Hoạt động từ năm 2000, đến nay nghiệp vụ thị trường mở đã trở thành một công cụ gián tiếp quan trọng của chính sách tiền tệ, nghiệp vụ thị trường mở đã góp phần đảm bảo an toàn vốn thanh toán, ổn định lãi suất nhằm thực hiện mục tiêu CSTT. Bằng chứng cho thấy 10 “điểm nhấn” quan trọng của nghiệp vụ thị trường mở năm 2004 như sau: 

Một là, khối lượng giao dịch nghiệp vụ thị trường mở tăng mạnh, qua đó tăng khả năng điều tiết của công cụ này đến vốn khả dụng của các TCTD cũng như đến các điều kiện của thị trường tiền tệ. Tổng doanh số giao dịch năm 2004 là 61,936 tỷ đồng, bằng 292% so với năm trước, tăng cao hơn nhiều so với những năm trước đây (năm 2003 là 136%, năm 2002 là 127%). Khối lượng giao dịch bình quân mỗi phiên tăng mạnh: năm 2004 là 500 tỷ đồng/phiên, trong khi năm 2003 là 197 tỷ đồng/phiên, 2002 là 105 tỷ đồng/ phiên, năm 2001 là 82 tỷ đồng/ phiên. 

Hai là, tỷ trọng doanh số mua giấy tờ có giá qua nghiệp vụ thị trường mở trên tổng doanh số cho vay của NHNN (bao gồm cầm cố chiết khấu giấy tờ có giá, hoán đổi ngoại tệ và nghiệp vụ thị trường mở) năm 2004 tiếp tục tăng lên khoảng 81% so với các năm trước (năm 2003 là 75%, năm 2002 là 39% và năm 2001 là 37%). Điều này cho thấy nghiệp vụ thị trường mở trở thành kênh hỗ trợ vốn chủ yếu và ngày càng quan trọng của NHNN. 

Ba là, định kỳ giao dịch được tăng cường để đáp ứng kịp thời vốn khả dụng, đảm bảo ổn định thị trường tiền tệ. Từ tháng 11/2004, NHNN đã tăng định kỳ giao dịch lên 3 phiên/ tuần (năm 2002 là 2 phiên/tuần, 2001 là 1 phiên/ tuần và năm 2000 là 1 phiên/10 ngày). Bên cạnh đó, NHNN còn mở các phiên giao dịch đột xuất hoặc các phiên giao dịch hàng ngày vào những dịp giáp Tết để đáp ứng kịp thời nhu cầu thanh toán, không để xảy ra tình trạng mất khả năng thanh toán cũng như chậm trả đối với khách hàng. Nhờ đó, hoạt động ngân hàng được diễn ra bình ổn, củng cố uy tín của hệ thống ngân hàng. 

Bốn là, kỳ hạn giao dịch được điều chỉnh linh hoạt phù hợp với nhu cầu điều tiết linh hoạt vốn khả dụng của các TCTD theo mục tiêu CSTT. Ngoài kỳ hạn chủ yếu từ 15-30 ngày, trong một số phiên NHNN còn chào mua với thời hạn ngắn 7 ngày để đáp ứng khả năng thanh toán. 

Năm là, các thủ tục giao dịch nghiệp vụ thị trường mở tiếp tục được cải tiến, cơ chế hoạt động tiếp tục được hoàn thiện. Năm 2004, NHNN đã ban hành Quy chế lưu ký giấy tờ có giá tại NHNN ban hành kèm theo Quyết định số 1022/2004/QĐ-NHNN ngày 17/8/2004. Đây là cơ sở pháp lý tạo điều kiện cho các TCTD thực hiện thống nhất việc lưu ký các giấy tờ có giá phục vụ cho các giao dịch trên thị trường tiền tệ. Ngoài ra, NHNN đã mở tài khoản lưu ký giấy tờ có giá tại Trung tâm giao dịch chứng khoán để tạo điều kiện cho việc lưu ký các giấy tờ có giá phát hành trên thi trường chứng khoán được thuận lợi, đơn giản hơn. 
Quy trình kỹ thuật và thủ tục giao dịch nghiệp vụ thị trường mở cũng tiếp tục có những cải tiến đáng kể để thu hút thành viên tham gia. Đặc biệt, từ 15/12/2004, NHNN bắt đầu áp dụng công nghệ trang Web trong giao dịch đặt thầu và đấu thầu nghiệp vụ thị trường mở, tạo thuận lợi cho các thành viên tham gia thị trường (giảm chi phí đầu tư ban đầu do không phải cài đặt phần mềm). 
Các thủ tục trong giao dịch nghiệp vụ thị trường mở đến nay được coi là thuận tiện và nhanh chóng nhất trong số các nghiệp vụ hỗ trợ vốn của NHNN đối với các TCTD. Thông qua hoạt động đấu thầu nghiệp vụ thị trường mở, các TCTD có thể nhận vốn vay ngay trong ngày để đáp ứng kịp thời vốn thanh toán. 

Sáu là, chủng loại giấy tờ có giá được giao dịch trên nghiệp vụ thị trường mở được mở rộng. Trong năm 2004, NHNN đã cho phép cả trái phiếu công trình trung ương được sử dụng trong các giao dịch nghiệp vụ thị trường mở, qua đó tạo thuận lợi thu hút thêm các thành viên tham gia thị trường, nâng cao khả năng điều tiết tiền tệ của NHNN. 
Ngoài ra, trong năm 2004, toàn bộ công cụ được NHNN bán trên nghiệp vụ thị trường mở là tín phiếu Kho bạc do NHNN mua trong các phiên đầu thầu. Việc sử dụng tín phiếu Kho bạc làm công cụ nghiệp vụ thị trường mở thay cho việc sử dụng tín phiếu NHNN trước đây đã góp phần thúc đẩy thị trường sơ cấp phát triển. 

Bảy là, thành viên tham gia thị trường mở đa dạng làm cho hoạt động thị trường mở sôi động hơn. Điều này cũng cho thấy các thành viên thị trường đã có sự quan tâm hơn đến việc tham gia nghiệp vụ thị trường mở. 
Trong năm 2004, không chỉ 4 NHTM nhà nước thường xuyên tham gia nghiệp vụ thị trường mở như những năm trước, mà các NHTMCP, NH liên doanh và chi nhánh NH nước ngoài tham gia. Tuy lượng thành viên tham gia chưa nhiều (8 thành viên), nhưng cũng làm cho thị trường mở bớt đơn điệu hơn trước, mang tính cạnh tranh hơn. Điều này được thể hiện ở độ chênh lệch giữa mức lãi suất đặt thầu cao nhất và thấp nhất, trước đây chỉ khoảng 0,3%/năm thì những phiên trong năm 2004 tăng lên 1,85%/năm. Các thành viên ngoài các NHTM Nhà nước mặc dù bị hạn chế về vốn hoặc khả năng cạnh tranh huy động vốn VND, nhưng vẫn trúng thầu trên thị trường. Bên cạnh đó, số phiên đấu thầu không có thành viên tham gia năm 2004 là 16% trên tổng số phiên, giảm mạnh so với những năm trước (2003 là 22%, năm 2002 là 49,4%). 

Tám là, nghiệp vụ thị trường mở góp phần phát triển các hoạt động của thị trường tiền tệ: Thông qua hoạt động nghiệp vụ thị trường mở, là hoạt động mua bán thứ cấp giấy tờ có giá, đã làm tăng mức độ thanh khoản của các giấy tờ có giá do các TCTD hiện đang nắm giữ. Điều này đã góp phần thúc đẩy hoạt động của thị trường sơ cấp. Cụ thể, riêng đối với thị trường đấu thầu tín phiếu kho bạc năm 2004, khối lượng bán ra là trên 19.465 tỷ đồng, tăng hơn 3.563 tỷ đồng so với năm 2002. Thành viên tham gia thị trường đấu thầu tín phiếu kho bạc cũng tăng lên 14 thành viên, so với 10 thành viên năm 2003. 

Chín là, việc điều hành nghiệp vụ thị trường mở được kết hợp chặt chẽ với các công cụ chính sách tiền tệ khác để đạt hiệu quả cao. 
Trong năm 2004, mục tiêu điều hành CSTT vừa phải góp phần phục vụ tăng trưởng kinh tế 7,7%, vừa phải kiểm soát lạm phát ở mức một con số. Việc thực hiện đồng thời cả 2 mục tiêu trên đặt ra cho NHNN không ít thách thức, đòi hỏi NHNN phải điều hành thận trọng linh hoạt. Vì vậy, công cụ nghiệp vụ thị trường mở được kết hợp chặt chẽ với các công cụ CSTT khác nhằm điều tiết linh hoạt vốn khả dụng. Cụ thể, khi NHNN tăng tỷ lệ DTBB từ tháng 7/2004, vốn khả dụng của các TCTD giảm mạnh. Do vậy, NHNN đã chào mua trên nghiệp vụ thị trường mở với kỳ hạn ngắn chủ yếu 15 ngày để điều tiết vốn khả dụng của TCTD, đảm bảo vốn khả dụng không sụt giảm mạnh gây ảnh hưởng đến thị trường tiền tệ. 
Trong năm 2004, mặc dù chỉ số giá tiêu dùng tăng cao gây sức ép tăng lãi suất. Nhưng để thực hiện mục tiêu ổn định lãi suất, góp phần phục vụ tăng trưởng kinh tế, NHNN đã không tăng các mức lãi suất điều hành (lãi suất cơ bản, lãi suất tái cấp vốn, lãi suất tái chiết khấu). Đồng thời, trên nghiệp vụ thị trường mở, NHNN đã thực hiện chào mua với lãi suất thấp dao động trong khung lãi suất tái cấp vốn và lãi suất tái chiết khấu. Cùng với việc duy trì ổn định các mức lãi suất do NHNN công bố, việc NHNN sẵn sàng hỗ trợ thanh khoản cho các TCTD với chi phí thấp đã góp phần duy trì ổn định lãi suất thị trường. Mặt bằng lãi suất huy động và cho vay VND của các TCTD chỉ dao động nhẹ so với năm 2003 (lãi suất tiền gửi tăng khoảng 0,24-0,48%/năm, lãi suất cho vay tăng khoảng 0,36-0,60%/năm) 

Mười là, thông qua hoạt động nghiệp vụ thị trường mở, NHNN đã tạo tín hiệu về định hướng điều hành của NHNN cũng như có được nguồn thông tin phản hồi từ phía TCTD về tình hình thị trường tiền tệ. 
Trong điều kiện NHNN chuyển sang điều hành bằng các công cụ tiền tệ gián tiếp như hiện nay, việc dự báo trước các diễn biến của thị trường để có quyết định điều chỉnh các công cụ chính sách tiền tệ tạo tín hiệu cho thị trường ngày càng đóng vai trò quan trọng. Bằng việc dự báo thường xuyên vốn khả dụng của các TCTD, NHNN đã nắm bắt được các diễn biến về vốn của TCTD và thông qua việc quyết định các phiên giao dịch nghiệp vụ thị trường mở, NHNN đã phát tín hiệu cho các TCTD về việc cân đối nguồn vốn. Ngược lại, trong điều kiện thông tin về thị trường tiền tệ còn thiếu và yếu như hiện nay thì kết quả hoạt động nghiệp vụ thị trường mở cũng phản ánh một phần thông tin về thị trường tiền tệ phục vụ điều hành chính sách tiền tệ. 
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