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                                  No.95  2005 年 3 月 31 日          
                                               

                   ハノイ証券取引所の開設について                                                 

                                                                                                         

                                            経済調査部 研究員 亀井 純野    

 本年 3 月 8 日、ホーチミン証券取引所に次ぐ国内 2 番目の証券取引所がベトナムの首

都ハノイに開設された。ハノイ証券取引所の開設は、2003 年 8 月発表の首相声明「2010
年までの証券市場育成戦略」(注 1)の一環として実現した。 

 通常の上場株式取引は 2000 年 7 月に開設されたホーチミン証券取引所で行われてお

り、2004 年 12 月末時点で、上場株式 24 銘柄、時価総額 3.4 兆ドン(GDP 比 0.5%)とな

っている。ハノイ証券取引所は、ホーチミン証券取引所と異なる機能を持つ中小企業向

けの株式市場として作られ、同日ベトナム郵電公社傘下の郵電設備工場の株式競争入札

が行われた。この入札は一般的な上場株式取引とは異なり、非上場の国営企業の株式持

分にあたる部分をオークション形式で民間に売却するというベトナム独自の取引形態

で行われた。今後もこの形態での入札が行われる予定であるが、この形態が将来どのよ

うな形式に発展していくか興味深いところである。 

 債券流通市場は一般に OTC 取引が中心であるが、ベトナムでは上場証券取引の取引

所集中義務により OTC 取引が事実上禁止されている(注 2)ため、取引はホーチミン証券

取引所で行われている。また、機関投資家の資産規模に比して債券の発行残高が少ない

ことから、運用手法として債券を満期まで保有することが一般的であり、流通市場の育

成が進んでいない。国債については、政府の積極的な発行により発行残高 200 銘柄、券

面総額 24 兆ドン(2004 年 11 月末時点)に上るにもかかわらず、GDP 比 3.4%に留まって

いる(2003 年 12 月末時点で、日本 108%、マレーシア 33%)。ベトナム政府は 2010 年ま

でに証券市場全体の時価総額を GDP 比 10-15%まで増加させることを目標としており、

今後の市場拡大を期している。社債については現在 2 銘柄が上場されているが、どちら

も BIDV(Bank for Investment and Development of Vietnam、国営 4 大商業銀行のうちのひ

とつ)発行の金融債であり、まだ民間企業による資金調達が行われていないことが今後

の課題である。 

 本年 6 月には、ハノイ証券取引所に債券流通市場が開設される予定となっているが、

取引形態などの詳細は明らかにされていない。株式市場における競争入札のようにベト

ナム独自のアイディアが出てくる可能性もある。いずれにせよ今後のベトナム証券市場

インフラ整備に大きな進展が期待され、状況を注視していくことが重要となろう。   

(注 1) 同国の証券市場を質・量両面で育成することでベトナムの金融市場を発展させ、

国際金融市場への統合を目指すとの観点から策定されたもの。  

(注 2) ベトナムの証券取引法(Decree 144)は、上場証券の取引を取引所に集中すること

を義務付けており、OTC 取引は禁止していると解釈されている。 
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(http://www.mof.go.jp/jouhou/kokkin/frame_4.html 財務省委嘱『ベトナムの国債市場整備に

かかわる技術協力』平成 16 年 3 月、財団法人 国際通貨研究所) 
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