Năm 2006 đánh dấu nhiều bước tiến mới trong việc cải thiện môi trường đầu tư kinh doanh đối với cả các nhà đầu tư trong nước và nhà đầu tư nước ngoài. Mặt khác, việc Việt Nam trở thành thành viên thứ 150 của Tổ chức thương mại thế giới (WTO) và tổ chức thành công Hội nghị cấp cao APEC lần thứ 14 tại Hà Nội cũng là những điểm nhấn ấn tượng đối với các nhà đầu tư nước ngoài đối với thị trường tài chính, tiền tệ Việt Nam. Năm 2006, việc thu hút luồng vốn nước ngoài đã đánh dấu những kỷ lục mới. 

- Về thu hút vốn đầu tư trực tiếp: Trong 11 tháng đầu năm 2006, Việt Nam thu hút được 705 dự án được cấp phép mới và có tới 439 lượt dự án tăng vốn, đưa tổng vốn cam kết trong 11 tháng lên tới 8,3 tỷ USD, đạt mức tăng 47,4% so với cùng kỳ năm trước và vượt 31,7% kế hoạch cả năm đưa ra ban đầu là 6,5 tỷ USD. Ước tính cả năm, số vốn cấp phép đạt mức khoảng 9 tỷ USD (trong đó cấp mới là 6,8 tỷ USD, vốn mở rộng đạt 2,2 tỷ USD), tăng 31,7% so với năm 2005. Đây là mức vốn đầu tư đăng ký mới đạt cao nhất kể từ khi thực hiện Luật Đầu tư nước ngoài (năm 1987) đến nay, vượt mức cao nhất 8,6 tỷ USD năm 1996. Vốn thực hiện đạt khoảng 4,1 tỷ USD, tăng 24,2% so với năm 2005 do nhiều dự án có quy mô lớn được triển khai nhanh chóng. Có được kết quả này là nhờ môi trường đầu tư kinh doanh được cải thiện, thể hiện qua việc nhiều văn bản pháp lý mới được ban hành và các văn bản hướng dẫn Luật Đầu tư, Luật Doanh nghiệp, Luật cạnh tranh, Luật sở hữu trí tuệ…Ngoài ra, việc Việt Nam chính thức gia nhập WTO và theo đó Việt Nam cam kết tuân thủ toàn bộ các hiệp định và quy định liên quan đến việc đối xử tối huệ quốc và đối xử quốc gia, tổ chức thành công Hội nghị APEC cũng là một trong những yếu tố thu hút mối quan tâm của nhiều nhà đầu tư nước ngoài. Riêng trong tuần lễ cấp cao APEC tại Hà Nội đã có tới khoảng 1.200 nhà đầu tư nước ngoài vào Việt Nam tìm kiếm cơ hội đầu tư. Kết quả là các thoả thuận hợp tác đầu tư đã lên tới trị giá 2 tỷ USD được ký kết. 

- Về vay nợ nước ngoài: Cùng với nguồn vốn đầu tư trực tiếp của nước ngoài, vốn vay nợ nước ngoài tiếp tục tăng lên, chủ yếu vẫn là luồng vốn ODA là những nguồn vốn có thời hạn dài, có thời gian ân hạn và lãi suất thấp (chiếm khoảng 70-80% tổng vốn vay nợ nước ngoài). Với mức cam kết hỗ trợ phát triển chính thức (ODA) là 3,74 tỷ USD tại Hội nghị nhóm tư vấn các nhà tài trợ dành cho Việt Nam (Hội ghị CG) năm 2005, Việt Nam đã tích cực phối hợp với các nhà tài trợ chuẩn bị các văn kiện chương trình, hoàn tất các thủ tục để đàm phán và ký kết hiệp định cụ thể. Từ đầu năm đến giữa tháng 10 đã ký kết được 2,53 tỷ USD, trong đó vốn vay đạt khoảng 2,29 tỷ USD, viện trợ không hoàn lại khoảng 243 triệu USD. Ước tính cả năm 2006, tổng giá trị ODA ký kết có thể đạt mức 3 tỷ USD (vốn vay là 2,54 tỷ USD, viện trợ không hoàn lại khoảng 522 triệu USD. Đây là mức cao nhất kể từ năm 1993 đến nay. Hội nghị CG tháng 12 vừa qua đạt mức cam kết 4,45 tỷ USD hứa hẹn trong năm 2007 luồng vốn vào Việt Nam sẽ tiếp tục gia tăng. Cùng với luồng vốn ODA, vay nợ của các doanh nghiệp cũng có xu hướng tăng, nhưng mức tăng không lớn. Vốn vay nợ ngắn hạn thường là hình thức tín dụng thương mại, cụ thể dưới hình thức nhập hàng thanh toán trả chậm, cói thời hạn ngắn từ 3 đến 12 tháng. Do vậy, nguồn vốn này làm tăng dư nợ không đáng kể. 

- Về đầu tư chứng khoán: Nếu như những năm trước, luồng vốn vào dưới hình thức đầu tư vào giấy tờ có giá không đáng kể thì năm 2006 đầu tư vào chứng khoán khá sôi động và đánh dấu những kỷ lục mới. Tính đến tháng 9/2006, tổng giá trị chứng khoán niêm yết trên thị trường chứng khoán khoảng 65.900 tỷ đồng (chiếm 6,75% GDP trong năm 2006), trong đó 57.700 tỷ đồng là trái phiếu, khoảng 7.900 tỷ đồng là cổ phiếu của 49 công ty niêm yết, 300 tỷ đồng là chứng chỉ quỹ đầu tư. Trong tháng 10, có thêm 4 công ty niêm yết đưa tổng số công ty niêm yết trên thị trường chứng khoán lên tới 53 công ty, tổng giá trị vốn hoá trên thị trường đạt 53.400 tỷ đồng. Sự gia tăng đầu tư vào chứng khoán do yếu tố tăng về số lượng cũng như tăng về giá cả. Chỉ số VN-Index đã tăng tới 66,6% so với thời điểm đầu năm, cao hơn nhiều so với mức tăng 28% năm 2005. Kỷ lục chỉ số VN-Index được thiết lập ở mức 809,86 điểm trong phiên ngày 20/12/2006. Điểm đáng nói ở đây là nhà đầu tư nước ngoài đã rất quan tâm tới hình thức đầu tư này. Trong năm 2006, đầu tư của các nhà đầu tư nước ngoài ngày càng gia tăng. Số tài khoản của nhà đầu tư nước ngoài mở tại hệ thống ngân hàng được phép lên tới trên một nghìn tài khoản. 

Những con số và thông tin trên đây cho thấy những dấu hiệu của việc gia tăng các luồng vốn nước ngoài khi môi trường đầu tư tiếp tục được cải thiện. Tuy nhiên, số liệu cam kết không cho thấy luồng vốn thực sự đổ vào nền kinh tế. Để thấy rõ tác động thực của luồng vốn nước ngoài vào Việt Nam cần phải nắm bắt được những con số giải ngân thực tế. 

(i) Về giải ngân vốn FDI, tổng số vốn đầu tư thực hiện 4,1 tỷ USD được thực hiện trong năm bao gồm cả phía vốn thực hiện của phía nước ngoài và trong nước. Vốn do nước ngoài đưa vào theo số liệu của Bộ Kế hoạch và Đầu tư chiếm khoảng 88%, đạt 3,6 tỷ USD bao gồm cả vốn cổ phần, vay nợ nước ngoài của các doanh nghiệp FDI. Tuy nhiên, nếu phân định rõ vốn của nhà đầu tư nước ngoài là người không cư trú chuyển vào thì giá trị vốn FDI sẽ không phải là con số 3,6 tỷ USD. Ước tính sơ bộ, vốn cổ phần và các khoản vay nợ trung dài hạn trong hoạt động đầu tư trực tiếp vào khoảng 2,4 tỷ USD. (ii) Về giải ngân vốn vay nợ nước ngoài: Theo số liệu của Bộ Kế hoạch và Đầu tư, tổng số giải ngân vốn ODA vào khoảng gần 1,58 tỷ USD trong 11 tháng đầu năm, trong đó vốn vay đạt 1,4 tỷ USD còn viện trợ không hoàn lại đạt 183 triệu USD. Ước tính cả năm tổng vốn ODA giải ngân đạt khoảng 1,75 tỷ USD, đây là năm thứ hai liên tiếp vốn giải ngân đạt vượt mức kế hoạch đề ra. (iii) Số liệu luồng vốn thực đầu tư vào giấy tờ có giá của người không cư trú hiện nay chưa có bởi các văn bản pháp lý hiện hành về đầu tư chứng khoán chưa phân biệt rõ nhà đầu tư nước ngoài là người cư trú và người không cư trú. Tuy nhiên, ước tính sơ bộ dựa trên những thông tin thị trường và số liệu chuyển tiền vào Việt Nam qua tài khoản của hệ thông ngân hàng được phép, con số này có thể đạt tới 700-800 triệu USD, gần bằng nửa số giải ngân vốn ODA. 

Tóm lại, có thể nói luồng vốn vào Việt Nam chủ yếu vẫn là luồng vốn trung và dài hạn (FDI và ODA chiếm chủ yếu), nên cơ cấu vốn này có nhiều lợi thế về chi phí rẻ. Với tỷ lệ vốn ngắn hạn trong tổng luồng vốn vào vẫn ở mức thấp và với dự trữ quốc tế ngày càng gia tăng trong mấy năm qua, các chỉ số về khả năng đối phó với biến động luồng vốn quốc tế của Việt Nam đã được cải thiện. Tuy nhiên, sự gia tăng của vốn đầu tư của nước ngoài qua kênh chứng khoán tuy góp phần tăng cung ngoại tệ nhưng đây là luồng vốn dễ chứa đựng bất ổn, đặc biệt hiện nay nhà đầu tư nước ngoài không bị hạn chế về thời hạn chuyển vốn ra nước ngoài. Do đó, trong thời gian tới, các bộ, ngành, đặc biệt là Ngân hàng Nhà nước và Bộ Tài chính (Uỷ ban Chứng khoán Nhà nước) cần có sự phối hợp chặt chẽ để thống kê, theo dõi sát biến động của luồng vốn này, đề xuất các giải pháp kinh tế vĩ mô thích hợp để ổn định thị trường tài chính, tiền tệ. 
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