cia Nha
nuéce”, diéu d6 co nghia 1a BHXH Viét Nam chi duoc phép cho vay ddi véi 04 hé
thong Ngan hang thuong mai ctia Nha nudc 1a
Ngan hang Nong nghiép va phat trién nong thong Viét Nam, Ngan hang Pau tu phat
trién Viét Nam, Ngan hang Cong thuong Viét Nam, Ngan hang ngoai thuong Viét
Nam. Quy BHXH Viét Nam khong thuc hién cho vay d6i v&i bat cir mot ngan hang
thuong mai c¢6 phan, ngan hang lién doanh hay mot ngan hang nuéc ngoai nao khac,
du ta thay rd rang mot diéu rang trong mot khoang thoi gian ndo d6 1ai suat di vay cua
cac ngan hang nay cao hon 13i suat di vay cta ciac Ngan hang Thuong mai ctia Nha
nuoc.

Quy BHXH cho Ngéan sach nha nudc vay thuong 1a cho vay khong thoi han ma
1ai suat hién nay rat thap. chénh léch rat 16n so véi 14i suat di vay ciia cic ngan hang
thuong mai va 1i sudt trén thi trudng. Hang nim, quy BHXH phai danh ra mot sb
tién nhan rdi twong ddi 16n dé cho vay theo chi dinh cta Chinh phu( nhu cho quy HS
trg phat trién va Ngan hang Dau tu phét trién vay dé thuc hién cac dy an kinh té — xa
ho6i). Thoi han cho vay 1a rat dai, thdp nhat 1a 5 naim ma quy BHXH chi duoc huong
1ai suat ¢6 dinh do Chinh phu quy dinh trong suét thoi gian cho vay, chi duoc diéu

chinh theo quyét dinh ctia Chinh pht. Diéu nay ciing giy anh huong dén hiéu qua
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hoat dong dau tu ting truéng quy BHXH ciing nhu khién cho viéc diéu hanh nguén
vbn tam thoi nhan r6i ctia quy BHXH tré nén kém linh hoat.

Ngoai ra, thi truong chirg khoan, thi trrong kinh doanh bat dong san... & Viét
Nam chua thuc su phat trién, dang & giai doan so khai va con gap nhiéu rao can nén
cling lam han ché viéc mé rong huéng dan dau tu tai chinh ctia quy BHXH, anh
huong dén hiéu qua hoat dong dau tu ting trudng quy BHXH Viét Nam trong tuong
lai.

Nhu vay,viéc dau tu von con qua bd hep trong mot s6 linh vuc han ché, chua
¢6 chién luge dau tu ngudn von nhan rdi mot cach hop 1y. van chi dimg lai ¢ viéc giri
tién, cho vay va mua trai phiéu, chua c6 su tham nhap vao nhirng linh vuc kinh té
quan trong nhu san xuat cong nghiép, xay dung co ban, du lich...

O V& hoat dong.

Bao hiém x3 hoi Viét Nam 13 mot to chirc méi di vao hoat dong gﬁn 10 nam, hon ntra
hoat dong dau tu ting truong quy BHXH & Viét Nam dang con 1a hoatdong méi mé
nén khong tranh khoi nhiéu han ché khi thuc hién.

Cong tac dau tu ting truong quy BHXH duoc thuc hién tai BHXH Viét Nam
van con thu dong trong xtr ly cong viéc, chua manh dan trong viéc nghién clru va dé
xuat cac phuong an dau tu tai chinh nham 1am tang hiéu qua hoat dong dau tu ting
truong quy BHXH.

BHXH Viét Nam chua thuc hién dugc viéc dau tu vao mot sé du an va doanh
nghiép 16n ctia Nha nuée c6 nhu cau vé von duoc Thu tudng Chinh phil cho phép va
bao tro ma chi chu yéu thuc hién céc hinh thie dau tu qua cac t6 chtrc tai chinh, ngan
hang cua Nha nudc, co thé n6i hoan toan khong ¢6 rai ro. Con mot van dé ton tai nira
can nhin nhan 1a BHXH Viét Nam con thiéu doi ngii can bd c¢6 du nang luc dé thAm
dinh cac dyu an dau tu vao cac linh vue san xuat kinh doanh...

N Vé co ché quan 1y.
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Trudc hét ndi vé co ché quan 1y chinh sach, thuyc chat moi hoat dong dau tu ting
truong quy BHXH déu do Chinh phii quy dinh. BHXH Viét Nam khéng duoc cha
dong trong viéc thuc hién cac hoat dong nay. Téng Giam dbc BHXH Viét Nam phai
xin phép ¥ kién ctua Hoi dong quan Iy BHXH Viét Nam, cling nhu phai dugc sy phé
duyét cia Chinh phu vé céac hinh thic dau tu mdi, mic du cac hinh thire d6 da duge
ghi 14 trong quy dinh. Vi vay can phan cip viéc ra quyét dinh dbi véi hoat dong

Ty 1 sinh 1i tir hoat dong dau tu cta qily bhxh con thap, thdm chi ¢ nam con thap
hon ti 1€ lam phat.

Két qua kiém toan tir co quan Kiém toan Nha nude vao thang 7-2009 cho thay, sd
tién tam thoi nhan rdi ctia quy nay 1én ti 70.000 ty dong. O thoi diém kiém tra,
BHXH Viét Nam chua xay dung phuong an dau tu cho sd tién nhan r6i nay. Trong
thuc té, ké ca khi xay dyng phuong an dau tu thi hau het sO tién ‘nay dang dugc gui
ngan hang véi 13i suat khong ky han, thudc loai 13i suat thap nhat.

B4o c4o tir co quan kiém toan cling két luan, viéc diéu hanh cac khoan tién gii nay
con phan tan, lang phi, cac hop dong cho vay duge ky két Vol nhiéu diéu khoan bat
loi, khong dam bao quyén loi ctia nha dau tu theo nguyén tic thi truong. Cu thé,
Két luan caa Thanh tra Chinh phu duoc téng hop tir chuong trinh thanh tra toan
dién trong linh virc bao hiém x& hoi tir naim 2005 dén hét nam 2009 tir cap huyén
ti cap tinh va trung wong. Thanh tra Chinh phu két luan, viéc cho vay vén c6 mot
s6 vi pham nhu ky hop dong thiéu chat ché vé thoi gian vay va tra ng dan dén tinh
trang tra no truéc han khi l3i suat co ban giam, cho vay véi l3i suat thap hon 1ai
suat do ngan hang Nha nuéc cong bé. .. lam giam I3i vay gan 105 ti dong. Thuc sy
hop dong cho vay trudc day rat so sai nén méi xay ra tinh trang nay. Nhung co
nhitng cai phai giai thich cu thé hon, vi du nim 2009 ¢6 hop dong dang cho vay
8% khi gia han hop ddng thi 14i suat lai thip hon, nhung thanh tra cho rang dang tir
|4i suat cao chuyén sang I4i suat giam la vi pham.

Thing du quy kha cao nhung chua duogc sir dung toi da cho muc dich sinh 10i dan
dén bat cap trong sir dung nguon vén. Cu thé, néu nam 2009 ngudn von tam thoi
nhan rdi cua quy 1a 70000 ti dong thi dén nam 2011 d4 ting 1én dén 100000 ti dong
nhung BHXH Viét Nam chua c6 ké hoach dé dau tu ngudn vén nhan rdi nay vao
cac cdng trinh trong diém qudc gia, chua c6 phuwong an dau tu cu thé.

3. Giai phap khic phuc
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Tang hiéu qua dau tu bang cach cho phép quy BHXH dau tu vao noi c6 ti suat loi
nhuan cao, dau tu vao du an kinh doanh, lién doanh gdp vén véi chinh sach
khuyén khich, wu dai vé thué, vira dam bao do an toan, vira nang cao hiéu qua st
dung von nhan rdi tir quy.

Bao hiém x4 hoi Viét Nam c6 thé ky hop dong véi ngan hang Nha nuée 1a dau tu tu
dong dé c6 1ai suat cao hon. Vi du nhu bao hiém x3 hoi ¢ dinh khoan tién dudi
200 ti dong trong tai khoan thi 1a giri khong ky han nhung trén s6 d6 thi chuyén
sang dau tu dé co 13i sudt cao hon. So tién d6 1a sé chit dong dé co quan bao hiém
xa hdi chi ti€u thuong xuyén.

Thanh 1ap phong quan 1y dau tu quy. Phong nay chu yéu xem xét cac ngan hang,
ngan hang nao co6 hiéu qua dé cho vay. Phong dau tu nay cling nam dugc kha nang
von nhan ro1 bao nhiéu dé 1én danh sach cho vay, don doc thu hoi no.

Thue té thi cang dau tu hiéu qua cao thi cang rai ro ma quy bao hiém x3 hoi lai
khong duoc phép rui ro. Vi vy, hdi déng quan 1y quy c6 thé quyét dinh dau tu vao
cac cong trinh trong diém quéc gia v4i phuong an dau tu cy thé, rd rang, trong do
ngudn von dau tu vao doanh nghiép chi tir 10% - 15% dé han ché rai ro va dam
bao hiéu qua dau tu ( theo kinh nghiém quan 1y quy bhxh & cac nudc

Cho phép giri tién khong ky han v&i nhiing khoan chi ¢ dinh nhu lvong huu va
mot s6 khoan chi khac, con thira thi cho vay. Lai suat cho vay la 1ai suat lay tir bon
ngan hang thuong mai 16n dé tranh hién tugng cho vay vai 1ai suat thap.

Giai phap ting hiéu qua diu tw quy BHXH

Pé hoat dong dau tu quy BHXH dat hiéu qua, nham bao toan, ting truéng quy, dam
bao su an toan va c6 di nguon luc tai chinh dap (ng Kip thoi yéu cau chi tra cac
ché d¢6 BHXH cho nguoi lao dong, gop phan phat trién kinh té- xa hoi cua dat
nudc, can nghién ciru, xem xét dé bd sung, hoan thién vé co ché, chinh sach ddi
vé6i hoat dong dau tu quy BHXH.

1.Tao hanh lang phap ly cho hoat dong dau tw quy BHXH.

Can phai c6 quy dinh phép 1y cu thé hon vé qué trinh thuc hién dau tu quy BHXH
nhu:

- Linh vuc dau tu: trong d6 quy dinh ty 1¢ dau tu vao ting linh vuc
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- Hinh thtrc dau tu: thong qua céc to chire tai chinh, tién té cia Nha nude hay
dau tu truc tiép; ty 1é dau tu theo ting hinh thiec.

- Thoi han du tu va 13i suit tdi thiéu khi dau tu vao tung linh vuc, tirng hinh
thire va tung du an.

- Quy trinh x4y dung, thim dinh, quyét dinh phuong an( hodc dy 4n) dau tu
va quan 1y dau tu.

2. Phan bé ty 18 quy BHXH nhan rdi dé dau tu.

Theo kién nghi caa Ngan hang thé giéi thi chi nén st dung khoang 80% quy BHXH
nhan rdi dé dau tu vao linh vuc dau tu an toan ma chi yéu 13 dau tu théng qua cac
t6 chuc tai chinh, tién té ciia Nha nudce ( cho Ngan sach Nha nudc vay, mua trai
phiéu, ky phiéu cuia Nha nudc, caa cc to chic tai chinh, ngan hang Nha nudc phét
hanh...). Str dung khdng qué 20% quy BHXH nhan rdi dé dau tu vao cac linh vuc
khac c6 kha nang thu duoc lgi nhuan cao hon nhung ciing ¢6 nhiéu rai ro hon.
Chang han nhu dau tu kinh doanh bat dong san, tham gia thi truong ching khoan,
tryc tiép dau tu vao cac du &n san xuat kinh doanh( hoic gop vén kinh doanh), dau
tu hoat dong thué mua tai chinh. Béi vi thi truong bat dong san, thi truong chang
khoan,... mac du da hoat dong nhung tinh 6n dinh con chua cao, quy md nho va
hoat d6ng san xuat kinh doanh hiéu qua con chua cao.

3. Nha nwéc can cd chinh sach khuyén khich va wu dai déi véi hoat dong dau
tw quy BHXH nhw chinh sach wu dii vé thué.

U tién 1 s6 linh vyc, dy an dau tu bang quy BHXH ma & d6 von dau tu bao dam
an toan, it co rui ro, mang lai hiéu qua cao vé xa hoi va bao toan, ting truong dugc
von. Chang han nhu: dau tu xay dung nha ¢ ban tra cham cho dan cu ( dic biét 1a
nhitng nguoi ¢6 thu nhap thap), du an san xuat, cung cap dién, nudc sinh hoat cho
cac khu déan cu (ké ca thanh thi va nong thon); dau tu xay dung két cau ha tang c6
thu phi str dung nhu: cau, duong giao théng, cac cdng trinh vé y té, gido duc, phuc
loi x& hoi va mot sb dy &n mang tinh chién luoc cua qubc gia.

4. Can ting cwdng cong tac quan ly, kiém tra, giam sat tai chinh déi véi quy
BHXH nhiam dam bio hoat déng ciia quy an toan, tiét kiém va co hiéu qua
kinh té-xa h¢i cao.
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Pé dam bao yéu cau an toan tai chinh can phai ting cuong cdng tac phan tich du
béo tai chinh, dac biét chl trong dén cong tac tinh toan dy bao quy BHXH 1am co
s& cho viée diéu chinh chinh sach nham dam bao sy phat trién bén viing cua
BHXH.

5.Pa dang hoa cac hinh thire dau tu quy.

Pa dang hoa cac hinh thirc dau tu quy BHXH ¢ thé tang loi nhuan ma van dam
bao an toan cho quy. Mat khac cing véi viéc hoi nhap thi cé thé dau tu quy vao
nhitng nudc c6 nén kinh té phat trién, vira thu loi nhuan cao, vira tranh duoc rai ro
trong nuoc.
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