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LÔØI MÔÛ ÑAÀU 

1. TÍNH CAÀN THIEÁT CUÛA ÑEÀ TAØI  

Sau khi Luaät doanh nghieäp coù hieäu löïc töø thaùng 01/2000, khu vöïc kinh teá tö 

nhaân noùi chung vaø DNNV noùi rieâng ñaõ coù nhöõng böôùc phaùt trieån ñaùng keå caû veà soá 

löôïng vaø quy moâ tieáp tuïc khaúng ñònh vò trí, vai troø cuûa khu vöïc kinh teá naøy trong cô 

caáu neàn kinh teá nöôùc ta; goùp phaàn tích cöïc vaøo quaù trình taêng tröôûng vaø phaùt trieån 

kinh teá Vieät Nam trong thôøi gian qua.1

Hôn nöõa, tröôùc tieán trình Vieät Nam tham gia vaøo caùc toå chöùc nhö: AFTA 

(ASEAN), APEC vaø saép tôùi laø WTO, DNNV ñang ñöùng tröôùc aùp löïc phaûi naâng cao 

söùc caïnh tranh cuûa doanh nghieäp veà saûn phaåm, thöông hieäu, coâng ngheä, trình ñoä quaûn 

lyù, … so vôùi caùc nöôùc trong khu vöïc. Do vaäy voán laø yeáu toá khoâng theå thieáu ñeå thöïc 

hieän muïc tieâu naøy, laø coâng cuï ñeå bieán caùc yù töôûng, keá hoaïch saûn xuaát kinh doanh 

thaønh hieän thöïc, laø yeáu toá quyeát ñònh taêng naêng löïc caïnh tranh cuûa doanh nghieäp treân 

thò tröôøng quoác teá.  

Vôùi mong muoán tieáp caän veà phöông dieän lyù thuyeát laãn thöïc tieãn nhaèm ñöa ra 

nhöõng ñề xuaát giuùp hoã trôï vaø huy ñoäng toái ña caùc nguoàn löïc cho phaùt trieån DNNV.  

Ngöôøi vieát quyeát ñònh choïn ñeà taøi: “Naâng cao khaû naêng tieáp caän nguoàn voán trung vaø 

daøi haïn phaùt trieån DNNV taïi Vieät Nam tröôùc xu theá hoäi nhaäp”. 

2. MUÏC ÑÍCH ÑEÀ TAØI 

Phaân tích nhöõng vöôùng maéc, khoù khaên ñoái vôùi DNNV khi tieáp caän caùc nguoàn voán 

trung vaø daøi haïn ñeå phaùt trieån trong giai ñoïan hieän nay; Ñònh höôùng xu theá phaùt trieån 

cuûa DNNV trong neàn kinh teá nöôùc ta trong thôøi gian tôùi; Ñöa ra caùc giaûi phaùp naâng 

cao khaû naêng huy ñoäng vaø taøi trôï nguoàn voán trung vaø daøi haïn cho söï phaùt trieån DNNV 

taïi Vieät Nam; Ñeà xuaát caùc nghieân cöùu saâu hôn nhaèm ña daïng hoùa nguoàn taøi trôï taïo 

ñieàu kieän cho thò tröôøng voán Vieät Nam phaùt trieån laønh maïnh trong töông lai.  
                                                 
1 Boä Keá Hoaïch vaø Ñaàu Tö : Ñaùnh giaù boán naêm thöïc hieän Luaät doanh nghieäp -2004 
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3. PHÖÔNG PHAÙP NGHIEÂN CÖÙU 

Luaän vaên söû duïng phöông phaùp duy vaät bieän chöùng lòch söû ñoàng thôøi keát hôïp vôùi 

phöông phaùp toång hôïp, thoáng keâ, thaêm doø yù kieán chuyeân gia,… ñeå giaûi quyeát caùc vaán 

ñeà ñaët ra cuûa ñeà taøi.  

4. PHAÏM VI VAØ ÑOÁI TÖÔÏNG NGHIEÂN CÖÙU 

a. Phaïm vi nghieân cöùu: Ñeà taøi chæ ñeà caäp trong phaïm vi sau:  

• Veà khoâng gian: khaûo saùt caùc DNNV taïi Vieät Nam  

• Veà thôøi gian: Luaän vaên chæ ñeà caäp ñeán tình hình hoaït ñoäng, khaû naêng tieáp caän 
nguoàn voán trung vaø daøi haïn cuûa doanh nghieäp trong giai ñoaïn hieän nay.  

b. Ñoái töôïng nghieân cöùu:  

Ñoái töôïng nghieân cöùu trong phaïm vi ñeà taøi chæ ñeà caäp vieäc phaân tích taùc ñoäng cuûa 

chính saùch tieàn teä- tín duïng, chính saùch kinh teá vó moâ cuõng nhö caùc thuû tuïc haønh chính 

lieân quan ñeán vieäc huy ñoäng vaø tieáp caän nguoàn voán trung vaø daøi haïn phaùt trieån DNNV 

taïi Vieät Nam.   

5. CAÁU TRUÙC LUAÄN VAÊN 

Ngoaøi caùc baûng bieåu minh hoïa cho noäi dung cuûa ñeà taøi, luaän vaên bao goàm lôøi môû 

ñaàu giôùi thieäu boái caûnh vaø tính caàn thieát cuûa cuûa ñeà taøi, phaàn keát luaän toùm taét caùc noäi 

dung maø Ngöôøi vieát taâm ñaéc nhaát ñoàng thôøi ñeà xuaát nghieân cöùu môû roäng hôn nöõa 

phaïm vi vaø muïc ñích cuûa ñeà taøi, phaàn Taøi lieäu tham khaûo lieät keâ danh muïc taøi lieäu maø 

ngöôøi vieát ñaõ tham khaûo. Phaàn troïng taâm cuûa luaän vaên goàm 3 chöông: 

Chöông I: Cô sôû lyù luaän.  

Chöông II: Thöïc traïng veà nguoàn voán trung vaø daøi haïn phaùt trieån DNNV taïi Vieät Nam 

hieän nay. 

Chuông III: Caùc giaûi phaùp naâng cao khaû naêng tieáp caän nguoàn voán trung vaø daøi haïn 

phaùt trieån DNNV taïi Vieät Nam trong thôøi gian tôùi 

 



Trang 7 

CHÖÔNG I  :  CÔ SÔÛ LYÙ LUAÄN 
 
1.4 TOÅNG QUAN VEÀ DOANH NGHIEÄP NHOÛ VAØ VÖØA 

1.4.1 Khaùi nieäm DNNV  

Khaùi nieäm DNNV ñöôïc phaân loaïi döïa vaøo caùc tieâu chí voán, lao ñoäng vaø doanh 

thu. Tuy nhieân, vieäc xaùc ñònh DNNV thöôøng ñöôïc xem xeùt phuø hôïp vôùi töøng giai ñoaïn 

phaùt trieån kinh teá, trình ñoä coâng ngheä, vaán ñeà giaûi quyeát vieäc laøm, quan ñieåm cuûa moãi 

quoác gia vaø caû muïc ñích cuûa vieäc xaùc ñònh naøy. Ñoàng thôøi caùc tieâu chí vaø ñoä lôùn cuûa 

noù cuõng thay ñoåi theo töøng thôøi kì phaùt trieån cuûa kinh teá-xaõ hoäi. 

1.4.1.1 Quan ñieåm ôû moät soá nöôùc  

 Quan ñieåm thöù nhaát cho raèng, tieâu chí ñaùnh giaù phaân loaïi DNNV phaûi gaén lieàn 

vôùi ñaëc ñieåm ngaønh, möùc voán ñaàu tö vaø soá löôïng lao ñoäng söû duïng trong doanh 

nghieäp. Nhaät Baûn laø nöôùc theo quan ñieåm naøy, theå hieän cuï theå nhö sau:   

Tieâu chí xaùc ñònh Ngaønh ngheà 

Soá lao ñoäng  Toång voán  

Lónh vöïc baùn buoân < 100 lao ñoäng < 30 trieäu yeân 

Lónh vöïc baùn leû < 50 lao ñoäng < 10 trieäu yeân 

Caùc ngaønh khaùc < 300 lao ñoäng < 100 trieäu yeân 

 

Quan ñieåm thöù hai cho raèng, tieâu chí xaùc ñònh DNNV khoâng phaân bieät ngaønh 

ngheà maø chæ caên cöù vaøo soá lao ñoäng vaø löôïng voán ñaàu tö vaøo doanh nghieäp. 

Singapore, Malaysia, … theo quan ñieåm naøy, ñoái vôùi Singapore thì DNNV coù voán kinh 

doanh döôùi 499 trieäu SGD vaø soá lao ñoäng döôùi 100 ngöôøi. 

Quan ñieåm thöù ba: Theo quan ñieåm naøy, ngoaøi caùc tieâu chí veà lao ñoäng vaø voán 

thì tieâu chí xaùc ñònh coøn quan taâm ñeán doanh thu haøng naêm cuûa doanh nghieäp. Tröôøng 

hôïp cuûa Indonesia laø moät ví duï, tieâu chí veà voán nhoû hôn 0.6 tyû Rupi vaø doanh thu 

haøng naêm nhoû hôn 2 tyû Rupi.  

Thoâng qua caùc quan ñieåm vöøa neâu treân cho thaáy:  Duø moãi nöôùc coù quan ñieåm 

khaùc nhau veà tieâu chí xaùc ñònh DNNV nhöng nhìn chung vaãn döïa vaøo moät vaøi tieâu chí 

sau: voán, lao ñoäng, doanh thu. Treân cô sôû thöïc traïng hoaït ñoäng cuûa DN, chuû tröông 
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chính saùch hoã trôï cuûa Chính phuû maø moãi nöôùc coù möùc ñònh löôïng caùc tieâu chí cho phuø 

hôïp nhaèm ñaït ñöôïc muïc tieâu hoã trôï phaùt trieån DNNV. Do vaäy, neân coù tieâu chí rieâng 

ñeå xaùc ñònh DNNV ôû caùc lónh vöïc khaùc nhau vaø linh hoaït ñieàu chænh theo thôøi gian 

phuø hôïp vôùi töøng thôøi kì phaùt trieån kinh teá xaõ hoäi vaø muïc tieâu khuyeán khích phaùt trieån 

DN ñoái vôùi töøng ngaønh ngheà. 

1.4.1.2 Khaùi nieäm DNNV taïi Vieät Nam  

Theo coâng vaên 681/CP-KTN ngaøy 20/06/1998 cuûa Chính phuû veà vieäc ñònh 

höôùng chieán löôïc vaø chính saùch phaùt trieån caùc DNNV, taïm thôøi quy ñònh DNNV taïi 

Vieät Nam laø doanh nghieäp coù voán ñieàu leä döôùi 5 tyû ñoàng vaø lao ñoäng bình quaân döôùi 

200 ngöôøi. Muïc ñích cuûa vieäc xaùc ñònh naøy chæ mang tính quy öôùc ñeå xaây döïng cô cheá 

hoã trôï DNNV. Tuy nhieân, ñeå naâng cao tính phaùp lyù cuûa caùc vaên baûn höôùng daãn hoã trôï 

phaùt trieån DNNV, ngaøy 23/11/2001, Chính phuû ban haønh Nghò ñònh 90/2001/NÑ-CP 

veà trôï giuùp phaùt trieån DNNV. Theo ñoù, cô sôû saûn xuaát kinh doanh ñoäc laäp, ñaõ ñaêng kyù 

kinh doanh theo phaùp luaät hieän haønh, coù voán ñaêng kyù khoâng quaù 10 tyû ñoàng hoaëc soá 

lao ñoäng bình quaân haøng naêm döôùi 300 ngöôøi.  

Ngoaøi ra, moät soá caùc cô quan Nhaø nöôùc vaø moät soá toå chöùc coù tieâu chí xaùc ñònh 

DNNV cuõng coù khaùc nhau:  

• Ñoái vôùi Ngaân haøng coâng thöông Vieät Nam: Tieâu chí ñeå xaùc ñònh DNNV laø caùc 

doanh nghieäp coù voán coá ñònh döôùi 10 tyû ñoàng, voán löu ñoäng döôùi 8 tyû ñoàng, 

doanh thu haøng naêm döôùi 20 tyû ñoàng, lao ñoäng laøm vieäc thöôøng xuyeân döôùi 500 

ngöôøi. Roõ raøng, ñoái vôùi ngaân haøng muïc ñích cuûa vieäc phaân loaïi naøy nhaèm xaùc 

ñònh ñoái töôïng cung caáp tín duïng.  

• Ñoái vôùi döï aùn US/VIE/95/004 hoã trôï DNNV taïi Vieät Nam ñònh nghóa doanh 

nghieäp nhoû laø doanh nghieäp coù soá lao ñoäng döôùi 50 ngöôøi hoaëc toång voán nhoû 

hôn 1 tyû ñoàng hoaëc doanh thu döôùi 1 tyû ñoàng/thaùng; doanh nghieäp vöøa laø doanh 

nghieäp coù soá lao ñoäng töø 51-200 ngöôøi hoaëc toång voán töø 1-5 tyû ñoàng hoaëc 

doanh thu töø 1-5 tyû ñoàng/thaùng.  

• Ñoái vôùi Phoøng thöông maïi vaø coâng nghieäp Vieät Nam taïi Tp.HCM (VCCI) xaùc 

ñònh nhö sau:  
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+ Ngaønh coâng nghieäp: Doanh nghieäp vöøa laø doanh nghieäp coù voán töø 5-10 tyû 

ñoàng, soá lao ñoäng töø 200-500 ngöôøi. Nhöõng doanh nghieäp coù voán döôùi 5 tyû 

ñoàng vaø lao ñoäng döôùi 200 ngöôøi laø doanh nghieäp nhoû. 

+ Ngaønh thöông maïi, dòch vuï: Doanh nghieäp coù voán 5-10 tyû ñoàng vaø 50-100 

lao ñoäng laø doanh nghieäp vöøa; doanh nghieäp coù voán döôùi 5 tyû ñoàng vaø lao 

ñoäng döôùi 50 ngöôøi laø doanh nghieäp nhoû.  

Coù theå thaáy, caùc caùch xaùc ñònh DNNV taïi Vieät Nam vaãn coøn khaùc nhau nhöng 

ñieåm chung laø vaãn söû duïng caùc tieâu chí veà voán, lao ñoäng vaø doanh thu ñeå xem xeùt. 

Haïn cheá cuûa caùc khaùi nieäm treân laø chöa löu yù ñeán tính chaát cuûa ngaønh ngheà, trình ñoä 

kyõ thuaät coâng ngheä cuûa doanh nghieäp.  

Vôùi caùch xaùc ñònh nhö treân, veà maët soá löôïng DNNV chieám tyû troïng lôùn trong 

caùc loaïi doanh nghieäp taïi Vieät Nam. Theo chæ tieâu voán, trong 23.708 doanh nghieäp 

ñöôïc ñieàu tra treân phaïm vi caû nöôùc vaøo thôøi ñieåm 01/07/1995 coù ñeán 22.380 doanh 

nghieäp laø DNNV, chieám tyû leä 94.4%. Trong ñoù, 100% DNTN, Hôïp taùc xaõ, 97.88% 

coâng ty TNHH, 71.18% coâng ty coå phaàn; 82.94% DNNV vaø 59.9% doanh nghieäp coù 

voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi laø DNNV. Roõ raøng, neáu xeùt veà tieâu chí voán thì haàu heát caùc 

doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh laø DNNV.   

1.4.2 Ñaëc ñieåm cuûa DNNV 

Vôùi khaùi nieäm veà DNNV ñöôïc trình baøy ôû treân, DNNV coù caùc ñaëc ñieåm sau:  

DNNV toàn taïi vaø phaùt trieån ôû haàu heát caùc ngaønh vaø lónh vöïc, chieám tyû troïng toái 

ña trong haàu heát caùc thaønh phaàn cuûa neàn kinh teá. 

Böôùc khôûi nghieäp cuûa DNNV khoâng caàn caùc nguoàn löïc quaù maïnh veà taøi chính, 

coâng ngheä, nhaân söï,… Do vaäy, noù raát naêng ñoäng tröôùc nhöõng bieán ñoäng cuûa thò tröôøng, 

linh hoaït chuyeån höôùng kinh doanh, thay ñoåi saûn phaåm, thôøi gian thu hoài voán nhanh. 

Tuy nhieân, do voán ñaàu tö ít neân hoaït ñoäng keùm oån ñònh, möùc ñoä öùng duïng coâng ngheä 

vaøo saûn xuaát kinh doanh coøn ôû möùc thaáp, khaû naêng tích luyõ, taùi ñaàu tö môû roäng kinh 

doanh thaáp vì theá deã daãn ñeán tình traïng suy thoaùi vaø thaäm chí laø phaù saûn.  

Boä maùy toå chöùc quaûn lyù ñöôïc thaønh laäp raát goïn nheï, quy trình quyeát ñònh kinh 

doanh, ñieàu haønh quaûn lyù raát nhanh choùng, tieát kieäm thôøi gian vaø chi phí quaûn lyù. 

Thoâng thöôøng theo moâ hình quaûn lyù kieåu gia ñình raát phoå bieán ñoái vôùi DNTN.  
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DNNV coù theå xaâm nhaäp ñeán caùc vuøng kinh teá xa xoâi, khoù khaên ñeå taïo söï phaùt 

trieån caân baèng giöõa caùc vuøng kinh teá. Tuy nhieân, uy tín thöông tröôøng cuõng nhö 

thöông hieäu cuûa caùc DNNV coøn haïn cheá, thieáu thoâng tin veà thò tröôøng trong vaø ngoaøi 

nöôùc, do vaäy khoù khaên trong thaâm nhaäp thò tröôøng quoác teá vaø môû roäng thò phaàn.  

 Thu huùt soá löôïng lôùn lao ñoäng coù trình ñoä chuyeân moân trung bình vaø thaáp vaøo 

laøm vieäc. Nhöng maët khaùc, ñieàu kieän laøm vieäc, cheá ñoä löông boång vaø chính saùch phuùc 

lôïi khoâng ñöôïc toát nhö caùc doanh nghieäp lôùn, do vaäy DNNV raát khoù khaên trong thu 

huùt lao ñoäng coù trình ñoä chuyeân moân cao.  

Möùc ñoä thieáu minh baïch thoâng tin cuõng nhö chöa yù thöùc chaáp haønh phaùp luaät 

veà thueá, keá toaùn, thöông maïi, …  coøn khaù phoå bieán , do vaäy khaû naêng lieân keát, hôïp taùc 

kinh doanh vôùi caùc doanh nghieäp lôùn thöôøng ít thaønh coâng.  

Chöa quan taâm cuõng nhö ñuû ñieàu kieän höôùng ñeán chieán löôïc kinh doanh daøi 

haïn maø chuû yeáu laø quan taâm ñeán lôïi ích tröôùc maét vaø keá hoaïch ngaén haïn.  

1.4.3 Vai troø cuûa DNNV trong neàn kinh teá 

ÔÛ haàu heát caùc nöôùc treân theá giôùi, toác ñoä taêng tröôûng kinh teá vaãn coù ñoùng goùp 

ñaùng keå cuûa khu vöïc DNNV. Vì vaäy, vai troø cuûa DNNV raát quan troïng trong neàn kinh 

teá theå hieän ôû caùc maët sau:  

1.4.3.1 Ñoùng goùp quan troïng vaøo vieäc giaûi quyeát vieäc laøm, goùp phaàn oån ñònh xaõ 

hoäi 

Giaûi quyeát vieäc laøm, giaûm tyû leä thaát nghieäp luoân laø vaán ñeà quan taâm ñoái vôùi 

haàu heát caùc nöôùc treân theá giôùi. Söï toàn taïi vaø phaùt trieån cuûa DNNV laø moät loái thoaùt 

quan troïng, höõu hieäu ñeå giaûi quyeát vaán ñeà thaát nghieäp. Thoâng thöôøng DNNV laø loaïi 

hình doanh nghieäp thaâm duïng veà lao ñoäng neân coù nhu caàu veà lao ñoäng raát lôùn nhöng ít 

yeâu caàu coù trình ñoä chuyeân moân cao. Tuy soá lao ñoäng laøm vieäc taïi moãi doanh nghieäp 

khoâng nhieàu nhöng vôùi soá löôïng doanh nghieäp raát lôùn ñaõ goùp phaàn ñaùng keå giaûi quyeát 

vieäc laøm cho toaøn xaõ hoäi. 

Maët khaùc, taïi caùc nöôùc coù neàn kinh teá ñang phaùt trieån nhö Vieät Nam, haàu heát 

caùc DNNN hoaït ñoäng trì treä ñang trong tieán trình caûi caùch, thu heïp veà soá löôïng doanh 

nghieäp thì löïc löôïng lao ñoäng doâi dö ôû khu vöïc naøy coù theå ñöôïc tuyeån duïng vaøo laøm 

vieäc do caùc DNNV. Do ñaëc ñieåm DNNV raát linh hoaït tröôùc nhöõng bieán ñoäng cuûa thò 
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tröôøng cho neân DNNV vaãn duy trì hoaït ñoäng thaäm chí coù theå taêng theâm thò phaàn khi 

ngay caû khi neàn kinh teá suy thoaùi.  

1.4.3.2 Thu huùt nguoàn voán ñaàu tö trong nöôùc vaø söû duïng toái öu nguoàn löïc taïi 

ñòa phöông 

Böôùc khôûi nghieäp cuûa DNNV khoâng caàn nguoàn voán quaù lôùn, do vaäy taïo cô hoäi 

cho moïi thaønh phaàn cuøng tham gia thaønh laäp doanh nghieäp. Maët khaùc, DNNV thöôøng 

huy ñoäng nguoàn voán ñaàu tö thoâng qua quan heä hoï haøng, baïn beø thaân thuoäc. Vì theá, 

ñaây laø phöông thöùc hieäu quaû huy ñoäng nguoàn voán nhaøn roãi trong daân chuùng bieán 

thaønh nguoàn voán ñaàu tö höõu ích cho xaõ hoäi.  

DNNV coù ñòa baøn phaân boá ôû haàu heát caùc ñòa phöông treân caû nöôùc neân coù theå 

taän duïng nguoàn löïc taïi ñòa phöông nhö: nguyeân nhieân lieäu, lao ñoäng, saûn phaåm phuï 

hoaëc pheá lieäu, … vaøo saûn xuaát kinh doanh. Hieän nay, coøn nhieàu nguoàn löïc tieàm naêng 

trong daân cö chöa ñöôïc khai thaùc: tieàm naêng veà trí tueä, tay ngheà truyeàn thoáng, bí 

quyeát ngheà nghieäp, … .Vieäc phaùt trieån laøng ngheà truyeàn thoáng, cô sôû saûn xuaát kinh 

doanh taïi ñòa phöông laø höôùng ñeå khai thaùc caùc tieàm naêng neâu treân.  

1.4.3.3 Ñoùng goùp quan troïng vaøo vieäc thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh teá, taêng thu 

nhaäp quoác daân. 

DNNV ñeàu chieám tyû leä khaù cao trong cô caáu neàn kinh teá, do vaäy noù cuõng ñoùng 

goùp ñaùng keå vaøo quaù trình taêng tröôûng kinh teá vaø taêng thu nhaäp quoác gia. Ñieån hình laø 

tröôøng hôïp Vieät Nam, töø naêm 1995-2000 khu vöïc DNNV ñoùng goùp hôn 45% GDP 

haøng naêm, trong ñoù kinh teá tö nhaân ñoùng goùp 41.58%.  

Neáu xeùt rieâng ngaønh coâng nghieäp cheá bieán, veà soá löôïng caùc DNNV taäp trung 

chuû yeáu vaøo 7 phaân ngaønh. Toång giaù trò saûn löôïng cuûa 7 phaân ngaønh chieám 81% toång 

giaù trò toaøn ngaønh coâng nghieäp cheá bieán. Tyû leä ñoùng goùp cuûa DNNV trong giaù trò saûn 

löôïng cuûa 7 phaân ngaønh nhö sau: Saûn xuaát saûn phaåm vaø ñoà uoáng: 40.28%; Saûn xuaát 

saûn phaåm töø chaát khoùang phi kim loaïi khaùc: 14.49%; Cheá bieán goã, saûn phaåm töø goã, 

tre, nöùa, ..:  8.03%; Saûn xuaát giöôøng, tuû baøn gheá vaø caùc saûn phaåm khaùc: 5.33%; Saûn 

xuaát saûn phaåm töø kim loaïi (tröø maùy moùc, thieát bò):  4.60%; Deät: 4.10%;  Saûn xuaát 

trang phuïc, thuoäc da vaø nhuoäm:  4.06%.  
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1.4.3.4 Goùp phaàn thöïc hieän muïc tieâu chuyeån dòch cô caáu kinh teá theo höôùng 

CNH 

ÔÛ caùc nöôùc cuõng nhö taïi Vieät Nam, doanh nghieäp quy moâ lôùn thöôøng taäp trung 

ôû caùc thaønh phoá lôùn, khu coâng nghieäp, taøi chính. Ñieàu naøy taïo neân söï maát caân ñoái veà 

trình ñoä phaùt trieån kinh teá, vaên hoùa, xaõ hoäi giöõa caùc vuøng. Do ñaëc ñieåm DNNV phaân 

boá ôû haàu heát caùc ñòa phöông, vieäc phaùt trieån khu vöïc doanh nghieäp naøy laø bieän phaùp 

quan troïng goùp phaàn taïo neân söï caân baèng giöõa caùc vuøng caùc ñòa phöông.  

Tröôùc xu theá hoäi nhaäp quoác teá vaø yeâu caàu cuûa thò tröôøng, söùc eùp caïnh tranh 

buoäc DNNV coá gaéng ñoåi môùi coâng ngheä, trình ñoä quaûn lyù, môû roäng quan heä saûn xuaát, 

thöông maïi, … taïo ra söï phaùt trieån cuûa nhieàu ngaønh ngheà môùi goùp phaàn thuùc ñaåy quaù 

trình coâng nghieäp hoùa neàn kinh teá caû chieàu roäng vaø chieàu saâu. Töø ñoù taïo ñaø thuùc ñaåy 

caùc ngaønh coâng nghieäp, dòch vuï khaùc cuøng phaùt trieån, ñaëc bieät laø ôû nhöõng vuøng noâng 

thoân.  

1.4.3.5 Hoã trôï ñaéc löïc cho doanh nghieäp lôùn, taïo cô sôû cho vieäc hình thaønh caùc 

taäp ñoaøn kinh teá lôùn  

Caùc thò tröôøng nhoû leû khoâng phaûi ñoái töôïng maø caùc taäp ñoaøn, doanh nghieäp lôùn 

quan taâm tôùi trong khi DNNV laø ñoái töôïng thích hôïp quan taâm ñeán thò tröôøng naøy. Maët 

khaùc, caùc doanh nghieäp lôùn thöôøng coù nhu caàu veà cung caáp caùc yeáu toá ñaàu vaøo cho 

saûn xuaát kinh doanh raát lôùn vaø DNNV seõ laø caùc veä tinh linh hoaït, naêng ñoäng ñoái vôùi 

hoï. Chính ñieàu naøy ñaõ taïo khaû naêng lieân keát giöõa caùc coâng ty lôùn vaø DNNV, naâng cao 

hoaït ñoäng saûn xuaát kinh doanh taïo ñaø cho caùc doanh nghieäp lôùn caøng phaùt trieån hôn.  

Ngoaøi ra, khoâng phaûi doanh nghieäp naøo böôùc ñaàu cuõng hoaït ñoäng vôùi quy moâ 

lôùn maø coù raát nhieàu taäp ñoaøn khôûi nghieäp töø caùc cô sôû, doanh nghieäp nhoû. Tuy nhieân, 

trong quaù trình hoaït ñoäng tích luõy kinh nghieäm, voán vaø daàn phaùt trieån trôû thaønh caùc 

doanh nghieäp veä tinh hoã trôï caùc doanh nghieäp lôùn vaø sau ñoù trôû thaønh caùc coâng ty lôùn 

roài taäp ñoaøn kinh teá. 

1.4.4 Nhöõng raøo caûn khi tieáp caän nguoàn taøi trôï ñoái vôùi DNNV 

Ba yeáu toá laøm taêng chi phí giao dòch ñoái vôùi hoaït ñoäng kinh doanh vaø cuõng laø 

raøo caûn ñoái vôùi DNNV khi tieáp caän caùc nguoàn taøi trôï bao goàm: ñaëc tröng veà quy moâ 
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hoaït ñoäng kinh doanh, thieáu minh baïch veà thoâng tin, moâi tröôøng chính saùch chöa ñoàng 

boä, khoâng ñöôïc öu ñaõi. 

1.4.4.1 Ñaëc tröng veà quy moâ hoaït ñoäng cuûa DNNV 

Vaán ñeà raøo caûn tieáp caän caùc nguoàn taøi trôï ñaëc bieät laø taøi trôï tín duïng do quy moâ 

hoaït ñoäng cuûa doanh nghieäp ñaõ ñöôïc quan taâm töø laâu trong kinh teá hoïc. UÛy ban 

Bolton (1971) baùo caùo raèng quy moâ hoaït ñoäng cuûa doanh nghieäp aûnh höôûng ñeán chi 

phí huy ñoäng voán trong khi caùc doanh nghieäp lôùn giaønh ñöôïc lôïi theá trong vieäc tieáp 

caän nguoàn taøi trôï vaø ñöôïc moâ taû nhö laø lôïi theá taøi chính theo quy moâ.  

Roõ raøng, neáu xeùt veà quy moâ hoaït ñoäng, uy tín thöông tröôøng, thöông hieäu thì 

DNNV maát lôïi theá khi caùc nhaø cung caáp tín duïng thaåm ñònh hoà sô xin vay cuûa doanh 

nghieäp. Hôn nöõa, neáu hoà sô vay ñöôïc chaáp nhaän thì möùc ruûi ro tín duïng ñöôïc ñaùnh giaù 

cao vaø leõ dó nhieân chi phí laõi vay phaûi cao aûnh höôûng ñeán hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa 

doanh nghieäp.  

1.4.4.2 Thieáu söï minh baïch veà thoâng tin 

Töø naêm 1981, J.Stiglitz 2 vaø D.Weiss ñaõ nghieân cöùu quan heä söï baát caân xöùng 

thoâng tin vaø chính saùch taøi trôï cuûa ngaân haøng cho doanh nghieäp. Ñuùng laø caùc khaùch 

haøng coù uy tín xöùng ñaùng höôûng chi phí voán vay thaáp ngöôïc laïi doanh nghieäp seõ chòu 

chi phí voán vay cao neáu thaát höùa, day döa trong vaán ñeà traû nôï. Vaán ñeà cheânh leäch chi 

phí voán vay naøy ñöôïc lyù giaûi do ngaân haøng phaûi trang traûi chi phí thoâng tin tìm hieàu veà 

khaùch haøng. Trong khi möùc ñoä minh baïch thoâng tin cuûa caùc DNNV luoân ôû möùc thaáp vì 

vaäy, ngaân haøng luoân ñaùnh giaù ruûi ro cao ñoái vôùi doanh nghieäp vaø keùo theo chi phí söû 

duïng voán vay cuõng khaù cao. Roõ raøng ñaây cuõng laø raøo caûn ñoái vôùi doanh nghieäp khi 

tieáp caän nguoàn taøi trôï.     

1.4.4.3 Moâi tröôøng chính saùch chöa ñoàng boä, khoâng ñöôïc öu ñaõi 

Söï haïn cheá caùc quyeàn veà taøi saûn lieân quan ñeán ñaát ñai, baát ñoäng saûn vaø caùc taøi 

saûn voâ hình, thieáu caùch hình thöùc baûo laõnh öu ñaõi hoaëc thuû tuïc haønh chính, thaåm ñònh 

tieâu chuaån öu ñaõi, baûo laõnh quaù phöùc taïp khoâng minh baïch laøm caûn trôû doanh nghieäp 

tieáp caän nguoàn taøi trôï cuõng deã phaùt sinh tieâu cöïc trong quaûn lyù nhaø nöôùc veà chính saùch 

öu ñaõi.  
                                                 
2  Taùc giaû ñoaït giaûi Nobel Kinh teá  
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1.5 Caùc nguoàn voán trung vaø daøi haïn taøi trôï phaùt trieån DNNV 

1.5.1 Khaùi nieäm veà nguoàn voán trung- daøi haïn 

Voán laø caùc nguoàn löïc veà taøi chính tieàn teä bao goàm caùc yeáu toá caàn thieát caáu 

thaønh vaø tham gia vaøo quaù trình saûn xuaát, taùi saûn xuaát kinh doanh vaø tích luyõ ôû moãi 

doanh nghieäp. Nhöõng nhaân toá caáu thaønh voán bao goàm: voán taøi chính tieàn teä, caùc daïng 

cuûa caûi, taøi saûn vaät chaát vaø tri thöùc, nguoàn löïc vaø caùc quan heä kinh doanh trong kinh teá 

thò tröôøng, … chuùng coù theå chuyeån hoùa cho nhau vaø ñöôïc ño löôøng baèng tieàn trong ñieàu 

kieän nhaát ñònh (tröø voán con ngöôøi).  

Voán trung vaø daøi haïn laø nguoàn voán ñöôïc taøi trôï treân 1 naêm. ÔÛ Vieät Nam hieän 

nay, caùc khoaûn vay töø 1-5 naêm laø vay trung haïn, treân 5 naêm laø vay daøi haïn.  

Muïc ñích söû duïng nguoàn voán trung vaø daøi haïn laø ñeå taøi trôï nhu caàu mua taøi saûn 

coá ñònh vaø boä phaän taøi saûn löu ñoäng thöôøng xuyeân cuûa doanh nghieäp. Hay noùi caùch 

khaùc, noù ñöôïc söû duïng vaøo muïc ñích nghieân cöùu öùng duïng kho hoïc coâng ngheä, ñoåi 

môùi vaø hieän ñaïi hoùa trang thieát bò, môû roäng saûn xuaát kinh doanh, phaùt trieån theo chieàu 

saâu vaø thöôøng ñoøi hoûi nguoàn voán lôùn vaø thôøi gian hoaøn traû voán daøi.   

1.5.2 Caùc keânh taøi trôï voán trung –daøi haïn phaùt trieån DNNV 

1.5.2.1 Voán vay tín duïng ngaân haøng 

Voán tín duïng ngaân haøng do caùc ngaân haøng hoaëc toå chöùc tín duïng cung caáp tín 

duïng cho doanh nghieäp döôùi hình thöùc cung öùng voán baèng tieàn teä, raát ña daïng veà thôøi 

haïn, khoâng bò giôùi haïn veà quy moâ tín duïng. Tuy nhieân, trong ñeà taøi naøy ngöôøi vieát chæ 

ñeà caäp ñeán hình thöùc tín duïng trung vaø daøi haïn do vaäy chæ ñi vaøo noäi dung lieân quan.  

Muïc ñích cuûa tín duïng ngaân haøng trung vaø daøi haïn nhaèm hoã trôï doanh nghieäp 

môû roäng saûn xuaát kinh doanh, phaùt trieån cô sôû haï taàng, mua saém thieát bò saûn xuaát, 

thaønh laäp doanh nghieäp, taøi trôï döï  aùn, …  Ñoái vôùi tín duïng ngaân haøng trung vaø daøi haïn 

coù caùc hình thöùc sau:  

• Cho vay theo moùn: Ñaùp öùng nhu caàu taøi chính trung vaø daøi haïn ñeå taêng cöôøng, 

caûi thieän coâng suaát, naêng löïc hoaït ñoäng thoâng qua vieäc ñaàu tö boå sung, thay 

theá, söûa chöõa caûi taïo vaø ñaàu tö môùi. Ñieàu naøy taïo ñoøn bay taøi chính, giuùp khaéc 

phuïc thieáu huït voán daøi haïn.  

 



Trang 15 

• Cho vay theo döï aùn: Doanh nghieäp vay voán ñeå thöïc hieän caùc döï aùn ñaàu tö môùi, 

ñaàu tö thay theá, môû roäng hoaït ñoäng hoaëc ñaàu tö taøi chính. Muïc ñích cho cho vay 

theo döï aùn ñaùp öùng nhu caàu taøi chính troïn goùi ñeå thöïc hieän döï aùn bao goàm caû 

mua saém TSCÑ vaø taøi saûn löu ñoäng ban ñaàu.  

Ngoaøi ra, tín duïng trung daøi haïn coù theå cho vay döôùi daïng ñoàng taøi trôï, cho vay 

hôïp voán ñoái vôùi caùc döï aùn quy moâ lôùn vaø thôøi gian hoaøn voán daøi 

Öu ñieåm cuûa hình thöùc tín duïng ngaân haøng laø khoâng bò giôùi haïn veà quy moâ 

nguoàn voán, thôøi haïn cho vay, phaïm vi cho vay vaø laø loaïi hình tín duïng chính thöùc phoå 

bieán nhaát ñoái vôùi caùc doanh nghieäp Vieät Nam hieän nay, ñaëc bieät laø ñoái vôùi DNNV.  

Haïn cheá cuûa hình thöùc tín duïng naøy: yeâu caàu phaûi coù taøi saûn theá chaáp; laõi suaát 

cho vay thöôøng cao do phaûi toán chi phí lieân quan ñeán thaåm ñònh hoà sô vay nhö: thaåm 

ñònh taøi saûn, chi phí giao dòch, tieáp caän thoâng tin khaùch haøng; phöông aùn xin vay 

thöôøng ít coù khaû naêng thuyeát phuïc moät phaàn do naêng löïc laäp hoà sô, döï aùn vay cuûa 

khaùch haøng thaáp; moâ hình hay phöông phaùp thaåm ñònh hoà sô vay tính chaát khaùch quan 

chöa cao, ñaëc bieät ñoái vôùi DNNV.  

1.5.2.2 Thueâ mua taøi chính (Finance Lease) 

Thueâ mua taøi chính hay coøn goïi laø thueâ voán (capital lease) laø moät phöông thöùc 

tín duïng trung vaø daøi haïn, theo phöông thöùc naøy, ngöôøi cho thueâ cam keát mua taøi saûn, 

thieát bò theo yeâu caàu cuûa ngöôøi thueâ vaø naém giöõ quyeàn sôû höõu ñoái vôùi taøi saûn ñoù trong 

suoát thôøi haïn thueâ. Ngöôøi thueâ söû duïng taøi saûn vaø thanh toaùn tieàn thueâ ñònh kì trong 

suoát thôøi haïn thueâ ñaõ ñöôïc thoaû thuaän vaø khoâng ñöôïc huûy boû hôïp ñoàng tröôùc haïn. Khi 

keát thuùc hôïp ñoàng thueâ, beân thueâ ñöôïc chuyeån quyeàn sôû höõu, mua laïi hoaëc tieáp tuïc 

thueâ taøi saûn ñoù theo caùc ñieàu kieän thoûa thuaän khi kyù keát hôïp ñoàng.  

ÔÛ caùc nöôùc phaùt trieån, phöông thöùc naøy aùp duïng phoå bieán vaøo thaäp nieân 1950 

nhöng taïi Vieät Nam, nghieäp vuï cho thueâ taøi chính hay coøn goïi laø tín duïng thueâ mua 

môùi hình thaønh trong thôøi gian gaàn ñaây vôùi vieäc Ngaân haøng nhaø nöôùc cho pheùp aùp 

duïng thí ñieåm theo Quyeát ñònh 149/QÑ-NH5 ngaøy 17/15/1995. Ñeán ngaøy 09/10/1995 

Chính phuû ñaõ ban haønh Nghò ñònh 64/NÑ-CP “quy cheá taïm thôøi veà toå chöùc vaø hoaït 

ñoäng cuûa coâng ty cho thueâ taøi chính taïi Vieät Nam”.   
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Öu ñieåm cuûa phöông thöùc cho thueâ taøi chính laø hình thöùc taøi trôï an toaøn cao, 

tieän lôïi vaø hieäu quaû cho caùc beân giao dòch. Beân thueâ khoâng caàn taøi saûn theá chaáp maø 

vaãn coù theå ñöôïc taøi trôï 100% giaù trò khoaûn vay. Beân thueâ toaøn quyeàn löïa choïn nhaø 

cung caáp thieát bò coâng ngheä vaø laø keânh tieáp caän voán ñeå ñoåi môùi thieát bò, coâng ngheä raát 

hieäu quaû. Phí cho thueâ linh hoaït theo thoûa thaän cuûa beân thueâ vaø beân cho thueâ vaø laø 

phöông thöùc tín duïng raát phuø hôïp cho loaïi hình DNNV khi maø nhöõng khoù khaên veà taøi 

saûn theá chaáp, ñaûm baûo muïc ñích söû duïng khoaûn vay, haïn cheá veà uy tín trong quan heä 

tín duïng ñöôïc thaùo rôõ. Tuy nhieân, lôïi ích chính yeáu cuûa loaïi hình cho thueâ taøi chính laø 

tieát kieäm töø thueá hay coøn goïi laù chaén thueá. Loaïi hình cho thueâ taøi saûn cho pheùp 

chuyeån nhöôïng lôïi ích veà thueá töø beân coù yeâu caàu thueâ taøi saûn nhöng khoâng höôûng heát 

toaøn boä lôïi ích töø thueá cuûa chuû sôû höõu.   

Vôùi ñaëc ñieåm caùc DNNV taïi Vieät Nam hieän nay, trình ñoä coâng ngheä, maùy moùc 

thieát bò khaù laïc haäu thì ñaây laø keânh taøi trôï trung vaø daøi haïn ñeå ñoåi môùi coâng ngheä, 

mua saém thieát bò raát höõu hieäu.  

1.5.2.3 Voán huy ñoäng treân thò tröôøng chöùng khoaùn 

Doanh nghieäp coù theå huy ñoäng voán treân thò tröôøng chöùng khoaùn qua phöông 

thöùc voán coå phaàn baèng hình thöùc phaùt haønh coå phieáu hoaëc voán vay qua hình thöùc phaùt 

haønh traùi phieáu. 

Huy ñoäng voán treân thò tröôøng chöùng khoaùn laø phöông thöùc höõu hieäu neáu doanh 

nghieäp kyø voïng vaøo söï phaùt trieån maïnh trong töông lai vôùi nhöõng lyù do sau:  

• Gia taêng giaù trò thò tröôøng cuûa coâng ty: khi coå phieáu hoặc traùi phieáu ñöôïc nieâm 

yeát seõ ñöôïc ñònh giaù theo chaát löôïng vaø trieån voïng hoaït ñoäng cuûa coâng ty vôùi 

cung caàu thò tröôøng. 

• Taïo tính thanh khoaûn cho chöùng khoaùn: Taïo thuaän lôïi cho nhaø ñaàu tö chuyeån 

nhöôïng chöùng khoaùn ñaëc bieät laø ñoái vôùi coå phieáu. 

• Khuyeán tröông uy tín cuûa doanh nghieäp: Khi chöùng khoaùn ñöôïc nieâm yeát treân thò 

tröôøng taát yeáu phaûi thoaû maõn moät soá ñieàu kieän veà voán, lôïi nhuaän, … vaø nhö theá 

giuùp coâng chuùng bieát ñeán coâng ty nhö laø doanh nghieäp laøm aên hieäu quaû, coù tieàm 

naêng. Ñaây cuõng laø keânh quaûng caùo nhaèm khuyeán tröông hình aûnh, thöông hieäu 

coâng ty. 
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Tuy nhieân, hình thöùc huy ñoäng voán naøy vaãn coù taïo moät soá aùp löïc cho doanh nghieäp:  

• Phaûi gaùnh chòu chi phí phaùt haønh: Quaù trình nieâm yeát coå phieáu, traùi phieáu phaûi 

chi traû chi phí phaùt haønh, chi phí baûo laõnh phaùt haønh. 

• Coâng khai thoâng tin: Coâng khai thoâng tin veà coå ñoâng chieám tyû leä chi phoái doanh 

nghieäp; thoâng tin veà tình hình taøi chính, kinh doanh cuûa coâng ty. 

• AÙp löïc cho Ban giaùm ñoác veà keát quaû hoaït ñoäng ngaén haïn: Do giaù chöùng khoaùn 

nhaát laø giaù coå phieáu treân thò tröôøng raát nhaïy caûm vôùi caùc thoâng tin veà tình hình 

hoaït ñoäng cuûa coâng ty neân Ban giaùm ñoác phaûi caân nhaéc giöõa lôïi ích ngaén haïn vaø 

chieán löôïc phaùt trieån daøi cuûa doanh nghieäp.  

Rieâng ñoái vôùi hình thöùc huy ñoäng baèng voán coå phaàn, doanh nghieäp khoâng phaûi 

thanh toaùn chi phí laõi vay cuõng nhö traû nôï goác nhö hình thöùc vay nôï. Do vaäy, coâng ty 

chuû ñoäng trong vieäc söû duïng voán huy ñoäng vaøo muïc tieâu phaùt trieån doanh nghieäp. Tuy 

nhieân, quyeàn kieåm soaùt seõ bò chi phoái do taïo tính thanh khoaûn, coå phieáu khi nieâm yeát 

treân thò tröôøng chöùng khoaûn seõ deã daøng chuyeån nhöôïng ra beân ngoaøi keát quaû coå ñoâng 

phaûi chia xeû quyeàn kieåm soaùt doanh nghieäp.  

Ñoái vôùi hình thöùc huy ñoäng baèng traùi phieáu coù öu ñieåm: chi phí laõi vay oån ñònh 

vaø thaáp hôn lôïi töùc coå phieáu thöôøng, chi phí baûo laõnh phaùt haønh thaáp, khoâng phaùt sinh 

quyeàn quaûn lyù kieåm soaùt coâng ty, laõi traùi phieáu ñöôïc haïch toaùn vaøo chi phí hoaït ñoäng3 

ñeå xaùc ñònh lôïi nhuaän tröôùc thueá, hình thöùc ña daïng: coù theå phaùt haønh traùi phieáu theá 

chaáp, tín chaáp, chuyeån ñoåi…  Tuy nhieân, huy ñoäng baèng traùi phieáu vaãn coù haïn cheá laø 

vieäc phaùt haønh traùi phieáu ñoàng nghóa vôùi vieäc taêng tyû soá nôï aûnh höôûng ñeán khaû naêng 

thanh toaùn ñaëc bieät laø thanh toaùn laõi vay, khoâng haáp daãn caùc nhaø ñaàu tö maïo hieåm.  

1.5.2.4 Quyõ ñaàu tö maïo hieåm (Venture capital Fund) 

Ñaây laø khaùi nieäm khaù môùi meû ñoái vôùi doanh nghieäp Vieät Nam, ñaëc bieät laø 

DNNV, trong phaàn naøy ñeà caäp ñeán moät soá vaán ñeà toång quaùt veà voán maïo hieåm.  

Voán maïo hieåm laø nguoàn taøi chính cung caáp cho caùc coâng ty tö nhaân döôùi hình 

thöùc voán coå phaàn hoaëc caùc hình thöùc gaàn nhö voán coå phaàn coù thôøi haïn töø 3-5 naêm. Tyû 

leä voán maïo hieåm trong coâng ty ñöôïc coù theå laø thieåu hoaëc ña soá. Muïc tieâu ñaàu tö laø tìm 

kieám caùc khoaûn thu nhaäp voán cao hôn möùc trung bình. Khoaûn thu naøy trôû thaønh hieän 
                                                 
3  Hoaïch toaùn vaøo chi phí taøi chính (taøi khoaûn 635) tröôùc khi xaùc ñònh thu nhaäp chòu thueá thu nhaäp doanh nghieäp. 
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thöïc sau khi khoaûn ñaàu tö ñöôïc baùn cho moät nhaø kinh doanh chöùng khoaùn hoaëc, baùn 

cho coâng chuùng. Beân caïnh vieäc cung caáp voán, caùc chuyeân gia quaûn lyù voán maïo hieåm 

coøn tö vaán, höôùng daãn caùc coâng ty nhaän voán ñaàu tö böôùc sang giai ñoaïn taêng tröôûng 

tieáp theo vaø chuaån bò saün saøng ñeå coâng ty ñöôïc chuyeån giao cho caùc coå ñoâng khaùc. 

Nhöõng tö vaán naøy laø moät ñaëc ñieåm quan troïng vaø ñaëc thuø cuûa voán maïo hieåm. 

Ñaëc bieät, caùc nhaø ñaàu tö coù moät vò trí trong hoäi ñoàng quaûn trò cuûa coâng ty nhaän voán 

ñaàu tö. Töø vò trí naøy vaø caùc kinh nghieäm thu ñöôïc tö caùc coâng ty khaùc, caùc chuyeân gia 

quaûn lyù voán maïo hieåm coù theå taùc ñoäng tôùi söï phaùt trieån cuûa caùc coâng ty nhaän voán ñaàu 

tö. Caùc coâng ty quaûn lyù voán maïo hieåm khaùc nhau ñaët ra caùc troïng taâm khaùc nhau veà 

möùc ñoä tham gia. Möùc ñoä tham gia coù theå laø toái thieåu, thöôøng gaén lieàn vôùi moät soá coå 

phaàn nhoû, hoaëc tham gia coâng vieäc thöôøng nhaät, nhö ñoùng vai troø chuû tòch hoäi ñoàng 

quaûn trò, thöôøng gaén lieàn vôùi vieäc naém giöõ ña soá coå phaàn.    

Ñoái vôùi DNNV thì quyõ ñaàu tö maïo hieåm laø ñoái taùc thích hôïp nhaát ñeå phaùt trieån. 

Bôûi vì, haàu heát caùc DNNV ñeàu ñang trong giai ñoaïn khôûi söï, thôøi gian hoaït ñoäng 

ngaén, doanh nghieäp chöa coù ñuû taøi saûn theá chaáp ñeå coù theå vay ngaân haøng, uy tín, 

thöông hieäu coøn thaáp. Ñoàng thôøi neáu ñi vay doanh nghieäp phaûi traû moät laõi suaát cao do 

ruûi ro kinh doanh cao, ñieàu maø doanh nghieäp khoâng muoán trong giai ñoaïn khôûi ñaàu. 

Vaû laïi vôùi möùc laõi suaát cao nhö vaäy, buoäc doanh nghieäp phaûi gaùnh chòu ruûi ro taøi 

chính raát cao, aûnh höôûng ñeán naêng löïc caïnh tranh cuûa doanh nghieäp, giaûm möùc ñoä haáp 

daãn nhaø ñaàu tö. Do vaäy, vôùi möùc ruûi ro cao cuûa caùc DNNV seõ chæ haáp daãn caùc nhaø ñaàu 

tö maïo hieåm. Thoâng thöôøng caùc nhaø ñaàu tö maïo hieåm quan taâm ñeán thu nhaäp ñaït 

ñöôïc laø cheânh leäch do chuyeån nhöôïng voán coå phaàn sau khi doanh nghieäp ñaõ phaùt 

trieån.  

1.5.2.5 Voán öu ñaõi Nhaø nöôùc daønh cho khu vöïc DNNV thoâng qua caùc Quyõ hoã 

trôï  

Voán öu ñaõi nhaø nöôùc hoã trôï phaùt trieån DNNV ñöôïc taøi trôï thoâng qua caùc khoaûn 

chi vaøo xaây döïng cô sôû haï taàng, chi ñaàu tö phaùt trieån giaùo duïc, khoa hoïc coâng ngheä, … 

ñeå hoaøn thieän cô sôû haï taàng kyõ thuaät coâng ngheä giuùp DNNV giaûm chi phí ñaàu tö, chi 

phí löu thoâng, naâng cao nguoàn nhaân löïc, khoa hoïc coâng ngheä, taêng naêng löïc caïnh 
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tranh tröôùc xu theá hoäi nhaäp. Tuy nhieân, ñeà taøi chæ ñeà caäp ñeán nguoàn voán öu ñaõi trung 

daøi haïn cuûa nhaø nöôùc taøi trôï tröïc tieáp cho khu vöïc DNNV thoâng qua caùc quyõ hoã trôï 

phaùt trieån sau:   

Quyõ hoã trôï phaùt trieån DNNV:  Thöôøng nguoàn voán do caùc toå chöùc nöôùc ngoaøi taøi 

trôï baèng vieäc caáp tín duïng trung vaø daøi haïn cho ngaân haøng. Vaø ngaân haøng seõ löïa choïn 

tieâu chí ñeå cho DNNV vay. Vieäc giaûi ngaân thöïc hieän 2 laàn/naêm. Sau khi nhaän voán töø 

cuûa quyõ, ngaân haøng seõ tính toaùn moät möùc doanh phí thaáp nhaát ñeå taïo ra möùc öu ñaõi 

cao nhaát cho DN.  

Quyõ hoã trôï xuaát khaåu: Nguoàn voán ñöôïc huy ñoäng töø khoaûn thu cheânh leäch giaù 

theo quyeát ñònh cuûa Thuû töôùng Chính phuû, ngaân saùch nhaø nöôùc, … Muïc ñích cuûa quyõ: 

hoã trôï toaøn boä hoaëc moät phaàn laõi suaát vay voán ngaân haøng ñeå mua haøng noâng saûn xuaát 

khaåu khi giaù treân thò tröôøng theá giôùi giaûm khoâng coù lôïi cho saûn xuaát trong nöôùc; hoã trôï 

taøi chính coù thôøi haïn ñoái vôùi moät soá maët haøng xuaát khaåu bò loã do thieáu söùc caïnh tranh 

hoaëc gaëp ruûi ro do nguyeân nhaân khaùch quan; Thöôûng veà tìm kieám môû roäng thò tröôøng 

xuaát khaåu. Roõ raøng, ñaây laø keânh hoã trôï taøi chính töø nhaø nöôùc ñoái doanh nghieäp raát caàn 

thieát, ñaëc bieät laø DNNV khi uy tín, söùc caïnh tranh veà xuaát khaåu coøn haïn cheá, naêng löïc 

taøi chính, thò tröôøng coøn thaáp. Tuy nhieân, thuû tuïc xeùt duyeät coøn röôøm raø, coâng taùc hoã 

trôï chöa naêng ñoäng, DNNV thuoäc khu vöïc ngoaøi quoác doanh chöa maën maø laém vôùi 

quyõ hoã trôï naøy.  

Quyõ baûo laõnh tín duïng ñöôïc goùp voán töø ngaân saùch ñòa phöông, toå chöùc tín duïng, 

doanh nghieäp, hieäp hoäi ngaønh ngheà, toå chöùc, caù nhaân trong vaø ngoaøi nöôùc. Điều kiện 

ñeå ñöôïc vay voán, doanh nghieäp phaûi coù taøi saûn theá chaáp trò giaù 30% voán vay vaø Quyõ 

baûo laõnh vay voán tín duïng toái ña baèng 80% giaù trò cheânh leäch giöõa voán vay vaø taøi saûn 

theá chaáp. Öu ñieåm cuûa quyõ baûo laõnh laø ngaân haøng ñöôïc chia xeû ruûi ro, yeâu caàu veà taøi 

saûn theá chaáp deã daøng hôn, khaû naêng tieáp caän nguoàn tín duïng khaû quan hôn.  

Caùc döï aùn hoã trôï phaùt trieån DNNV töø nguoàn voán taøi trôï ôû nöôùc ngoaøi: Beân caïnh 

vieäc giaûi quyeát nhu caàu veà voán cho caùc DNNV coù theå tieáp caän caùc chöông trình tín 

duïng cuûa caùc toå chöùc, chính phuû nöôùc ngoaøi nhö thoâng qua Quyõ phaùt trieån doanh 

nghieäp nhoû vaø vöøa cuûa coäng ñoàng chaâu AÂu (SMEDF), tín duïng hoã trôï cuûa ngaân haøng 

hôïp taùc quoác teá Nhaät Baûn (IBIC), döï aùn phaùt trieån khu vöïc Meâ Koâng (MPFD), hoã trôï 
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cuûa coâng ty taøi chính quoác teá (IFC) cuõng nhö döï aùn tín duïng phaùt trieån noâng thoân cuûa 

ngaân haøng theá giôùi. Trong ñieàu kieän quy moâ vaø khaû naêng tích luyõ cuûa caùc doanh 

nghieäp nhoû vaø vöøa coøn haïn cheá thì nguoàn voán tín duïng ñoùng vai troø raát quan troïng taïo 

ñieàu kieän hoã trôï ñeå coù theå ñoåi môùi trang thieát bò, ñaàu tö cho coâng ngheä môùi vaø môû 

roäng saûn xuaát. Caùc chöông trình hoã trôï phaùt trieån cuûa nhaø nöôùc ñeàu khoâng hoaït ñoäng 

vì muïc tieâu lôïi nhuaän, hoã trôï töø nhaø nöôùc hay caùc toå chöùc taøi trôï neân chi phí laõi vay 

thaáp.Thoâng thöôøng caùc quyõ naøy do ngaân saùch trung öông hoaëc ñòa phöông taøi trôï hoaëc 

nguoàn töø caùc toå chöùc, chính phuû nöôùc ngoaøi taøi trôï cho DNNV vay vôùi laõi suaát öu ñaõi 

hoaëc khoâng laõi suaát. Tuy nhieân, caùc doanh nghieäp phaûi ñaùp öùng moät soá ñieàu kieän nhaát 

ñònh theo yeâu caàu cuûa moãi Quyõ vaø döï aùn.   .  

1.6 Hoã trôï phaùt trieån DNNV ôû caùc nöôùc vaø baøi hoïc kinh nghieäm vaän duïng ñoái 

vôùi Vieät Nam 

Do nhaän thöùc ñöôïc vai troø vaø nhöõng ñoùng goùp quan troïng cuûa caùc DNNV vaøo 

quaù trình phaùt trieån kinh teá ñaát nöôùc, do vaäy haàu heát caùc quoác gia treân theá giôùi ñeàu coù 

chính saùch hoã trôï phaùt trieån DNNV ñaëc bieät laø hoã trôï veà taøi chính. Trong phaàn naøy, 

xin ñöôïc ñeà caäp ñeán kinh nghieäm hoã trôï phaùt trieån DNNV ôû moät soá nöôùc chaâu AÙ trong 

thôøi gian qua.  

1.6.1 Kinh nghieäm hoã trôï taøi chính phaùt trieån DNNV ôû moät soá nöôùc 

1.6.1.1 Nhaät Baûn 

Nhaät Baûn laø neàn kinh teá lôùn thöù hai treân theá giôùi sau Hoa Kyø vôùi haøng ngaøn taäp 

ñoaøn kinh teá, coâng ty ña quoác gia hoaït ñoäng trong vaø ngoaøi laõnh thoå quoác gia naøy. Tuy 

nhieân, khu vöïc DNNV vaãn coù vai troø quan troïng trong neàn kinh teá ñaát nöôùc. Theo soá 

lieäu thoáng keâ ñeán cuoái naêm 1998, DNNV ôû Nhaät Baûn chieám ñeán 99% trong toång soá 

doanh nghieäp, thu huùt 39 trieäu lao ñoäng chieám 80% löïc löôïng lao ñoäng laøm vieäc cho 

caùc doanh nghieäp. Thu nhaäp cuûa khu vöïc kinh teá naøy chieám 99.1% toång thu nhaäp baùn 

buoân vaø 99.8% toång thu nhaäp baùn leû. Ñeå tieáp tuïc hoã trôï phaùt trieån DNNV Chính phuû 

ñaõ taäp trung vaøo caùc bieän phaùp hoã trôï sau:  

a. Cuûng coá vaø phaùt trieån nguoàn cung voán taøi trôï cho DNNV baèng caùc bieän phaùp:  
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Chính phuû cho vay tröïc tieáp: Chuû yeáu laø caùc khoaûn vay daøi haïn khoâng coù laõi 

hoaëc laõi suaát raát thaáp ñeå naâng cao trình ñoä coâng ngheä, phöông tieän hieän ñaïi phuïc vuï 

saûn xuaàt kinh doanh. 

Cho vay thoâng qua caùc cô quan hoã trôï cuûa Chính phuû: caùc toå chöùc taøi chính coâng 

lieân quan ñeán hoã trôï phaùt trieån DNNV nhö: Hoäi Ñoàng Taøi Chính DNNV, Hoäi ñoàng 

Taøi Chính Nhaân Daân, Ngaân haøng Trung Öông cuûa caùc Hôïp taùc xaõ Thöông maïi vaø 

Coâng nghieäp.  

b. Naâng cao khaû naêng tieáp caän nguoàn voán tín duïng cuûa DNNV 

Vaøo naêm 1958, Hoäi ñoàng baûo hieåm tín duïng ñöôïc thaønh laäp vôùi söï ñoùng goùp töø 

ngaân saùch chính phuû coù maïng löôùi hoaït ñoäng an toaøn goùp phaàn laøm giaûm nheï roái loaïn 

tín duïng vaø caùc vuï phaù saûn cuûa DNNV.  

c. Cuûng coá vaø phaùt trieån caùc toå chöùc taøi chính chuyeân doanh cuûa khu vöïc kinh teá 

tö nhaân ñeå phuïc vuï caáp voán cho DNNV.  

Keát hôïp vôùi caùc toå chöùc taøi chính coâng toå chöùc taøi chính chuyeân doanh naøy taêng 

khaû naêng tieáp caän voán cho DNNV. Keát quaû ñaõ thaønh laäp hôn 862  toå chöùc taøi chính 

phuïc vuï DNNV vaø hôn 4517 toå chöùc taøi chính chuyeân traùch phuïc vuï trong lónh vöïc 

noâng laâm ngö nghieäp.  

Ngoaøi ra, naêm 1980 Chính phuû ñaõ thaønh laäp coâng ty doanh nghieäp nhoû Nhaät 

Baûn nhö laø cô quan phuï traùch vieäc thöïc hieän caùc chính saùch ñoái vôùi DNNV treân toaøn 

quoác vôùi caùc hoaït ñoäng chuû yeáu: Höôùng daãn chæ ñaïo caùc chính saùch taøi trôï taêng cöôøng 

khaû naêng caïnh tranh cho caùc DNNV thoâng qua vieäc thaønh laäp caùc hoäi lieân doanh, lieân 

keát vôùi caùc toå chöùc khaùc cuõng nhö vieäc taêng cöôøng quaûn lyù ñieàu haønh doanh nghieäp 

thoâng qua vieäc thaønh laäp khu kinh teá goàm DNNV vôùi caùc coâng ty nhaø nöôùc taïi ñòa 

phöông. 

1.6.1.2 Singapore 

Ñeán cuoái thaäp nieân 1980, Singapore ñaõ trôû thaønh ñieåm ñeán cuûa nhieàu coâng ty 

ña quoác gia vôùi treân 600 cô sôû saûn xuaát lôùn, 2800 chi nhaùnh thöông maïi dòch vuï. Trong 

ñoù, phaàn lôùn caùc nguoàn cung caáp nguyeân lieäu, phuï tuøng, dòch vuï hoã trôï cho caùc coâng 

ty ña quoác gia coù nguoàn goác töø DNNV. Ñaây cuõng laø nguyeân nhaân laøm cho khu vöïc 

DNNV naêng ñoäng hôn vôùi keát quaû 92% toå chöùc kinh doanh taïi Singapore laø DNNV söû 
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duïng 495.584 lao ñoäng chieám 48% löïc löôïng lao ñoäng caû nöôùc, ñoùng goùp 21 tyû USD 

trong toång giaù trò gia taêng cuûa neàn kinh teá chieám  29%. Trieát lyù quan troïng cuûa 

Singapore trong hoã trôï phaùt trieån DNNV laø thoâng qua caùc chính saùch giuùp doanh 

nghieäp phaùt trieån vaø naâng cao khaû naêng caïnh trong phaïm vi kinh teá thò tröôøng töï do. 

Moät soá chöông trình hoã trôï ñöôïc thöïc hieän nhö sau:  

Chöông trình naâng caáp coâng nghieäp ñòa phöông: Ñaây laø chöông trình taêng 

cöôøng moái lieân heä giöõa coâng ty ñòa phöông vaø caùc coâng ty ña quoác gia ôû Singapore. 

Qua chöông trình naøy caùc DNNV coù cô hoäi trao ñoåi tröïc tieáp vôùi caùc nhaø laõnh ñaïo cuûa 

coâng ty ña quoác gia ñeå hôïp taùc kinh doanh. Chöông trình  thöïc hieän goàm ba giai ñoaïn: 

(1) Caûi thieän khaû naêng hoaït ñoäng; (2) Giôùi thieäu nhieàu loaïi saûn phaàm ; (3) Phaùt trieån 

saûn phaàm chung vôùi caùc coâng ty ña quoác gia.  

Vieän trôï khoâng hoaøn laïi ñeå huaán luyeän DNNV: Quyõ phaùt trieån kyõ naêng 

Singapore ñöôïc thaønh laäp ñeå thöïc hieän nhieàu chöông trình nhaèm khuyeán khích huaán 

luyeän ngöôøi lao ñoäng trong caùc DNNV. Muïc tieâu cuûa quyõ nhaèm hoã trôï vieäc phaân tích 

nhu caàu veà kyõ naêng, huaán luyeän taïi nôi laøm vieäc. … Khoaûng 32.000 haõng vaø 200 nhaân 

vieân ñöôïc höôûng töø quyõ naøy qua caùc chöông trình huaán luyeän naâng cao.  

Hình thaønh nhoùm kinh teá trong DNNV:  Naêm 1992, Chính phuû Singapore baét 

ñaàu xuùc tieán hình thaønh caùc nhoùm kinh teá trong DNNV ñòa phöông nhaèm giuùp hoï taêng 

söùc caïnh tranh vaø hoaït ñoäng hieäu quaû hôn. Moät trung taâm ñaõ ñöôïc thaønh laäp ñeå huaán 

luyeän vaø tö vaán cho vieäc phaùt trieån chi nhaùnh, hoã trôï taøi chính cho vieäc hình thaønh 

nhoùm.  

1.6.1.3 Ñaøi Loan 

Ñaøi Loan phaûi ñoái maët vôùi tình traïng thieáu voán, coâng ngheä vaø thöøa lao ñoäng 

sau naêm 1945. Ñeå khaéc phuïc tình traïng naøy chính quyeàn Ñaøi Loan ñaõ taäp trung vaøo 

vieäc trôï giuùp caùc cô sôû saûn xuaát kinh doanh maø chuû yeáu laø DNNV. Môùi ñaàu laø caùc 

bieän phaùp trôï giuùp chöa ñöôïc luaät hoùa maø chæ laø nhöõng giaûi phaùp hoã trôï rôøi raïc. Ñeán 

thaäp nieân 1990s, Chính quyeàn ñaõ ban haønh heä thoáng chính saùch hoã trôï cho caùc DNNV, 

ngay laäp töùc taùc ñoäng tích cöïc ñeán doanh nghieäp naøy vaø taïo neân laøn soùng phaùt trieån 

maïnh meõ cho khu vöïc naøy.  
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Heä thoáng chính saùch hoã trôï bao goàm: chính saùch hoã trôï taøi chính tín duïng; chính 

saùch hoã trôï coâng ngheä; nghieân cöùu vaø phaùt trieån; kieåm soaùt chaát löôïng saûn phaåm; 

quaûn lyù ñaøo taïo; hoã trôï kieåm soaùt oâ nhieãm moâi tröôøng; hoã trôï nghieân cöùu phaùt trieån thò 

tröôøng quoác teá ; hôïp taùc phaùt trieån, …Vôùi heä thoáng caùc chính saùch naøy Ñaøi Loan ñaõ 

thaønh coâng trong phaùt trieån DNNV vôùi 40% GNP ñöôïc ñoùng goùp töø khu vöïc kinh teá 

naøy, taïo ra 60% kinh ngaïch xuaát khaåu vaø thu huùt 68% löïc löôïng lao ñoäng caû nöôùc. 

Chính saùch hoã trôï taøi chính tín duïng cho DNNV ñöôïc cuï theå baèng ba noäi dung cô baûn 

sau:  

a. Khuyeán khích caùc ngaân haøng cho DNNV vay voán 

Theo thoáng keâ ñeán cuoái naêm 1997, Ñaøi Loan coù 82 ngaân haøng cung caáp  tín duïng 

cho DNNV  nhöng haàu heát caùc DNNV khoâng ñaùp öùng ñöôïc yeâu caàu cuûa ngaân haøng 

nhö: taøi saûn theá chaáp, phöông aùn kinh doanh, nieàm tin, .. Ñeå thaùo gôõ caùc khoù khaên naøy 

chính quyeàn Ñaøi Loan ñaõ thöïc hieän caùc bieän phaùp khuyeán khích ngaân haøng cung caáp 

tín duïng cho DNNV nhö :  

Ñieàu chænh laõi suaát;  quy ñònh tyû leä cung caáp tín duïng cho DNNV taêng leân haøng 

naêm.  

Ngaân haøng trung öông yeâu caàu ngaân haøng thöông maïi phaûi thaønh laäp phoøng tín 

duïng daønh cho DNNV taïo ñieàu kieän cho khu vöïc doanh nghieäp naøy taêng khaû naêng 

tieáp caän vôùi ngaân haøng. Ñoàng thôøi, ngaân haøng trung öông söû duïng chuyeân gia tö vaán 

cho DNNV veà bieän phaùp cuûng coá cô caáu taøi chính, taêng khaû naêng taøi trôï cho doanh 

nghieäp.  

Thaønh laäp trung taâm höôùng daãn vaø hoã trôï chung cho DNNV nhaèm cung caáp taøi 

chính cho doang nghieäp, phoái hôïp vôùi caùc toå chöùc taøi chính giaûi quyeát khoù khaên veà 

cung caáp tín duïng, hoã trôï ñaøo taïo quaûn lyù taøi chính, … Ñoàng thôøi, coù caùc chöông trình 

mieãn phí cho caùc DNNV caûi thieän heä thoáng keá toaùn, taêng cöôøng khaû naêng vaïch keá 

hoaïch kinh doanh, caûi thieän caùc bieän phaùp thu hoài voán. 

b. Thaønh laäp quyõ phaùt trieån DNNV 

Ñaøi Loan cho pheùp thaønh laäp ba quyõ: Quyõ Myõ-Trung; quyõ phaùt trieån, quyõ phaùt 

trieån DNNV coù chöùc naêng caáp voán cho khu vöïc naøy qua heä thoáng ngaân haøng. Haøng 

naêm, chính quyeàn phaân boå ngaân saùch cho caùc quyõ phaùt trieån 12 tyû ñoâ-la Ñaøi Loan vaø 
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quyõ coù traùch nhieäm cung caáp khoaûn voán nhaát ñònh cho DNNV naøo thoûa maõn caùc ñieàu 

kieän maø chính quyeàn ñöa ra vôùi möùc laõi suaát öu ñaõi. Lôïi nhuaän töø caùc quyõ phaùt trieån 

naøy duøng cho chöông trình hoã trôï phaùt trieån DNNV taïi caùc ñòa phöông.  

c. Thaønh laäp quyõ baûo laõnh tín duïng 

Naêm 1974, Ñaøi Loan ñaõ yeâu caàu caùc theå cheá taøi chính goùp voán cuøng chính quyeàn 

ñòa phöông thaønh laäp “Quyõ baûo laõnh tín duïng cho DNNV” giuùp caùc DNNV coù tieàm 

naêng phaùt trieån nhöng thieáu taøi saûn theá chaáp coù theå vay voán tín duïng ngaân haøng vôùi söï 

baûo laõnh cuûa quyõ nay. Quyõ baûo laõnh khoaûng 70-80% möùc vay nhaèm chia seû ruûi ro vôùi 

ngaân haøng neân hoï thaáy tin töôûng hôn trong caáp tín duïng cho DNNV. Söï ra ñôøi cuûa quyõ 

naøy goùp phaàn taêng khaû naêng tieáp caän nguoàn voán tín duïng ngaân haøng thôøi oån ñònh moâi 

tröôøng taøi chính cho caùc doanh nghieäp naøy.  

1.6.2 Baøi hoïc kinh nghieäm vaän duïng ñoái vôùi Vieät Nam  

Qua kinh nghieäm cuûa moät soá nöôùc ñaõ trình baøy ôû treân, cho thaáy raèng cho duø ñoái 

vôùi caùc neàn kinh teá phaùt trieån hay ñang phaùt trieån thì vai troø cuûa DNNV vaãn heát söùc 

quan troïng. Chính phuû caùc nöôùc vaãn quan taâm hoã trôï khu vöïc doanh nghieäp naøy moät 

caùch thích ñaùng. Ñoái vôùi Vieät Nam coù theå hoïc hoûi moät soá kinh nghieäm cuûa caùc nöôùc ñi 

tröôùc phuø hôïp vôùi ñieàu kieän cuï theå cuûa ñaát nöôùc vaø ñaëc ñieåm cuûa DNNV taïi Vieät 

Nam. Do vaäy, thoâng qua kinh nghieäm hoã trôï phaùt trieån DNNV thaønh coâng ôû moät soá 

nöôùc, chuùng ta coù theå ruùt ra baøi hoïc quyù giaù nhö sau:  

Voán laø ñieàu kieän tieân quyeát ñeå doanh nghieäp môû roäng saûn xuaát kinh doanh, 

naâng cao khaû naêng caïnh tranh treân thò tröôøng. Vôùi ñaëc ñieåm cuûa DNNV laø khaû naêng 

taøi chính, uy tín thaáp, ngay töø ñaàu Chính phuû ñaõ thaønh laäp toå chöùc hoã trôï voán cho 

DNNV, ñaëc bieät laø voán tín duïng ngaân haøng. Caùc toå chöùc naøy giuùp cho DNNV deã daøng 

hôn khi tieáp caän nguoàn tín duïng ngaân haøng, cuõng nhö nhaän ñöôïc möùc laõi suùaât öu ñaõi, 

giaûm chí phí kinh doanh nhaèm hoaït ñoäng coù hieäu quaû.  

Trong neàn kinh teá thò tröôøng, khoâng chæ coù doanh nghieäp lôùn maø phaûi quan taâm 

phaùt trieån DNNV ñeå khaéc phuïc caùc khuyeát ñieåm, hoã trôï doanh nghieäp lôùn. Xuaát phaùt 

töø quan ñieåm nhö theá neân caùc nöôùc trong thôøi kì ñaàu phaùt trieån kinh teá thò tröôøng vaãn 

ñöôïc quan taâm phaùt trieån thích ñaùng baèng vieäc thaønh laäp nhieàu toå chöùc chuyeân traùch 

hoã trôï caùc DNNV treân nhieàu lónh vöïc.  
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Mặt khaùc, caùc DNNV taïi caùc nöôùc cuõng deã bò toån thöông tröôùc caùc bieán ñoäng 

cuûa thò tröôøng. Vaø chæ coù söï lieân keát môùi coù theå giuùp doanh nghieäp khaéc phuïc tröôùc 

caùc bieán ñoäng ñoù. Vì vaäy, ôû caùc nöôùc moái quan heä giöõa caùc DNNV raát phaùt trieån 

thoâng qua caùc hình thöùc hieäp hoäi, nghieäp ñoaøn, .. Beân caïnh ñoù, hình thöùc thaàu phuï raát 

ñöôïc khuyeán khích phaùt trieån giöõa coâng ty lôùn vaø DNNV. Caùc doanh nghieäp lôùn seõ 

cho DNNV thaàu laïi moät phaàn giaù trò hôïp ñoàng maø hoï truùng thaàu ñoàng thôøi giuùp ñôõ veà 

kinh nghieäm, höôùng daãn naâng cao naêng löïc quaûn lyù, quy trình coâng ngheä cuõng nhö 

baûo laõnh giuùp DNNV vay  voán ngaân haøng,  

Moät trong nhöõng nhaân toá quan troïng goùp phaàn vaøo söï phaùt trieån thaønh coâng cuûa 

DNNV ôû caùc nöôùc laø vai troø cuûa Chính phuû. Vieäc xaây döïng caùc chính saùch hoã trôï cuõng 

nhö luaät hoùa caùc chính saùch naøy ñöôïc tieán haønh töøng böôùc theo töøng thôøi kì vaø ñaëc 

ñieåm cuûa neàn kinh teá. Chính nhôø vaøo heä thoáng phaùp luaät cuûa caùc nöôùc naøy maø DNNV 

coù coù nhieàu cô hoäi tieáp caän nguoàn voán taøi trôï vaø caùc dòch vuï hoã trôï veà nhaân löïc, coâng 

ngheä, thò tröôøng…  
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CHÖÔNG II 

THÖÏC TRAÏNG VEÀ NGUOÀN VOÁN TRUNG VAØ DAØI HAÏN PHAÙT 

TRIEÅN DNNV ÔÛ VIEÄT NAM  HIEÄN NAY 

3.1 Thöïc traïng hoaït ñoäng cuûa DNNV ôû Vieät Nam trong thôøi gian qua 

2.4.3 Tình hình hoaït ñoäng cuûa DNVV taïi Vieät Nam töø naêm 1995- nay 

ÔÛ Vieät Nam cuøng vôùi chuû tröông, chính saùch cuûa Ñaûng vaø Nhaø nöôùc khuyeán 

khích phaùt trieån DNNV trong 10 naêm qua, ñaëc bieät laø söï ra ñôøi cuûa Luaät doanh nghieäp 

coù hieäu vaøo thaùng 01/2000 ñaõ ñaùnh daáu söï phaùt trieån vöôït baäc cuûa kinh teá tö nhaân noùi 

chung vaø DNNV noùi rieâng trong cô caáu neàn kinh teá quoác gia.  

• Giai ñoaïn töø naêm 1995-1999 

Keå töø Ñaïi hoäi Ñaûng toaøn quoác laàn 6 (naêm 1986), nöôùc ta thöïc hieän caûi caùch 

kinh teá, chuyeån sang phaùt trieån neàn kinh teá haøng hoùa nhieàu thaønh phaàn, vaän haønh theo 

cô cheá thò tröôøng coù söï quaûn lyù cuûa Nhaø nöôùc. Keát quaû taát yeáu, thaønh phaàn kinh teá tö 

nhaân ñaõ coù ñieàu kieän vaø cô sôû phaùp lyù ñeå phaùt trieån, ñaåy soá löôïng DNNV môùi thaønh 

laäp taêng nhanh. Trong thôøi gian naøy, caùc Luaät coâng ty, Luaät khuyeán khích ñaàu tö trong 

nöôùc, Luaät ñaàu tö nöôùc ngoaøi ñaõ goùp phaàn thuùc ñaåy caùc thaønh phaàn kinh teá phaùt trieån 

trong ñoù coù khu vöïc DNNV.  

Theo soá lieäu treân Baûng 2.1 vaø Hình 2.1 (phụ luïc 1) coù theå thaáy raèng, toác ñoä 

hình thaønh vaø phaùt trieån cuûa DNNV laø töông ñoái nhanh, soá löôïng doanh nghieäp taêng 

bình quaân töø 9-10%/naêm. Ñaây laø tín hieäu ñaùng möøng taïo tieàn ñeà cho söï phaùt trieån 

nhöõng naêm tieáp khi quy ñịnh thoâng thoaùng hôn, quy ñònh ñaêng kyù kinh doanh ñôn giaûn 

hôn.  

Veà cô caáu ngaønh ngheà: DNNV ôû Vieät Nam chuû yeáu phaùt trieån ôû moät soá ngaønh 

ngheà yeâu caàu nguoàn voán ñaàu tö töông ñoái thaáp, tyû suaát lôïi nhuaän cao, khaû naêng thu 

hoài voán nhanh. Theo soá lieäu cuûa cuoäc toång ñieàu tra 1,9 trieäu cô sôû saûn xuaát-kinh 

doanh treân laõnh thoå nöôùc ta taïi thôøi ñieåm 1/7/1995 thì trong soá 20.856 DNNV coù ñeán 

8.803 doanh nghieäp hoaït ñoäng trong lónh vöïc thöông nghieäp, söûa chöõa chieám tyû leä 
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42.2%; 7.373 doanh nghieäp hoaït ñoäng caùc ngaønh coâng nghieäp cheá bieán, chieám 35.3%  

coøn laïi laø hoaït ñoäng trong lónh vöïc: xaây döïng, khaùch saïn nhaø haøng, vaän taûi , …  

 Veà söï phaân boá theo khu vöïc ñòa lyù: Haàu heát caùc DNNV trong giai ñoaïn naøy taäp 

trung chuû yeáu ôû khu vöïc coù ñieàu kieän thuaän lôïi veà töï nhieân, cô sôû haï taàng nhö: ñoàng 

baèng soâng Hoàng, ñoàng baèng soâng Cöûu Long, mieàn Ñoâng Nam Boä vaø phaân boá raûi raùc ôû 

caùc vuøng nuùi cao, trung du, taây nguyeân. Ñaëc bieät khu vöïc mieàn Nam laø nôi taäp trung 

caùc DNNV nhieàu nhaát, chieám 55% toång soá DNNV trong caû nöôùc.  

• Giai ñoaïn töø naêm 2000- nay  

Sau khi Luaät doanh nghieäp coù hieäu löïc vaøo thaùng 01/2000, thuû tuïc ñaêng kyù kinh 

doanh ñaõ ñôn giaûn hoùa, caùc quy ñònh raøng buoäc veà voán phaùp ñònh chæ aùp duïng ñoái vôùi 

moät soá ngaønh ngheà, Chính phuû cuï theå hoùa chính saùch khuyeán khích phaùt trieån kinh teá, 

do vaäy soá löôïng DNNV ñaõ coù möùc taêng tröôûng vöôït baäc. Neáu xeùt veà tieâu chí voán, 

doanh nghieäp coù voán ñaàu tö döôùi 10 tyû VNÑ ñöôïc phaân loaïi laø DNNV thì naêm 2000 

caû nöôùc coù 36.305 DNNV chieám tyû leä 81.97% trong toång soá 44.288 doanh nghieäp cuûa 

caû nöôùc. Soá DNNV hoaït ñoäng trong caùc ngaønh kinh teá tính ñeán 31/12/2003 laø 61.977 

doanh nghieäp chieám 86.06% soá löôïng doanh nghieäp caû nöôùc, so vôùi naêm 2000 taêng 

bình quaân 25%/naêm trong ñoù: khu vöïc DNNN coù giaûm 15.36%/naêm; khu vöïc ngoaøi 

nhaø nöôùc taêng 26.38%/naêm; khu vöïc coù voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi taêng 32.53%/naêm. Nhö 

vaäy phaàn lôùn doanh nghieäp môùi thaønh laäp theo Luaät doanh nghieäp laø DNNV vaø soá 

löôïng taêng chuû yeáu ôû khu vöïc ngoaøi quoác doanh. 

Veà cô caáu ngaønh ngheà: Trong giai ñoaïn naøy, DNNV vaãn taäp trung vaøo caùc 

ngaønh ngheà coù thôøi gian thu hoài voán nhanh, tyû suaát lôïi nhuaän cao. Theo baûng 2.3 (phuï 

luïc 1), ñeán cuoái naêm 2003 DNNV hoïat ñoäng trong lónh vöïc thöông nghieäp, söûa chöõa 

vaãn chieám tyû troïng cao, keá ñeán laø lónh vöïc coâng nghieäp cheá bieán. Ñaëc bieät, ngaønh 

ngheà caùc hoaït ñoäng lieân quan ñeán kinh doanh taøi saûn dòch vuï tö vaán ñaõ phaùt trieån 

maïnh chieám tyû troïng 6.05% toång soá DNNV so vôùi 2.1% vaøo naêm 1995, xaây döïng 

chieám tyû troïng 13.21% so vôùi 9.7% vaøo naêm 1995.  

2.4.4 Veà cô caáu nguoàn voán 
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Xeùt veà soá löôïng, DNNV chieám ñeán hôn 95% soá löôïng doanh nghieäp caû nöôùc, 

thu huùt moät löôïng lôùn lao ñoäng vaøo laøm vieäc, nhöng toång nguoàn voán cuûa DNNV chæ 

ñaït 524,537 tyû ñoàng (ñeán 31/12/2003), chieám tyû troïng 30.42% toång nguoàn voán kinh 

doanh cuûa toång soá doanh nghieäp caû nöôùc (xem baûng 2.4- phuï luïc 1).  

Theo khaûo saùt cuûa caùc toå chöùc quoác teá vaø Phoøng thöông maïi vaø coâng nghieäp 

Vieät Nam thì vaán ñeà quan taâm haøng ñaàu cuûa DNNV ôû nöôùc ta laø voán (80%), coù ñeán 

hôn 50% soá doanh nghieäp thieáu voán kinh doanh so vôùi nhu caàu thöïc teá. Ñeå coù theå taän 

caùc cô hoäi môû roäng saûn xuaát kinh doanh vaø phaùt trieån thaønh coâng treân thò tröôøng ñoøi 

hoûi doanh nghieäp phaûi tieáp caän ñöôïc caùc nguoàn taøi chính ñaùng tin caäy. Tuy nhieân, 

theo Baûng 2.5 veà cô caáu nguoàn voán cuûa doanh nghieäp thì doanh nghieäp Vieät Nam noùi 

chung vaø DNNV noùi rieâng gaëp khoâng ít khoù khaên do caùc nguyeân nhaân sau: khoâng coù 

taøi saûn theá chaáp, khoâng coù söï baûo laõnh cuûa caùc toå chöùc ñaïi dieän, thuû tuïc vay voán rôøm 

raø, phöông phaùp ñònh giaù taøi saûn theá chaáp cuûa ngaân haøng chöa phuø hôïp vôùi giaù thò 

tröôøng, thaåm ñònh hoà sô vay voán chöa khaùch quan. Beân caïnh ñoù, baûn thaân doanh 

nghieäp chöa ñöa ra phöông aùn kinh doanh hieäu quaû coù khaû naêng thuyeát phuïc caùc ngaân 

haøng, chöa coù chieán löôïc kinh doanh maø chuû yeáu laø caùc keá hoaïch kinh doanh ngaén 

haïn.  

Ñeå ñaùp öùng nhu caàu voán kinh doanh, DNNV chuû yeáu söû duïng nguoàn lôïi nhuaän 

tích luõy sau ñoù laø tieáp caän caùc nguoàn voán phi chính thöùc nhö vay möôïn töø ngöôøi thaân, 

baïn beø vaø thöôøng caùc nguoàn voán vay töø caùc nguoàn phi chính thöùc vôùi laõi suaát cao hôn 

nhieàu so vôùi laõi suaát chính thöùc taïo gaùnh naëng veà chi phí cho doanh nghieäp. Rieâng ñoái 

vôùi DNTN (maø 99.6% laø DNNV), maëc duø ñaõ ñöôïc caûi thieän trong thôøi gian qua nhöng 

khaû naêng vay voán raát thaáp (nôï phaûi traû chieám 37.44% toång nguoàn voán).  

Neáu xeùt veà quy moâ voán trung bình treân moãi doanh nghieäp trong caùc loaïi hình 

doanh nghieäp giai ñoaïn 2000-2003 laø 24 tyû ñoàng giaûm 2 tyû so vôùi naêm 2000. Tieán 

trình coå phaàn hoùa DNNN ñaõ laøm taêng voán bình quaân cuûa coâng ty coå phaàn coù voán nhaø 

nöôùc vaø loaïi hình coâng ty coå phaàn khoâng coù voán nhaø nöôùc taêng leân veà soá löôïng coù quy 

moâ voán nhoû ñaõ laøm giaûm voán bình quaân cuûa loaïi hình naøy coøn 15 tyû ñoàng vaøo naêm 

2003 (xem Baûng 2.5-phuï luïc 1). Töø ñoù, coù theå thaáy raèng, ñoái vôùi khu vöïc ngoaøi nhaø 
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nöôùc thì loaïi hình coâng ty TNHH vaø coâng ty coå phaàn ñang taêng nhanh veà soá löôïng 

nhöng quy moâ voán coøn haïn cheá.  

2.4.5 Veà trình ñoä coâng ngheä vaø thieát bò  

Phaàn lôùn caùc doanh nghieäp nöôùc ta ñang söû duïng coâng ngheä tuït haäu so vôùi möùc 

trung bình cuûa theá giôùi 3-4 theá heä, 80-90% laø coâng ngheä nhaäp ngoaïi4. Coù khoaûng 76% 

maùy moùc, daây chuyeàn coâng ngheä nhaäp thuoäc theá heä 1950-60; 75% soá thieát bò ñaõ heát 

khaáu hao, 50% laø ñoà taân trang, nhieàu maùy moùc hoaït ñoäng caàm chöøng hieäu suaát keùm5. 

Raát nhieàu DNNV ngoaøi quoác doanh ñang söû duïng maùy moùc, thieát bò do moät soá doanh 

nghieäp ñaõ thaûi boû. Theo ñieàu tra maãu cuûa 251 doanh nghieäp thuoäc caùc thaønh phaàn 

kinh teá ñòa baøn TP.HCM, bình quaân daây chuyeàn maùy moùc thieát bò ñaõ ñöôïc söû duïng 

treân 11 naêm theå hieän qua Baûng 2.6 (phuï luïc 1) sau ñaây: 

Beân caïnh tình traïng laïc haäu veà coâng ngheä vaø thieát bò laø söï haïn cheá veà tyû leä ñoåi 

môùi coâng ngheä, theo ñaùnh giaù cuûa Boä Khoa Hoïc vaø Coâng Ngheä thì naêng löïc ñoåi môùi 

coâng ngheä laø loaïi naêng löïc yeáu nhaát cuûa caùc doanh nghieäp. Nguyeân nhaân laøm haïn cheá 

khaû naêng ñoåi môùi coâng ngheä cuûa DNNV taïi Vieät Nam do: Nguoàn taøi chính bò haïn cheá, 

nhaát laø nguoàn voán chuû sôû höõu raát thaáp so vôùi caùc doanh nghieäp khaùc; Nguoàn cung tín 

duïng daønh cho ñoåi môùi thieát bò, coâng ngheä coøn ít veà soá löôïng vaø caû cô hoäi tieáp caän taøi 

trôï; Thieáu thoâng tin veà thò tröôøng coâng ngheä trong nöôùc vaø quoác teá, ñieàu naøy coù theå 

daãn ñeán tình traïng ñaàu tö coâng ngheä khoâng phuø hôïp, khai thaùc khoâng hieäu quaû, .. gaây 

laõng phí ñaàu tö; Caùc chính saùch, thuû tuïc lieân quan ñeán vieäc chuyeån giao coâng ngheä, 

thieát bò töø nöôùc ngoaøi vaøo vaãn coøn khaù nhieâu kheâ, phöùc taïp laøm haïn cheá khaû naêng tieáp 

caän coâng ngheä tieân tieán; Nhaø nöôùc vaãn chöa coù söï hoã trôï maïnh meõ giuùp DNNV naâng 

cao trình ñoä coâng ngheä nhaèm taêng cöôøng khaû naêng caïnh tranh cuûa doanh nghieäp treân 

thò tröôøng; Tình traïng haøng nhaäp laäu töø nöôùc ngoaøi vaø sao cheùp coâng  ngheä ñaõ laøm 

giaûm kyø voïng ñaàu tö vaøo thò tröôøng coâng ngheä.  

Coâng ngheä laïc haäu ñaët DNNV ñöùng tröôùc nhöõng thaùch thöùc cuûa quaù trình hoäi 

nhaäp khu vöïc vaø quoác teá ñang dieãn ra. Naêng suaát lao ñoäng thaáp, tieâu hao nhieàu 

                                                 
4 Theo baùo caùo cuûa Boä Keá Hoaïch Ñaàu Tö vaø UNID, 1999  
5 Theo ñieàu tra cuûa  Boä Khoa hoïc vaø Coâng ngheä  
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2.4.6 Veà phaùt trieån thò tröôøng 

Theo ñaùnh giaù cuûa Dieãn ñaøn Kinh teá Theá giôùi (WEF), naêng löïc caïnh tranh cuûa 

haøng hoùa Vieät Nam naêm 1997 ñöùng vò trí 49/53, naêm 1998 taêng 10 baäc nhöng naêm 

2001 thò thuït luøi ôû vò trí 62/75 quoác gia ñöôïc xeáp haïng. Maëc duø giaù nhaân coâng reû 

nhöng trình ñoä tay ngheà thaáp, naêng suaát lao ñoäng thaáp, trình ñoä quaûn lyù keùm gaây laõng 

phí veà taøi löïc coäng vôùi nguoàn nguyeân vaät lieäu trong nöôùc khoâng ñuû tieâu chuaån saûn 

xuaát phaûi nhaäp khaåu ñaõ ñaåy chi phí saûn xuaát taêng cao. Hôn nöõa, coâng taùc nghieân cöùu 

naâng cao chaát löôïng saûn phaåm chöa ñöôïc quan taâm nhieàu moät phaàn do nguoàn taøi 

chính cuûa DNNV coøn haïn heïp ñaõ ñaåy haøng hoùa Vieät Nam “tuït haäu” so vôùi caùc nöôùc 

trong khu vöïc. Trong vaøi naêm trôû laïi ñaây, coâng taùc nghieân cöùu, tieáp caän thò tröôøng cuûa 

haøng hoùa Vieät Nam ñaõ coù nhöõng böôùc tieán trieån, taïo ñöôïc thöông hieäu, uy tín nhöng 

ñoái vôùi vieäc xuùc tieán thöông maïi, tieáp caän thò tröôøng quoác teá, nhaát ñoái vôùi caùc thò 

tröôøng môùi vaãn coøn ñôn leû, chöa lieân keát chaët cheõ taïo keânh thoâng tin nhaèm khai thaùc 

hieäu quaû, thoâng tin veà thò tröôøng ñoái vôùi caùc DNNV coøn quaù yeáu keùm thaäm chí boû qua 

nhieàu cô hoäi kinh doanh. Thöïc teá, moät soá maët haøng chaát löôïng haøng hoùa Vieät Nam 

khoâng thua keùm gì caùc nöôùc trong khu vöïc nhö Thaùi Lan, Malaysia, ... nhöng maãu maõ, 

bao bì cuøng vôùi coâng taùc xuùc tieán thöông maïi, tìm hieåu thò hieáu nhu caàu thò tröôøng thì 

haøng hoaù Vieät Nam “ñoái thuû” treân thöông tröôøng quoác teá. Nhaø nöôùc ñaõ coù söï hoã trôï 

veà thò tröôøng vôùi vieäc thaønh laäp caùc cô quan chuyeân traùch hoã trôï DNNV nhö Cuïc quaûn 

lyù DNNV tröïc thuoäc Boä Keá hoaïch vaø Ñaàu tö6, Cuïc xuùc tieán thöông maïi thuoäc Boä 

Thöông Maïi, ... tuy nhieân caùc cô quan naøy vaãn coøn mang naëng tính haønh chính, chöa 

ñuû naêng ñoäng ñeå phaùt huy heát naêng löïc. Beân caïnh ñoù, soá löôïng caùc trung taâm tö vaán, 

dòch vuï phaùt trieån kinh doanh chöa ñuû, phaùt trieån phaân taùn, thieáu ñoàng boä ñeå hoaït 

ñoäng hieäu quaû.  

                                                 
6  Theo Quyeát ñònh 504/QĐ-BKH ngaøy 29/07/2003 cuûa Boä Tröôûng Boä Keá hoaïch vaø Ñaàu tö. 
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Hieän taïi thò tröôøng trong nöôùc, tình traïng haøng nhaäp laäu, haøng nhaùi, haøng giaû 

vôùi giaù reû traøn lan treân thò tröôøng ñaõ taùc ñoäng tröïc tieáp ñeán caùc DNNV vì hoï khoâng ñuû 

naêng löïc taøi chính ñeå haï giaù thaønh nhaèm caïnh tranh daønh laïi thò tröôøng. Ñoàng thôøi, vôùi 

tình traïng ñoäc quyeàn ôû moät soá ngaønh nhö: ñieän, nöôùc, vieãn thoâng, haøng khoâng, ... ñaõ 

laøm cho DNNV maát lôïi theá caïnh tranh.  

2.4.7 Veà maët baèng kinh doanh  

Sau khi Luaät ñaát ñai coù hieäu löïc vaøo naêm 2003, trong naêm 2004 coâng taùc quaûn 

lyù ñaát ñai ñaõ ñöôïc caûi tieán vaø phaân caáp cuï theå hôn, cuï theå Chính phuû ñaõ ban haønh 5 

Nghò ñònh quy ñònh chi tieát chi tieát thi haønh Luaät ñaát ñai lieân quan ñeán vieäc thi haønh, 

xöû phaït vi phaïm haønh chính trong lónh vöïc ñaát ñai, phöông phaùp xaùc ñònh giaù ñaát vaø 

khung giaù caùc loaïi ñaát, … ñaõ taïo ñieàu kieän thuaän lôïi hôn cho doanh nghieäp trong vieäc 

tieáp caän caùc ñaát ñai, maët baèng saûn xuaát kinh doanh. 

Tuy nhieân, haàu heát DNNV ñeàu thieáu ñaát laøm maët baèng kinh doanh, ñeå thaønh 

laäp cô sôû môùi hoaëc môû roäng cô sôû kinh doanh, ñaëc bieät laø khu vöïc ngoaøi quoác doanh. 

Theo ñieàu tra 76-79% DNNV7 khoâng coù ñaát ñeå laøm maët baèng toå chöùc saûn xuaát kinh 

doanh. Nôi saûn xuaát chaät heïp, baát tieän do ña soá taän duïng taát caû caùc maët baèng hieän coù 

töø nhaø kho, saân vöôøn, hoaëc ñi thueâ maët baèng, ...Theo baùo caùo cuûa Dieãn ñaøn doanh 

nghieäp ngaøy 15/10/2004, môùi coù 8% doanh nghieäp thuoäc khu vöïc kinh teá tö nhaân thueâ 

ñaát taïi caùc KCN. Nhö theá, cho thaáy nhu caàu veà maët baèng saûn xuaát kinh doanh cuûa 

doanh nghieäp raát lôùn. Hôn nöõa, thôøi gian ñeå giaûi quyeát cho thueâ ñaát cuûa moät döï aùn cho 

doanh nghieäp thöôøng keùo daøi töø 1 ñeán 3 naêm thaäm chí laø 5 naêm. Thuû tuïc haønh chính 

röôøm raø, phöùc taïp deã phaùt sinh tieâu cöïc, taêng chi phí thaønh laäp doanh nghieäp, boû lôõ cô 

hoäi kinh doanh laøm naûn loøng caùc nhaø ñaàu tö. Möùc ñoä khoù khaên veà maët baèng saûn xuaát 

kinh doanh cuûa doanh nghieäp ñöôïc theå hieän thoâng qua Baûng 2.7 (phuï luïc 1):  

2.4.8 Veà cô caáu vaø trình ñoä nguoàn nhaân löïc 

 Veà cô caáu lao ñoäng: Neáu xeùt veà maët soá löôïng thì caùc DNNV ñaõ thu huùt moät 

löôïng lôùn lao ñoäng maëc duø quy moâ moãi doanh nghieäp coøn khaù nhoû. Ñeán thôøi ñieåm 

                                                 
7 Trích Ñoåi môùi vaø phaùt trieån KTTN Vieät Nam thöïc traïng vaø giaûi phaùp, Leâ Khaéc Trieát, trang 55-56 
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01/01/2003 moãi doanh nghieäp coù bình quaân 74 lao ñoäng laøm vieäc, rieâng khu vöïc kinh 

teá tö nhaân thì bình quaân chæ coù 31 lao ñoäng/doanh nghieäp8. Theo coâng boá cuûa Toång 

cuïc thoáng keâ veà keát quaû ñieàu tra doanh nghieäp ñeán cuoái naêm 2002 cho thaáy: Khu vöïc 

DNNN (DNNV chieám 32.87%) thu huùt 2.2 trieäu lao ñoäng, tyû leä taêng bình quaân 

4.15%/naêm töùc chæ taêng 172.000 lao ñoäng so vôùi naêm 2000; khu vöïc DN ngoaøi quoác 

quoác doanh (DNNV chieám 93.73%) thu huùt 1.7 trieäu lao ñoäng, taêng bình quaân 

28%/naêm, sau 2 naêm taêng gaàn 666.000 lao ñoäng; khu vöïc coù voán ÑTNN (DNNV 

chieám 25.59%) thu huùt 691.000 lao ñoäng, taêng bình quaân 30.2%/naêm, sau 2 naêm taêng 

284.000 lao ñoäng. Quy moâ söû duïng lao ñoäng trong naêm 2002 ñöôïc theå hieän qua Baûng 

2.8 (phuï luïc 1) nhö sau: 

Tuy nhieân, hieäu quaû veà kinh teá cuûa DNNV khoâng cao do naêng suaát lao ñoäng bò 

haïn cheá maø moät phaàn nguyeân nhaân baét nguoàn töø trình ñoä tay ngheà, chuyeân moân cuûa 

lao ñoäng coøn thaáp, haïn cheá khaû naêng tieáp caän coâng ngheä môùi. Theo keát quaû ñieàu tra 

cuûa Sôû Khoa hoïc vaø Coâng ngheä TP.HCM thì taïi 1.000 doanh nghieäp ôû TP.HCM thieáu 

27% chuyeân gia, 32% coâng nhaân kyõ thuaät laønh ngheà vaø thöøa 17% lao ñoäng phoå thoâng. 

Ñoäi nguõ coâng nhaân ôû caùc DNNV coù trình ñoä vaên hoaù thaáp, 74,8% coâng nhaân chöa qua 

PTTH , 48% chuû DN chöa coù baèng caáp. Khu vöïc DNVVN ngoaøi quoác doanh chæ coù 

5,3% toát nghieäp ñaïi hoïc, 0,78% ñöôïc ñaøo taïo qua caùc tröôøng daïy ngheà chính quy. 

2.5 Cô hoäi vaø thaùch thöùc ñoái vôùi DNNV taïi Vieät Nam tröôùc xu theá hoäi nhaäp 

hieän nay 

2.5.1 Cô hoäi 

• Vị trí, vai troø của DNNV ñaõ ñöôïc khaúng ñònh trong cô caáu neàn kinh teá nöôùc ta. 

Caùc chuû tröông, chính saùch hoã trôï phaùt trieån DNNV ñaõ ñöôïc cuï theå hoùa baèng caùc 

vaên baûn höôùng daãn nhö ban haønh Nghò ñònh 90/2001 ngaøy 2001 veà hỗ trợ phaùt trieån 

DNNV; ban haønh Luaät doanh nghieäp coù hieäu löïc töø thaùng 01/2000 ñaõ ñôn giaûn hoùa 

thuû tuïc ñaêng kyù kinh doanh, thaønh laäp doanh nghieäp. Ñaây laø yeáu toá cô baûn taïo moâi 

tröôøng taâm lyù xaõ hoäi thuaän lôïi cho DNNV, ñaëc bieät laø khu vöïc kinh teá tö nhaân phaùt 

                                                 
8  Theo soá lieäu cuûa taùc giaû Leâ Khaéc Trieát, Ñoåi môùi vaø phaùt trieån kinh teá tö nhaân Vieät Nam: Thöïc traïng vaø giaûi 
phaùp, NXB Lao Ñoäng. 
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trieån nhanh vaø maïnh trong töông lai. Sau 4 naêm thöïc hieän Luaät doanh nghieäp Thuû 

töôùng chính phuû ñaõ chæ thò 9cho taát caû caùc boä, ngaønh, ñòa phöông raø soaùt nhöõng vöôùng 

maéc, khoù khaên, thuû tuïc phieàn haø kòp thôøi thaùo gôõ, hoã trôï cho DNNV phaùt trieån.  

• Vieät Nam hoäi nhaäp ngaøy caøng saâu hôn vaøo neàn kinh teá khu vöïc vaø theá giôùi. 

Vôùi tieán trình Vieät Nam tham gia vaøo caùc khu vöïc töï do thöông maïi nhö: AFTA, 

APEC, hieäp ñònh thöông maïi Vieät-Myõ, Vieät-Nhaät, Vieät Trung, … vaø saép tôùi laø Toå chöùc 

Thöông maïi theá giôùi (WTO) ñieàu naøy coù nghóa laø vaán ñeà baûo hoä saûn xuaát trong nöôùc 

seõ giaûm ñi, vaán ñeà ñoäc quyeàn ngaøy caøng thu heïp, thò tröôøng môû roäng cho haàu heát caùc 

thaønh phaàn kinh teá ñöôïc tham gia. Ñoàng thôøi, cuøng vôùi xu theá naøy heä thoáng phaùp luaät 

veà kinh doanh phaûi hoaøn thieän ñeå phuø hôïp vôùi thoâng leä quoác teá vaø thöïc tieãn,  cuï theå 

haøng loaït caùc luaät môùi ra ñôøi ñeå ñieàu chænh quan heä kinh teá trong thò tröôøng nhö: Luaät 

caïnh tranh, luaät thöông maïi söûa ñoåi, luaät daân söï söûa ñoåi coù hieäu löïc töø thaùng 01/2006,  

luaät Doanh nghieäp chung vaø Luaät ñaàu tö chung ñang trong quaù trình soaïn thaûo ñeå taïo 

ra söï bình ñaúng trong kinh doanh giöõa caùc thaønh phaàn kinh teá. Heä quaû taát yeáu, moâi 

tröôøng kinh doanh ñöôïc caûi thieän, moâi tröôøng phaùp lyù chaêït cheõ hôn buoäc doanh nghieäp 

phaûi hoaøn thieän chính mình ñeå naâng cao khaû naêng caïnh tranh, tăng hieäu quaû kinh 

doanh.   

• Taêng tröôûng kinh teá cao, thò tröôøng caøng môû roäng 

Trong nhöõng naêm qua kinh teá Vieät Nam taêng tröôûng khaù cao, möùc taêng GDP 

bình quaân hôn 7%/naêm, ñaït möùc cao nhaát trong khu vöïc Chaâu AÙ chæ sau Trung Quoác, 

ñaây laø daáu hieäu cho thaáy neàn kinh teá phaùt trieån, thò tröôøng ñöôïc môû roäng. Theo AT 

Kearney, moät trong nhöõng coâng ty tö vaán quaûn lyù lôùn nhaát theá giôùi duøng chæ soá phaùt 

trieån baùn leû toaøn caàu (GRDI) ñaõ xeáp haïng Vieät Nam laø moät trong 10 thò tröôøng baùn leû 

phaùt trieån nhanh nhaát theá giôùi vaø naèm trong soá 30 thò tröôøng baùn leû ñang troãi daäy treân 

toaøn caàu trong naêm 2005. Ñaây laø daáu hieäu toát ñeå thu huùt nguoàn voán töø ngoaøi nöôùc 

nhö: FDI, FPI, ODA, … vaø caû caùc nguoàn voán nhaøn roãi trong nöôùc giuùp doanh nghieäp  

tieáp caän nguoàn taøi chính dễ daøng hôn.  

                                                 
9 Chæ thò 27/2003/CT-TTg ngaøy 11/12/2003 cuûa Thuû töôùng chính phuû veà vieäc tieáp tuïc ñaày maïnh thöïc hieän Luaät 
doanh nghieäp, khuyeán khích phaùt trieån DNNV.  
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2.5.2 Thaùch thöùc 

• DNNV taêng tröôûng nhanh veà soá löôïng nhöng chaát löôïng chöa töông xöùng. 

DNNV taêng tröôûng nhanh veà soá löôïng nhöng quy moâ coøn quaù nhoû, ña soá doanh 

nghieäp quan taâm ñeán vaán ñeà ñaàu tö kinh doanh trong ngaén haïn, chöa quan taâm ñeán 

chieán löôïc ñaàu tö daøi haïn. Vaán ñeà quaûn lyù, ñieàu haønh doanh nghieäp vôùi quy moâ nhoû, 

mang tính chaát gia ñình, chöa tieáp caän ñöôïc trình ñoä quaûn lyù hieän ñaïi. Caùc chính saùch 

hoã trôï cho DNNV tieáp caän nguoàn löïc taøi chính, ñaëc bieät laø nguoàn voán trung vaø daøi haïn 

vaãn coøn nhieàu khoù khaên do haïn cheá veà nguoàn cung vaø caû caùc raøo caûn veà thuû tuïc haønh 

chính.  

• Chi phí ñaàu vaøo cao, trình ñoä coâng ngheä yeáu keùm 

Coäng ñoàng doanh nhaân trong vaø ngoaøi nöôùc cho raèng trình ñoä coâng ngheä, heä 

thoáng haï taàng yeáu keùm, chi phí saûn xuaát ñaàu vaøo cao ñang aûnh höôûng tröïc tieáp ñeán 

khaû naêng caïnh tranh, naâng cao naêng suaát, haï giaù thaønh, ñaëc bieät ñoái vôùi DNNV. Caùc 

chi phí ñaàu vaøo nhö: chi phí vaän taûi, chi phí thueâ vaên phoøng, chi phí vieãn thoâng quoác 

teá ñang coøn ôû möùc cao. Baûng 2.9 ôû phuï luïc 1 cho thaáy Vieät Nam coù chi phí cao nhaát so 

vôùi caùc ñoái thuû caïnh tranh trong khu vöïc.  

2.6 Thöïc traïng veà nguoàn voán trung vaø daøi haïn cho caùc DNNV hiện nay 

2.6.1 Nhu caàu voán cuûa DNNV 

Hieän nay DNNV chieám khoaûng 90% toång soá doanh nghieäp caû nöôùc song voán 

ñaàu tö chæ chieám hôn 30% toång nguoàn voán ñaàu tö cuûa caû nöôùc. Quy moâ voán cuûa doanh 

nghieäp coøn quaù thaáp, rieâng caùc DNNV thì coù ñeán 70% doanh nghieäp coù quy moâ cöïc 

nhoû, raát haïn cheá veà voán kinh doanh. Do vaäy, voán laø nhu caàu quan troïng nhaát ñoái vôùi 

vieäc trieån khai chieán löôïc phaùt trieån kinh doanh cuûa doanh nghieäp. Hôn nöõa, theo 

Phoøng thöông maïi vaø coâng nghieäp Vieät Nam khi khaûo saùt nhu caàu cuõng nhö nhöõng 

khoù khaên maø chuû doanh nghieäp quan taâm thì coù ñeán 80% doanh nghieäp ñöôïc khaûo saùt 

neâu ra voán laø nhu caàu böùc baùch haøng ñaàu. Tuy nhieân, vay voán töø nguoàn tín duïng ngaân 

haøng chæ ñaùp öùng ñöôïc 30% nhu caàu, phaàn coøn laïi caùc DNNV tìm töø caùc nguoàn voán 
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phi chính thöùc vôùi laõi suaát cao. Ñieån hình laø nhu caàu voán cuûa khu vöïc DNNN theå hieän 

khaù roõ qua baûng 2.10 (phuï luïc 1)  

Muïc ñích nhu caàu söû duïng voán cuûa doanh nghieäp chuû yeáu laø môû roäng saûn xuaát 

kinh doanh (chieám 91%)10, ñaây laø ñieàu kieän caàn cho vieäc phaùt trieån doanh nghieäp 

theo chieàu saâu, höôùng tôùi chieán löôïc kinh doanh daøi haïn vaø goùp phaàn taêng tröôûng kinh 

teá oån ñònh, beàn vöõng. 

Ñoái vôùi DNNV thuoäc khu vöïc ngoaøi quoác doanh thì nhu caàu voán caøng caáp baùch 

hôn do khoâng coù söï caáp voán tröïc tieáp töø NSNN maø chæ coù theå nhaän ñöôïc söï hoã trôï 

baèng caùc hình thöùc khaùc, hoaëc töï tìm nguoàn nhöng raát ít vaø khoù khaên boäi phaàn. Ñoàng 

thôøi tröôùc xu höôùng taêng nhanh veà soá löôïng doanh nghieäp trong töông lai khi nhöõng 

khoù khaên veà quaù trình thaønh laäp môùi doanh nghieäp ñöôïc thaùo gôõ, xu theá hoäi nhaäp kinh 

teá ñoøi hoûi phaûi naâng cao naêng löïc caïnh tranh, taïo tieàm löïc taøi chính ñeå phaùt trieån beàn 

vöõng, taêng tröôûng oån ñònh thì nhu caàu veà voán cuûa doanh nghieäp caøng trôû neân caáp thieát 

hôn, ñaëc bieät laø nhu caàu voán trung vaø daøi haïn cho phaùt trieån.  

Theo keát quaû ñieàu tra cuûa chöông trình phaùt trieån döï aùn soâng Mekoâng (MPDF), 

coù ñeán 69,5% DN nhoû vaø 47% doanh nghieäp vöøa ôû Vieät Nam gaëp phaûi khoù khaên ñaàu 

tieân veà voán; 53% soá giaùm ñoác doanh nghieäp xaùc ñònh khoâng tìm ñöôïc voán ñaàu tö laø 

khoù khaên haøng ñaàu.  

Ñoái vôùi doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh, cô caáu voán cuûa hoï chuû yeáu döïa vaøo 

noäi löïc, böôùc khôûi nghieäp, môû roäng hoaït ñoäng saûn xuaát kinh doanh chuû yeáu baèng voán 

töï coù vaø caùc nguoàn tín duïng phi chính thöùc nhö vay möôïn cuûa baïn beø, ngöôøi thaân, … 

Soá doanh nghieäp tieáp caän vôùi nguoàn tín duïng chính thöùc khoâng nhieàu aûnh höôûng ñeán 

söï phaùt trieån cuûa doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh (trong ñoù ña soá doanh nghieäp ngoaøi 

quoác doanh laø DNNV)11

2.6.2 Nguoàn voán tín duïng ngaân haøng 

2.6.2.1 Thöïc traïng veà nguoàn voán tín duïng trung vaø daøi haïn cuûa heä thoáng ngaân haøng 

thöông maïi taïi Vieät Nam 
                                                 
10  Theo keát quaû khaûo saùt  nhu caàu voán cuûa doanh nghieäp do coâng ty MTC-ECO thöïc hieän naêm 1996 
11 Keát quaû ñieàu tra 452 doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh do CIEM tieán haønh 
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Vôùi xuaát phaùt ñieåm laø neàn kinh teá Vieät Nam keùm phaùt trieån, quy moâ saûn xuaát 

kinh doanh nhoû beù, ña soá doanh nghieäp laø quy moâ vöøa vaø nhoû, sự lựa chọn trong tiếp 

cận nguoàn taøi chính cho ñaàu tö phaùt trieån doanh nghieäp raát ít thì tín duïng ngaân haøng laø 

keânh huy ñoäng voán quan troïng trong vieäc phaùt trieån doanh nghieäp noùi chung ñaëc bieät 

laø DNNV. Maët khaùc, cuøng vôùi nhu caàu thò tröôøng tín duïng vaø toác ñoä phaùt trieån cuûa 

neàn kinh teá, ñaëc bieät laø vieäc phaùt trieån nhanh cuûa khu vöïc kinh teá tö nhaân, heä thoáng 

ngaân haøng thöông maïi môû roäng caû quy moâ vaø thò tröôøng, haàu heát caùc ngaân haøng ñeàu 

hoaït ñoäng theo moâ hình ngaân haøng ña naêng thöïc hieän caû chöùc naêng baùn buoân vaø baùn 

leû. Möùc voán huy ñoäng hieän nay taêng hôn 20 laàn so vôùi naêm 1990, cô caáu huy ñoäng 

voán ñöôïc ña daïng hoùa thoâng qua caùc hình thöùc huy ñoäng nhö tieát kieäm, phaùt haønh kỳ 

phieáu traùi phieáu, chöùng chæ tieàn göûi, tieàn göûi thanh toaùn …  

Möùc voán huy ñoäng so vôùi tyû leä GDP taêng daàn qua caùc naêm, 42.55% naêm 2001, 

47.68% naêm 2002 vaø chieám 54.09% naêm 2003. Qua ñoù cho thaáy, ngaân haøng thöông 

maïi vaãn giöõ vai troø chuû ñaïo, chi phoái thò tröôøng voán, tieàn teä cuûa Vieät Nam trong boái 

caûnh thò tröôøng chöùng khoaùn chöa theå ñaûm traùch vai troø quan troïng naøy. Baûng 2.12 vaø 

hình 2.3 theå hieän nguoàn voán huy ñoäng cuûa ngaân haøng thöông maïi taêng nhanh qua caùc 

naêm ñeå ñaùp öùng nhu caàu taêng tröôûng cuûa thò tröôøng tín duïng ngaøy caøng taêng.  

Baûng 2.12  Nguoàn voán huy ñoäng cuûa ngaân haøng thöông maïi 

Ñôn vò tính: tyû ñoàng 

Loaïi hình ngaân haøng 

Naêm  
Thöông 

maïi NN 

TMCP 

 

Lieân 

doanh- 

nöôùc ngoaøi 

Toång 

Coäng 

Möùc taêng 

tröôûng 

2000 143,640 34,020 11,340 189,000 100.00% 

2001 170,940 47,355 12,705 231,000 122.22% 

2002 218,950 52,200 18,850 290,000 125.54% 

2003 241,394 42,876 36,388 320,658 110.57% 

2004 287,600 52,300 44,800 384,700 119.97% 

Nguoàn: Baùo caùo thöôøng nieân cuûa caùc Ngaân haøng  

Hình 2.3 Tyû troïng huy ñoäng tín duïng ngaân haøng theo thôøi haïn (1995-2002) 
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Nguoàn: Ngaân haøng nhaø nöôùc Vieät Nam 

Veà hoïat ñoäng cho vay, dö nôï tín duïng cuûa heä thoáng ngaân haøng taêng tröôûng khaù 

maïnh ñaït möùc 668.250 tyû ñoàng vaøo naêm 2004, tyû troïng dö nôï tín duïng trung daøi haïn 

trong thôøi kì 1995-2002 taêng khaù nhanh ñaït 40% vaøo naêm 2002 (xem Baûng 2.13 vaø 

hình 2.4).  

Baûng 2.13: Taêng tröôûng dö nôï cuûa heä thoáng NHTM Vieät Nam 

Ñôn vò tính : tyû ñoàng 

Loaïi hình ngaân haøng 

Naêm  
Thöông 

maïi NN 

TMCP 

 

Lieân 

doanh- 

nöôùc ngoaøi 

Toång 

Coäng 

Möùc taêng 

tröôûng 

2000 123,840 18,920 29,240 172,000 100.00% 

2001 156,950 27,950 30,100 215,000 125.00% 

2002 206,535 40,745 33,720 281,000 130.70% 

2003 296,733 222,355 39,234 558,322 198.69% 

2004 369,800 269,050 49,400 688,250 123.27% 

Nguoàn: Baùo caùo thöôøng nieân cuûa caùc Ngaân haøng  

Hình 2.4 Tyû troïng dö nôï tín duïng ngaân haøng Vieät Nam theo thôøi haïn (1995-2002) 
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Nguoàn: Ngaân haøng nhaø nöôùc Vieät Nam 

Rieâng taïi TP.HCM, veà cô caáu thì huy ñoäng voán baèng tieàn VNÑ vaãn chieám tyû 

troïng lôùn vaø möùc taêng tröôûng cao hôn so vôùi huy ñoäng baèng ngoaïi teä vaø chuû yeáu thoâng 

qua hình thöùc tieát kieäm daân cö vaø tieàn göûi thanh toaùn. Veà thôøi haïn huy ñoäng thì voán 

huy ñoäng ngaén haïn vaãn chieám tyû troïng chi phoái treân 79% trong khi nguoàn voán trung 

vaø daøi haïn chæ chieám 21% trong toång nguoàn voán huy ñoäng ñöôïc, taêng 2% so vôùi naêm 

2003. Tình hình huy ñoäng voán tín duïng theå hieän qua baûng 2.14, rieâng naêm 2004 ñaït 

150.337 tyû ñoàng taêng 31.2% so vôùi naêm tröôùc.  

Beân caïnh voán huy ñoäng töø caùc nguoàn khaùc nhau, tröôùc yeâu caàu voán taøi trôï cho 

quaù trình phaùt trieån kinh teá caùc ngaân haøng tieáp tuïc taêng voán ñieàu leä. Ñeán nay coù 6 

ngaân haøng thöông maïi coå phaàn coá voán treân 300 tyû ñoàng, trong ñoù coù 02 ngaân haøng coù 

voán treân 500 tyû ñoàng, coøn laïi haàu heát caùc ngaân haøng ñeàu ñaït möùc voán ñieàu leä theo 

quy ñònh cuûa Chính phuû. Vaøo ñaàu naêm 2005, ngaân haøng nhaø nöôùc ñaõ cho pheùp taêng 

voán ñieàu leä töø voán goùp cuûa coå ñoâng nöôùc ngoaøi ôû moät soá NHTMCP cuï theå: ngaân haøng 

TMCP AÙ Chaâu (ACB) baùn 10% soá coå phaàn cho ngaân haøng Standard Chartered Bank; 

Ngaân haøng TMCP Saøi Goøn Thöông Tín baùn 10% cho ngaân haøng ANZ. Moät soá ngaân 

haøng thöông maïi nhaø nöôùc ñang trong tieán trình coå phaàn hoùa nhö  ngaân haøng  Ngoaïi 

thöông, ngaân haøng Phaùt trieån nhaø ÑBSCL, …Gaén lieàn vôùi vieäc taêng voán ñieàu leä laø 

maïng löôùi hoaït ñoäng cuûa ngaân haøng ngaøy caøng môû roäng vôùi vieäc thaønh laäp haøng loaït 

caùc chi nhaùnh caáp hai, phoøng giao dòch. Ñaây ñöôïc xem laø giaûi phaùp nhaèm laønh maïnh 
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hoùa hoaït ñoäng ngaân haøng, taêng khaû naêng taøi chính, ñaåy maïnh tieáp caän ñoái töôïng 

khaùch haøng tieàm naêng, nhaát laø caùc DNNV.  

Baûng 2.14 Hoaït ñoäng huy ñoäng voán tín duïng taïi TP.HCM (2000-2004) 
 ÑVT: tyû ñoàng 

% so saùnh naêm sau so vôùi naêm tröôùc
Chæ tieâu 2000 2001 2002 2003 2004 

2001/00 2002/01 2003/02 2004/03

1. Theo hình thaùi giaù trò           

- Baèng VND 

    

31,135  

 

37,952 

 

52,835 

 

77,572 

 

101,480 

  

121.89  

  

139.22  

 

146.82 

 

130.82 

- Baèng ngoaïi teä 

    

25,068  

 

27,764 

 

33,161 

 

37,000 

 

48,857 

  

110.75  

  

119.44  

 

111.58 

 

132.05 

2. Theo thôøi haïn nôï           

- Ngaén haïn 

    

46,234  

 

52,466 

 

68,898 

 

21,583 

 

31,528 

  

113.48  

  

131.32  

 

31.33 

 

146.08 

- Trung daøi haïn 

      

9,969  

 

13,250 

 

17,098 

 

92,989 

 

118,809 

  

132.91  

  

129.04  

 

543.86 

 

127.77 

Toång coäng 

    

56,203  

 

65,716 

 

85,996 

 

114,572 

 

150,337 

  

116.93  

  

130.86  

 

133.23 

 

131.22 

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc TP.HCM 

Veà hoaït ñoäng cho vay tieáp tuïc taêng tröôøng vôùi toác ñoä cao, naêm 2004 ñaït 

136.624 tyû ñoàng taêng 84.431 tyû ñoàng vôùi tyû leä 161.77% so vôùi naêm 2000. Neáu xeùt 

theo thaønh phaàn kinh teá thì dö nôï tín duïng cuûa khu vöïc doanh nghieäp ngoaøi quoác 

doanh (ña soá laø DNNV) ñaõ coù toác ñoä taêng tröôûng ñaùng keå ñaït 35.146 tyû ñoàng 

(30/06/2004) taêng 28.722 tyû ñoàng vôùi tyû leä 447.10% so vôùi naêm 1996; neáu so vôùi naêm 

2000 (sau khi luaät doanh nghieäp ra ñôøi) thì taêng 23.871 tyû ñoàng vôùi tyû leä 211.72%. Ñoái 

vôùi tín duïng trung vaø daøi haïn naêm 2004 ñaït 56.786 tyû ñoàng taêng 41.532 tyû ñoàng, toác 

ñoä taêng bình quaân 68.07%/naêm so vôùi naêm 2000 trong ñoù nguoàn voán huy ñoäng ngaén 

haïn ñöôïc boå sung ñeå cho vay trung vaø daøi haïn chieám töø 20-30%. Trong toång dö nôï 

vay trung vaø daøi haïn thì voán daøi haïn cuûa ngaân haøng taäp trung ñaàu tö vaøo cô sôû haï 

taàng, daây chuyeàn coâng ngheä, maùy moùc thieát bò. Cuï theå, vaøo cuoái naêm 2003,  trong 

toång dö nôï vay 41.021 tyû ñoàng thì coù 2.489 tyû ñoàng duøng ñeå mua ñaát ñai nhaø cöûa 

chieám tyû troïng 6.1% coøn laïi 38.532 tyû ñoàng cho vay ñeå ñaàu tö cô sôû haï taàng, ñoåi môùi 
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maùy moùc, thieát bò, daây chuyeàn coâng ngheä12. Neáu xeùt rieâng dö nôï tín duïng trung vaø daøi 

haïn cho khu vöïc kinh teá ngoaøi quoác doanh ñaït 17.036 tyû ñoàng vaøo naêm 2004 taêng 

10.934 tyû ñoàng vôùi tyû leä 179.19% so vôùi naêm 2000 (xem baûng 2.16). Sau khi Luaät 

doanh nghieäp ra ñôøi thaùng 01/2000 khu vöïc DNNV coù ñieàu kieän vaø cô sôû phaùp lyù ñeå 

phaùt trieån vaø heä thoáng ngaân haøng ñaõ giaûi quyeát moät phaàn nguoàn voán phaùt trieån cho 

khu vöïc naøy, nhaát laø caùc ngaân haøng TMCP ñaõ coù caùc chöông trình cho vay ñoái vôùi 

DNNV, minh baïch caùc thuû tuïc cho vay ñeå tieáp caän ñoái töôïng khaùch haøng tieàm naêng 

naøy. Roõ raøng tín duïng ngaân haøng vaãn ñoùng moät vai troø chi phoái, moät keânh taøi trôï voán 

quan troïng cho khu vöïc doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh sau khi coù söï thuaän lôïi, thoâng 

thoaùng trong thuû tuïc thaønh laäp doanh nghieäp cuøng vôùi vieäc nôùi loûng caùc quy ñònh veà 

thuû tuïc cho vay cuõng nhö cam keát cuûa Chính phuû, Boä Taøi chính, Ngaân haøng nhaø nöôùc 

veà ñaåy maïnh taøi trôï cho khu vöïc DNNV phaùt trieån. Tuy nhieân, vôùi toác ñoä phaùt trieån 

khaù nhanh cuûa khu vöïc doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh nguoàn voán tín duïng ngaân 

haøng ñaõ coù söï taêng tröôûng khaù nhanh, hoã trôï ngaøy caøng nhieàu cho khu vöïc doanh 

nghieäp ngoaøi quoâc doanh nhöng môùi chæ ñaùp öùng khoaûng 30% nhu caàu voán. Trong khi, 

caùc bieän phaùp huy ñoäng nguoàn voán trung vaø daøi haïn cuûa heä thoáng ngaøn haøng töø caùc 

nguoàn voán trong xaõ hoäi vaãn coøn haïn cheá trong khi nhu caàu voán trung vaø daøi haïn cuûa 

doanh nghieäp khaù cao.  

Baûng 2.15 Dö nôï tín duïng NH phaân theo thaønh phaàn kteá taïi TP.HCM   ÑVT: Tyû ñoàng 

Thaøh phaàn kinh teá 
Naêm 

DNNN DNNQD Caù theå ÑTNN 
Toång coäng 

1996       7,201      6,424       1,808       7,267         22,700  

1997       7,902      6,783       1,973       9,293         25,951  

1998     11,634      6,178       1,147       5,866         24,825  

1999     15,865      8,688          757      11,019         36,329  

2000     19,413    11,275       8,132      13,373         52,193  

2001     18,621    18,297       6,737      12,534         56,189  

2002     26,004    17,559      14,136      16,544         74,243  

2003     40,644    26,428      13,684      20,250       101,006  

30/06/2004     35,028    35,146      23,312      24,851       118,337  

                                                 
12 Theo baùo caùo toång keát tình hình hoaït ñoäng ngaân haøng TP.HCM naêm 2003. 
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Nguoàn: Ngaân haøng nhaø nöôùc- TP.HCM 

Baûng 2.16 Dö nôï cho vay trung vaø daøi haïn theo thaønh phaàn kteá taïi TP.HCM 
 Ñôn vò tính: tyû ñoàng 

% so saùnh naêm sau so vôùi naêm tröôùc
Chæ tieâu 2000 2001 2002 2003 2004 

2001/00 2002/01 2003/02 2004/03

Theo thaøh phaàn kinh teá           

Kinh teá quoác 

doanh 

  

4,576  

 

5,687 

 

8,824 

 

16,485 

 

22,147  124.27   155.16   186.82  134.34 

Kinhteá ngoaøi QD 

  

6,102  

 

8,659 

 

6,628 

 

11,840 

 

17,036  141.91     76.54   178.64  143.88 

Kinh teá caù theå 

  

1,678  

 

2,327 

 

6,429 

 

5,197 

 

7,950  138.68   276.28     80.84  152.97 

DN coù voán 

ÑTNN 

  

2,898  

 

3,626 

 

7,176 

 

7,572 

 

9,654  125.11   197.90   105.52  127.49 

Toång coäng 

  

15,254  

 

20,299 

 

29,057 

 

41,094 

 

56,786  133.07   143.14   141.43  138.19 

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc TP.HCM 

2.6.2.2 Nhöõng daáu hieäu khaû quan vaø toàn taïi trong vieäc tieáp caän nguoàn voán tín duïng 

ngaân haøng ôû caùc DNNV trong thôøi gian gaàn ñaây 

Cuøng vôùi tieán trình coå phaàn hoùa, saép xeáp DNNN thì soá löôïng DNNN ngaøy caøng 

thu heïp, chính saùch baûo hoä, ñoäc quyeàn ngaøy caøng haïn cheá, ngaân haøng ñaõ xoùa daàn 

quan nieäm phaân bieät ñoái xöû giöõa doanh nghieäp coù voán nhaø nöôùc vaø doanh nghieäp 

ngoaøi nhaø nöôùc khi quyeát ñònh caáp voán. Quy trình thaåm ñònh hoà sô vay chuù troïng 

nhieàu hôn ñeán tính khaû thi cuûa phöông aùn kinh doanh, hieäu quaû thu hoài voán cuûa 

phöông aùn vay do vaäy, khu vöïc DNNV ñaõ ñöôïc ngaân haøng quan taâm nhieàu hôn trong 

chieán löôïc phaùt trieån khaùch haøng tieàm naêng cuûa mình. Ñoàng thôøi vôiù söï taêng tröôûng 

khaù nhanh veà soá löôïng doanh nghieäp ôû khu vöïc kinh teá tö nhaân, nhu caàu voán cuûa 

DNNV cuõng gia taêng thì ngaân haøng ñaõ coù chuyeån höôùng tích cöïc nhaèm tieáp caän löôïng 

khaùch haøng tieàm naêng naøy. Ñieån hình laø ngaân haøng Ngoaïi thöông ñaõ daønh nguoàn voán 

khoaûng 5.000 tyû ñoàng cho khu vöïc DNNV nhaèm ñaït ñöôïc muïc tieâu dö nôï 3.000 tyû 

ñoàng veà coâng taùc tieáp thò, ngaân haøng ngoaïi thöông ñaõ phoái hôïp vôùi Phoøng thöông maïi 
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vaø coâng nghieäp Vieät Nam toå chöùc hoäi thaûo vôùi söï tham gia cuûa caùc DNNV nhaèm giôùi 

thieäu chuû tröông, chính saùch cuõng nhö quy trình, quy ñònh veà cho vay, …. Caùc chi 

nhaùnh ngaân haøng Ñaàu tö vaø Phaùt trieån, ngaân haøng coâng thöông Vieät Nam ñaõ môû roäng 

sang cho vay ñoái vôùi DNNV nhö: caùc trang traïi kinh teá, hoä nuoâi troàng thuûy haûi saûn, 

chaên nuoâi, … Ñaëc bieät, caùc heä thoáng ngaân haøng thöông maïi coå phaàn raát nhanh nhaïy, 

linh hoaït tieáp caän khaùch haøng tieàm naêng vaø truyeàn thoáng cuûa hoï.  

Chính phuû vaø Ngaân haøng nhaø nöôùc chuû tröông khuyeán khích, nôùi loûng caùc quy 

ñònh cho pheùp caùc ngaân haøng thöông maïi aùp duïng cho vay ñoái vôùi caùc DNNV. Ngaøy 

21/05/2003 Ngaân haøng nhaø nöôùc ñaõ chæ thò caùc ngaân haøng thöông maïi aùp duïng caùc 

giaûi phaùp veà tín duïng ñeå naâng cao hieäu quaû vaø söùc caïnh tranh cuûa doanh nghieäp, trong 

ñoù ñaëc bieät nhaán maïnh tôùi vieäc taïo ñieàu kieän thuaän lôùi nhaát ñeå doanh nghieäp tieáp caän 

nguoàn voán tín duïng ngaân haøng: caùc ngaân haøng phaûi nieâm yeát coâng khai vaø tieáp caän 

tröïc tieáp vôùi doanh nghieäp ñeå höôùng daãn veà ñieàu kieän cho vay, quy trình, thuû tuïc vay 

voán, thôøi gian toái ña giaûi quyeát moùn vay. 

Chính phủ cho pheùp thaønh laäp Trung taâm ñaùnh giaù tín nhieäm doanh nghieäp 

(Credit Ratings Vietnamnet Center - CRVC) treân cô sôû nghieân cöùu vaø tham khaûo quy 

trình ñaùnh giaù cuûa caùc toå chöùc ñaùnh giaù tín nhieäm quoác teá nhö: Standard & Poor’s; 

Moodys. Ñaây laø keá hoaïch nhaèm caûi thieän chaát löôïng thoâng tin tín duïng phuïc vuï cho 

caùc ngaân haøng vaø caùc toå chöùc tín duïng thaåm ñònh quan heä tín duïng, trao ñoåi thoâng tin 

vaø tieán tôùi xaây döïng heä thoáng tính ñieåm ñeå quyeát ñònh cung öùng tín duïng cho doanh 

nghieäp.  

Cuøng vôùi tín hieäu khaû quan veà hieäu quaû hoaït ñoäng kinh doanh cuûa ngaân haøng 

trong nhöõng naêm gaàn ñaây, töøng böôùc hoaøn thieän höôùng tôùi caùc chuaån möïc quaûn lyù 

ngaân haøng theo tieâu chuaån quoác teá, Nhaø nöôùc ñaõ cho pheùp caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi 

tham gia mua coå phaàn cuûa caùc NHTMCP ñeå taêng uy tín, naêng löïc caïnh tranh cuûa ngaân 

haøng. Ñaây laø ñieàu kieän tieàn ñeà thuaän lôïi cho vieäc taêng quy moâ voán ñieàu leä cuûa ngaân 

haøng thoâng qua vieäc thu huùt caùc nguoàn voán cuûa caùc nhaø ñaàu tö quan taâm laøm taêng khaû 

naêng cung öùng voán cho phaùt trieån kinh teá noùi chung vaø phaùt trieån DNNV noùi rieâng.  

Tuy nhieân, vaãn coøn nhöõng raøo caûn ñoái vôùi tín duïng ngaân haøng daønh cho DNNV:  
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Heä thoáng ngaân haøng gaëp khoù khaên, vöôùng maéc khi môû roäng maïng löôùi cung 

caáp tín duïng ñaùp öùng nhu caàu vay voán cuûa caùc doanh nghieäp nhö: Quy moâ voán töï coù 

thaáp trong khi söùc eùp taêng tröôûng tín duïng quaù cao, nhöõng giôùi haïn veà huy ñoäng vaø 

cho vay ñeàu ñaõ vöôït khoâng ñaûm baûo an toaøn theo tieâu chuaån quoác teá. Moâi tröôøng ñaàu 

tö ñöôïc caûi thieän, soá löôïng doanh nghieäp ngaøy caøng taêng, trong khi quy moâ voán töï coù 

cuûa ngaân haøng ñeàu nhoû, thöïc teá chöa coù ngaân haøng naøo ñaït möùc voán töï coù treân 300 

trieäu USD. Beân caïnh ñoù, trình ñoä naêng löïc nhaân söï thaåm ñònh döï aùn chöa cao, quy 

trình thaåm ñònh hoà sô vay vaãn chöa hieäu quaû, thuû tuïc vay coøn phöùc taïp, tieâu chí tính 

ñieåm tín duïng ñeå quyeát ñònh cho vay vaãn chöa nhaát quaùn. Ruûi ro tín duïng theo tieâu 

chuaån quoác teá coù xu höôùng gia taêng.  

Chi phí giao dòch cuûa vieäc cho vay ñoái vôùi DNNV coøn quaù cao do danh muïc, hoà 

sô vaø heä thoáng thoâng tin cuûa ngaân haøng chöa ñuû ñoä tin caäy ñeå nhaän bieát hoaït ñoäng 

kinh doanh cuûa DNNV laøm aûnh höôûng ñeán vieäc quaûn lyù ruûi ro vaø laäp keá hoaïch. Ñieàu 

naøy ñaõ ñaåy laõi suaát cho vay trung daøi haïn cuûa ngaân haøng thöông maïi hieän nay taêng 

choùng maët leân 1.05-1.3%/thaùng gaây aùp löïc cho doanh nghieäp khi tieáp caän caùc nguoàn 

taøi trôï vôùi laõi suaát cao nhö vaäy.  

DNNV khoâng naém roõ thoâng tin veà yeâu caàu cuûa ngaân haøng, möùc ñoä minh baïch 

thoâng tin taøi chính, tình traïng phaùp lyù, hoaït ñoäng kinh doanh coøn thaáp. Ña soá phöông 

phaùp quaûn lyù, ñieàu haønh doanh nghieäp coøn mang tính manh muùn, theo kieåu quaûn lyù 

gia ñình chöa khoa hoïc do vaäy khaû naêng laäp caùc hoà sô vay thuyeát phuïc ñöôïc ngaân 

haøng chöa nhieàu.  

Chính saùch kieåm soaùt taøi chính cuûa ngaân haøng chöa taïo ñoäng cô cho caùc DNNV 

khu vöïc kinh teá tö nhaân tieáp caän nguoàn voán naøy. Yeâu caàu DNNV phaûi coù quan heä tín 

duïng toát laø ñieàu khoù khaên ñoái vôùi caùc doanh nghieäp vay voán laàn ñaàu. Ngoaøi ra, saûn 

phaåm tín duïng cung öùng cho DNNV vaãn chöa ña daïng ñaùp öùng ñöôïc nhu caàu vay voán 

cuûa baûn thaân doanh nghieäp. Theo nghieân cöùu cuûa Boä lao ñoäng thöông binh vaø xaõ hoäi 

naêm 2002, moät soá nguyeân nhaân khieán cho hoà sô vay voán cuûa doanh nghieäp ngoaøi quoác 

doanh bò töø choái laø: thieáu taøi saûn theá chaáp chieám 48%, quy ñònh haønh chính phöùc taïp 
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chieám 35%, keá hoaïch kinh doanh keùm hieäu quaû chieám 5% vaø caùc nguyeân nhaân khaùc 

laø 12%.  

2.6.3 Tín duïng thueâ mua taøi chính-nguoàn taøi trôï hieäu quaû ñoái vôùi DNNV hieän nay 

2.6.3.1 Nhu caàu taøi trôï baèng hình thöùc cho thueâ taøi chính ñoái vôùi DNNV taïi Vieät Nam  

Xuaát phaùt töø thöïc traïng hoaït ñoäng cuûa DNNV, trình ñoä coâng ngheä laïc haäu töø 3-

5 theá heä so vôùi caùc nöôùc phaùt trieån, do vaäy nhu caàu vay voán trung vaø daøi haïn ñeå ñaàu 

tö, ñoåi môùi maùy moùc, thieát bò coâng ngheä nhaèm saûn xuaát saûn phaåm vôùi soá löôïng lôùn, 

chaát löôïng ngaøy caøng toát hôn vaø giaù caû hôïp lyù ñuû söùc caïnh tranh vôùi haøng nhaäp khaåu 

vaø vöôn tôùi xuaát khaåu ra thò tröôøng quoác teá laø raát lôùn. Trong khi cô hoäi tieáp caän nguoàn 

voán tín duïng ngaân haøng coøn gaëp nhieàu khoù khaên, trôû ngaïi caû veà quy ñònh, thuû tuïc ñeå 

ñöôïc caáp voán vaø hoaït ñoäng cho thueâ taøi chính ra ñôøi ñaõ goùp phaàn giaûi quyeát nhöõng 

khoù khaên, khaéc phuïc nhöõng haïn cheá trong ñaàu tö voán, laø moät trong nhöõng hình thöùc 

taøi trôï voán trung vaø daøi haïn quan troïng cho caùc doanh nghieäp ñeå trang bò, ñoåi môùi 

thieát bò, maùy moùc, coâng ngheä saûn xuaát. DNNV laø ñoái töôïng khaùch haøng chieán löôïc maø 

hình thöùc tín duïng naøy höôùng tôùi.  

2.6.3.2 Thöïc traïng söû duïng tín duïng thueâ mua ñoái vôùi DNNV taïi Vieät Nam trong thôøi 

gian qua 

Hình thöùc cho thueâ taøi chính chæ môùi xuaát hieän trong 9 naêm trôû laïi ñaây, ñaàu tieân 

laø coâng ty cho thueâ taøi chính quoác teá Vieät Nam (VILC) thaønh laäp vaøo thaùng 10/1996 

ñeán nay coù 8 coâng ty cho thueâ taøi chính hoaït ñoäng. Hieän nay, veà maët phaùp lyù Nghò 

ñònh 16/CP do Chính phuû ban haønh 5/2001 laø vaên baûn phaùp luaät cao nhaát ñieàu chænh 

hoaït ñoäng cho thueâ taøi chính. Trong ñoù, ñieåm noåi baäc cuûa nghò ñònh naøy laø: cho pheùp 

thöïc hieän hình thöùc mua roài cho thueâ laïi; ñoái töôïng cho thueâ ñöôïc môû roäng cho caû 

doanh nghieäp vaø caù nhaân kinh doanh; veà nguoàn voán huy ñoäng: coâng ty cho thueâ taøi 

chính ñöôïc pheùp phaùt haønh traùi phieáu, vay voán töø caùc toå chöùc tín duïng khaùc, huy ñoäng 

voán trung vaø daøi haïn ñeå boå sung nguoàn voán kinh doanh, …  

Veà thò tröôøng cho thueâ taøi chính taêng tröôûng maïnh meõ trong 5 naêm qua, dö nôï 

cho thueâ taøi chính taêng töø 300 tyû ñoàng naêm 1998 taêng leân 4.000 tyû ñoàng vaøo cuoái naêm 
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2003 vôùi toác ñoä bình quaân 170%/naêm. Veà cô caáu dö nôï cuûa hoaït ñoäng cho thueâ taøi 

chính taøi trôï cho haøng traêm döï aùn cho caùc DNNN, doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh 

treân nhieàu lónh vöïc khaùc nhau: xaây döïng, giao thoâng vaän taûi, coâng nghieäp nheï, coâng 

nghieäp cheá bieán, noâng nghieäp, …  Tuy nhieân, so vôùi dö nôï tín duïng, thò phaàn cuûa hình 

thöùc tín duïng cho thueâ taøi chính coøn khaù khieâm toán chæ môùi chieám 1,4% (ñeán cuoái 

naêm 2003), neáu xeùt rieâng dö nôï veà voán trung vaø daøi haïn thì dö nôï cho thueâ taøi chính 

ñaït tyû leä 1.76% trong naêm 2001 vaø taêng leân 2.11% treân toång dö nôï naêm 2003. 

Baûng 2.17 Doanh soá cho thueâ taøi chính cuûa caùc coâng ty CTTC 
Ñôn vò tính: trieäu ñoàng 

Coâng ty Naêm 2000 Naêm 2001 Naêm 2002 Naêm 2003 Naêm 2004
Cty CTTC quoác teá VN 216,783 325,174 433,565 520,278 397,278
Cty CTTC Vieät- Haøn 357,791 440,757 518,538 622,245 750,745
Cty CTTC ANZ-VTRACT 31,196 37,814 47,267 94,534 64,534
Cty CTTC ngaâøn haøng ICB 228,058 354,758 506,797 760,195 588,195
Cty CTTC ngaâøn haøng BIDV 500,085 709,212 909,246 1,091,095 1,062,895
Cty CTTC ngaâøn haøng VCB 171,555 236,746 343,111 411,733 541,733
Cty CTTC I 475,466 475,466 679,237 815,084 979,084
Cty CTTC II 673,072 760,864 975,467 1,378,000 2,154,000

Toång coäng 2,654,006 3,340,791 4,413,228 5,693,164 6,538,464

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam 

Veà cô caáu nguoàn voán cuûa coâng ty CTTC, chuû yeáu döïa vaøo nguoàn voán chuû sôû 

höõu, chieám 30,18% vaø voán ñi vay phaàn lôùn töø caùc ngaân haøng thöông maïi ñaït möùc 

1.538.195 trieäu ñoàng chieám 57.04% toång nguoàn voán hoaït ñoäng (xem Baûng 2.18 ). 

Trong ñoù nguoàn voán huy ñoäng töø phaùt haønh traùi phieáu laø 131.300 trieäu ñoàng chieám tyû 

troïng 4,87% toång nguoàn voán. Hieän taïi, nguoàn voán huy ñoäng töø vieäc phaùt haønh chöùng 

töø coù giaù vaãn coøn nhieàu baát caäp do chöa coù höôùng daãn cuï theå. Theo quy ñònh cuûa Luaät 

caùc toå chöùc tín duïng vaø Nghò ñònh 16/NÑ-CP ngaøy 02/05/2001 cuûa Chính phuû caùc 

coâng ty CTTC chæ ñöôïc huy ñoäng tieàn göûi coù kyø haïn treân 1 naêm vaø phaùt haønh chöùng töø 

coù giaù khi ñöôïc Ngaân haøng nhaø nöôùc cho pheùp neân khoâng khuyeán khích coâng ty 

CTTC chuû ñoäng vieäc taïo nguoàn voán maø chuû yeáu vay nôï töø caùc ngaân haøng thöông maïi 

do coù ñeán 5 coâng ty CTTC thuoäc ngaân haøng thöông maïi.  
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Baûng 2.18  Cô caáu nguoàn voán cuûa caùc coâng ty CTTC       Ñôn vò tính: trieäu ñoàng 

Voán vay Voán huy ñoäng 

Stt Coâng ty CTTC 
Voán chuû 

sôû höõu 

TCTD 

trong 

nöôùc 

TCTD 

nöôùc 

ngoaøi 

Phaùt 

haønh 

giaáy tôø 

coù giaù 

Tieàn göûi 

1 Cty CTTC quoác teá VN 69,500 101,200   101,300   

2 Cty CTTC Kexim VN 150,700   173,700     

3 Cty CTTC ngaâøn haøng ICB VN 75,000 216,000   30,000 33,000

4 Cty CTTC ngaâøn haøng VCB 75,000 139,580       

5 Cty CTTC I (ALC I) 100,000 261,457     40,000

6 Cty CTTC II (ALC II) 100,000 395,758     30,100

7 Cty CTTC ngaâøn haøng BIDV 102,000 401,600     3,100

8 Cty CTTC ANZ-VTRACT 75,300 22,600       

  Toång coäng 747,500 1,538,195 173,700 131,300 106,200

Nguoàn: Ngaân haøng nhaø nöôùc (nghieân cöùu kinh teá soá 313, thaùng 06/2004, trang 9) 

Hình 2.5  Tyû troïng nguoàn voán cuûa caùc coâng ty CTTC 

Voán ñieàu leä
28%

Voán huy 
ñoäng baèng 

tieàn göûi
4%

Voán huy 
ñoäng baèng 
traùi phieáu

5%

Voán vay cuûa 
TCTD trong 

nöôùc
57%

Voán vay cuûa 
Toå chöùc 

nöôùc ngoaøi
6%

 

Nguoàn: Ngaân haøng Nhaø nöôùc Vieät Nam 

Hoaït ñoäng cho thueâ taøi chính ra ñôøi ñaõ goùp phaàn tích cöïc taøi trôï voán trung vaø 
daøi haïn ñeå ñoåi môùi, trang bò thieát bò coâng ngheä phuïc vuï saûn xuaát kinh doanh cho 
doanh nghieäp goùp phaàn thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh teá quoác gia. Do thò phaàn cuûa hoaït 
ñoäng cho thueâ taøi chính vaãn coøn haïn heïp, taäp trung ôû caùc tænh thaønh lôùn, khaùch haøng 
chuû yeáu laø caùc DNNV. Theo soá lieäu Baûng 2.19 tyû troïng doanh soá CTTC cuûa cty 
TNHH (71%) vaø DNTN (12%) vaãn chieám tyû troïng cao, sau khi caùc vaên baûn ban haønh 
boå sung theo Luaät doanh nghieäp vaø caùc quy ñònh haønh lang phaùp lyù cuûa hoaït ñoäng 
CTTC ñaõ taïo ñieàu kieän cho caû coâng ty CTTC vaø doanh nghieäp môû roäng ñaàu tö, dö nôï 
CTTC chuyeån höôùng sang caùc doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh.  
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Baûng 2.19 Tyû troïng doanh soá CTTC phaân theo thaønh phaàn kinh teá        Ñôn vò tính: % 

Thaønh phaàn kinh teá 2000 2001 2002 2003 2004 

Doanh nghieäp nhaø nöôùc 1% 1% 2% 5% 6%

Coâng ty coå phaàn vaø TNHH 77% 73% 70% 71% 71%

Doanh nghieäp tö nhaân 15% 16% 18% 13% 12%

Doanh nghieäp coù voán ĐTNN 2% 3% 2% 4% 3%

CSKD vaø hoä KD caù theå 5% 7% 8% 7% 8%

Toång coäng 100% 100% 100% 100% 100%

Nguoàn: Baùo caùo thöôøng nieân Ngaân haøng Nhaø Nöôùc 

Ñoái vôùi DNNV, ñaëc bieät laø DNNV khu vöïc kinh teá tö nhaân cho thueâ taøi chính laø 

phöông thöùc taøi trôï ñaëc bieät phuø hôïp. Vôùi tính chaát linh hoaït, naêng ñoäng trong hoaït 

ñoäng kinh doanh nhöng thieáu voán, quy moâ taøi saûn nhoû, uy tín quan heä tín duïng coøn 

thaáp khoâng ñaùp öùng ñöôïc caùc ñieàu kieän veà ñaûm baûo coù taøi saûn theá chaáp theo hình thöùc 

tín duïng ngaân haøng. Vaø hình thöùc cho thueâ taøi chính vôùi thuû tuïc ñôn giaûn, khoâng caàn 

taøi saûn theá chaáp ñaõ taïo ñieàu kieän cho doanh nghieäp tieáp caän deã daøng hôn.  

2.6.3.3 Nhöõng toàn taïi cuûa hoaït ñoäng cho thueâ taøi chính ñoái vôùi DNNV ôû Vieät Nam 

Veà cô caáu taøi saûn cho thueâ chuû yeáu laø maùy moùc thieát bò, phöông tieän vaän taûi 

nhöng giaù trò hôïp ñoàng cho thueâ vaãn ôû quy moâ vöøa vaø nhoû, caùc hôïp ñoàng taøi trôï daây 

chuyeàn coâng ngheä hieän ñaïi phuïc vuï ñaàu tö, môû roäng saûn xuaát coøn ít neân chöa taïo söï 

chuyeån bieán ñaùng keå veà naâng cao trình ñoä coâng ngheä maùy moùc thieát bò cuûa doanh 

nghieäp.  

Baûng 2.20  Cô caáu doanh soá  CTTC phaân theo taøi saûn thueâ             Ñôn vò tính: tyû ñoàng 

Taøi saûn thueâ 2000 2001 2002 2003 2004 
Maùy moùc thieát bò 1.645 1.804 2.824 3.757 4.38 
Phöông tieän vaän chuyeån,TS khaùc  1.009 1.537 1.588 1.935 2.158 

Toång coäng 2.654 3.341 4.412 5.692 6.538 

Nguoàn: Baùo caùo thöôøng nieân Ngaân haøng Nhaø Nöôùc 

Taïi TP.HCM, phöông thöùc taøi trôï voán theo hình thöùc cho thueâ taøi chính hoaït 

ñoäng khaù hieäu quaû cho doanh nghieäp noùi chung vaø DNNV noùi rieâng. Tuy nhieân, thoâng 
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tin veà hình thöùc tín duïng naøy vaãn khaù xa laï ñoái vôùi haàu heát caùc doanh nghieäp. Theo yù 

kieán khaûo saùt cuûa moät soá doanh nghieäp treân ñòa baøn quaän 11, Taân Bình, Goø Vaáp thì coù 

ñeán 23% doanh nghieäp chöa coù thoâng tin veà phöông thöùc taøi trôï cho thueâ taøi chính, 

30% doanh nghieäp theo tieáp caän phöông thöùc taøi trôï naøy nhöng khoâng thaønh coâng. 

Nguyeân nhaân laø do: thuû tuïc röôøm raø, chaäm chaïm (chieám 25%); phí thueâ cao (chieám 

40%); thieáu ñieàu kieän thueâ (chieám 25%); lyù do khaùc (10%). Trong 32% doanh nghieäp 

coù bieát thoâng tin nhöng khoâng söû duïng vì: taâm lyù khoâng thích duøng taøi saûn thueâ 

(chieám 70%); lyù do khaùc (chieám 30%). Nhö vaäy, thoâng tin quaûng baù cuûa caùc coâng ty 

CTTC ñeán vôùi caùc DNNV quaù ít, thò phaàn chuû yeáu taäp trung ôû nhöõng tænh thaønh lôùn, 

moät soá lôùn doanh nghieäp caûm thaáy xa laï, phieàn toaùi vôùi loaïi hình taøi trôï naøy. Caùc 

DNNV ôû caùc vuøng noâng thoân, vuøng khoù khaên coù cô hoäi tieáp caän vôùi loaïi hình tín duïng 

ñaëc thuø naøy chöa nhieàu.  

Hình 2.6  YÙ kieán khaûo saùt veà hình thöùc CTTC taïi moät soá  DN taïi TP.HCM 

Coù bieát thoâng 
tin nhöng 

khoâng söû duïng
32%

Thöû tieáp caän 
nhöng chöa 
thaønh coâng

30%

Chöa coù thoâng 
tin

23%

Coù söû duïng
15%

 

Nguoàn: Phaùt trieån phöông thöùc taøi trôï CTTC trong xu theá hoäi nhaäp hieän nay-TS. Buøi 

Kim Yeán 

Chi phí laõi thueâ taøi chính coøn cao: Laõi suaát cho thueâ taøi chính thöôøng cao hôn töø 

20-25% so vôùi laõi suaát vay voán cuøng loaïi cuûa ngaân haøng. Ngoaøi ra doanh nghieäp ñi 

thueâ coøn phaûi chòu caùc loaïi phí, leä phí khaùc nhö: phí kieåm ñònh, ñaêng kyù taøi saûn, coâng 

chöùng hôïp ñoàng,….. Maët khaùc, ñeå giaûm ruûi ro cho caùc coâng ty CTTC vaø naâng cao traùch 

nhieäm cuûa beân ñi thueâ neân hôïp ñoàng cho thueâ taøi chính thöôøng quy ñònh beân thueâ phaûi 

taïm öùng tröôùc töø 10-20% thaäm chí laø 30% giaù trò taøi saûn thueâ. Chính caùc ñieàu kieän naøy 
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laøm cho giaûm ñi lôïi theá ñaëc tröng cuûa loaïi hình cho thueâ taøi chính so vôùi tín duïng ngaân 

haøng.  

Caùc chính saùch öu ñaõi cuûa Nhaø nöôùc chöa taïo ñieàu kieän toát nhaát ñeå DNNV tieáp 

caän phöông thöùc cho thueâ taøi chính.  Thò tröôøng thieát bò, maùy moùc, coâng ngheä trong 

nöôùc vaãn chöa phaùt trieån ñoàng boä, thoâng tin veà saûn phaåm coâng ngheä ñaùp öùng ñöôïc 

nhu caàu cuûa doanh nghieäp coøn quaù ít, haàu heát caùc thieát bò, coâng ngheä hieän ñaïi ñeàu 

nhaäp khaåu nhöng vaán ñeà tö vaán phuø hôïp vôùi khaû naêng taøi chính, ñaëc ñieåm saûn phaåm 

ñaàu ra giuùp doanh nghieäp tieát kieäm chi phí, phaùt huy heát coâng suaát cuûa maùy moùc, 

coâng ngheä traùnh laõng phí vaãn chöa quan taâm ñuùng möùc. Nhaát laø ñoái vôùi caùc DNNV, 

khaû naêng naém baét, khai thaùc thoâng tin coøn haïn cheá neân khaû naêng tieáp caän hình thöùc 

tín duïng naøy ñeå ñoåi môùi coâng ngheä coøn khaù khieâm toán, ñaëc bieät ñoåi môùi caû heä thoáng 

coâng ngheä cuûa caû doanh nghieäp. Maët khaùc, theo quy ñònh hieän haønh cuûa Luaät thueá 

GTGT thueá GTGT cuûa taøi saûn thueâ taøi chính chæ ñöôïc khaáu tröø, hoaëc hoaøn traû daàn 

theo tieàn thueâ traû ñònh kì quy ñònh trong hôïp ñoàng, trong khi neáu doanh nghieäp töï mua 

saém taøi saûn hoaëc vay tieàn ngaân haøng ñeå ñaàu tö taøi saûn thì thueá GTGT ñöôïc khaáu tröø 

hoaëc hoaøn traû toaøn boä ngay töø ñaàu. Vì theá, doanh nghieäp ñi thueâ taøi saûn phaûi gaùnh 

chòu moät khoaûn phí do laõi tính treân thueá GTGT chöa ñöôïc hoaøn, gaây baát lôïi cho loaïi 

hình tín duïng naøy. Vaø laø moät trong nhöõng nguyeân nhaân khieán doanh nghieäp e ngaïi 

tieáp caän vôùi hình thöùc tín duïng naøy maø tìm moïi caùch tieáp caän vôùi tín duïng ngaân haøng 

trong khi ngaân haøng thieáu voán trung vaø daøi haïn ñeå cung öùng.  

Toùm laïi, duø loaïi hình tín duïng cho thueâ taøi chính môùi ra ñôøi nhöng vôùi ñaëc ñieåm 

rieâng coù vaø ñôn giaûn caùc thuû tuïc, ñieàu kieän ñaõ phaàn ñaùp öùng ñöôïc nhu caàu voán trung 

vaø daøi haïn ñeå ñoåi môùi maùy moùc, thieát bò coâng ngheä cho doanh nghieäp, ñaëc bieät 

DNNV laø khaùch haøng chieán löôïc cuûa caùc coâng ty CTTC. Tuy nhieân, vaãn coøn khoâng ít 

nhöõng toàn taïi caàn khaéc phuïc, thaùo gôõ cuõng nhö caàn coù caùc giaûi phaùp khuyeán khích hoã 

trôï ñeå cho thueâ taøi chính trôû thaønh moät keânh taøi trôï voán trung vaø daøi haïn hieäu quaû 

töông xöùng vôùi taàm voùc söï caàn thieát cho caùc DNNV trong quaù trình hoäi nhaäp kinh teá 

quoác teá.  

2.6.4 Voán taøi trôï qua thò tröôøng chöùng khoaùn 
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2.6.4.1 Hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng chöùng khoaùn (TTCK) Vieät Nam thôøi gian qua 

2.6.4.1.1 Thò tröôøng chöùng khoaùn chính thöùc 

Sau 5 naêm hoaït ñoäng, quy moâ TTCK Vieät Nam vaãn coøn khaù nhoû beù so vôùi caùc 

nöôùc trong khu vöïc vaø nhu caàu voán cuûa neàn kinh teá, 2 TTGDCK taïi TP.HCM vaø Haø 

Noäi vôùi 30 coå phieáu nieâm yeát treân TTGDCK TP.HCM, giaù trò voán hoùa ñaït gaàn 4.400 

tyû ñoàng, baèng 0.6% GDP cuûa naêm 2004. Beân caïnh ñoù coù löôïng khaù lôùn traùi phieáu 

Chính phuû giao dòch voùi toång giaù trò ñaït 29.000 tyû ñoàng vaø 1 chöùng chæ quyõ ñaàu tö vôùi 

toång giaù trò 300 tyû ñoàng laøm thò tröôøng theâm phong phuù hôn. Trung taâm löu kyù chöùng 

khoaùn ñöôïc thaønh laäp vaø döï kieán ñi vaøo hoaït ñoäng vaøo thaùng 01/2006. 

Ñeán cuoái thaùng 11/2003, Chính phuû ñaõ ban haønh Nghò ñònh 144/2003/NÑ-CP 

ngaøy 28/11/2003 thay theá Nghi ñònh 48/1998/NÑ-CP ngaøy 11/07/1998 ñaõ coù nhieàu caûi 

thieän veà moâi tröôøng phaùp lyù cho caùc nhaø ñaàu tö vaøo caùc coâng ty nieâm yeát vaø caùc coâng 

ty muoán thöïc hieän phaùt haønh coå phieáu bao goàm:  

• Haï thaáp möùc voán toái thieåu cuûa coâng ty muoán nieâm yeát coå phieáu treân TTGDCK 

töø 10 tyû ñoàng xuoáng 5 tyû ñoàng. 

• Caùc coâng ty muoán phaùt haønh coå phieáu chæ caàn ñaêng kyù vôùi UBCKNN chöù 

khoâng caàn coù giaáy pheùp do UBCKNN caáp. 

• Hoaït ñoäng saûn xuaát kinh doanh cuûa naêm lieàn keà tröôùc naêm ñaêng kyù giao dòch 

coù laõi.  

• Caùc yeâu caàu veà quy cheá coâng boá thoâng tin roõ raøng hôn. 

Veà nhaø ñaàu tö chöùng khoaùn, theo baùo caùo cuûa 13 coâng ty chöùng khoaùn ñöôïc 

caáp pheùp hoaït ñoäng coù khoaûng 24.000 taøi khoaûn kinh doanh chöùng khoaùn trong ñoù coù 

246 nhaø ñaàu tö coù toå chöùc vaø 251 nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi. Trong caùc nhaø ñaàu tö Vieät 

Nam thì coù ñeán 98% laø caù nhaân nhöng tyû leä nhoû beù nhaø ñaàu tö coù toå chöùc laïi naém giöõ 

treân 25% chöùng khoaùn ñöôïc nieâm yeát treân TTGDCK vaø do vaäy, chæ coù khoaûng 2.000 

taøi khoaûn giao dòch thöôøng xuyeân. Theo ñaùnh giaù cuûa caùc coâng ty chöùng khoaùn, ña soá 

caùc nhaø ñaàu tö tö nhaân treân TTCK laø treû, ñaàu tö chöùng khoaùn xem nhö laø moät daïng 

ñaàu cô, ngaén haïn chöa coù yù ñònh ñaàu tö daøi haïn. Nhöõng ngöôøi coù nguoàn taøi chính lôùn 

 



Trang 51 

vaãn chöa quan taâm nhieàu vaøo ñaàu tö chöùng khoaùn do chöa coù thoâng tin ñaày ñuû vaø tin 

töôûng TTCK laø nôi töông ñoái an toaøn ñeå ñaàu tö caùc khoaûn tieát kieäm cuûa mình nhaèm 

mang laïi khoaûn lôïi nhuaän cao hôn so vôùi caùc hình thöùc ñaàu tö khaùc ñang ñöôïc öa 

chuoäng hieän nay nhö ñaàu tö vaøo baát ñoäng saûn. 

 Vieäc thieáu caùc nhaø ñaàu tö toå chöùc nhaèm daãn daét TTCK , thöïc hieän caùc chieán 

löôïc ñaàu tö daøi haïn ñaõ ñöôïc khaéc phuïc baèng vieäc cho pheùp thaønh laäp 2 coâng ty quaûn 

lyù quyõ ñaàu tö trong nöôùc ñaàu tieân vaøo cuoái naêm 2003. Ñoù laø coâng ty lieân doanh quyõ 

ñaàu tö chöùng khoaùn Vieät Nam (Vinafund), moät lieân doanh giöõa ngaân haøng Sacombank 

vaø quyõ ñaàu tö nöôùc ngoaøi Dragon Captital; VietFund (VF1), moät quyõ ñaàu tö trong 

nöôùc vôùi soá voán khoaûng 200-250 tyû ñoàng ñaõ ñöôïc nieâm yeát treân TTGDCK Tp.HCM, 

tuy chöa thaønh coâng nhö mong ñôïi cuûa caùc nhaø ñaàu tö nhöng ñaùnh daáu böôùc tieán ñaùng 

ghi nhaän cuûa Chính phuû nhaèm phaùt trieån TTCK Vieät Nam laâu daøi, laønh maïnh hôn 

trong töông lai.  

Ñoái vôùi nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi, theo quy ñònh moïi toå chöùc caù nhaân ngöôøi nöôùc 

ngoaøi ñöôïc mua baùn, vaø giao dòch chöùng khoaùn treân TTGDCK taïi Vieät Nam. Tuy 

nhieân, thöïc teá nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi vaãn bò haïn cheá vôùi tyû leä toái ña caùc nhaø ñaàu tö 

naém giöõ laø 30% soá coå phieáu theo quy ñònh hieän nay. 

Ngaøy 05/05/2003 Thuû töôùng chính phuû pheâ duyeät chieán löôïc phaùt trieån TTCK 

Vieät Nam ñeán naêm 2010. Theo ñoù, Trung taâm GDCK Haø Noäi laø thò tröôøng giao dòch 

coå phieáu DNNV vaø chuaån bò ñieàu kieän ñeå hình thaønh thò tröôøng GDCK phi taäp trung 

vôùi 2 giai ñoaïn:  

• Giai ñoaïn 2005-2007: Toå chöùc ñaáu giaù coå phieáu DNNN coå phaàn hoùa vaø ñaáu 

thaàu traùi phieáu Chính phuû vaø toå chöùc giao dòch chöùng khoaùn chöa nieâm yeát theo 

cô cheá ñaêng kyù giao dòch. 

• Giai ñoaïn sau naêm 2007: Phaùt trieån TTDGCK Haø Noäi thaønh thò tröôøng phi taäp 

trung phuø hôïp vôùi quy moâ phaùt trieån cuûa TTCK Vieät Nam. 

Cuøng vôùi vieäc toå chöùc ñaáu giaù thaønh coâng coå phieáu DNNN coå phaàn hoùa nhö Thuûy 

ñieän Vónh Sôn- Soâng Hinh, Ñieän löïc Khaùnh Hoøa, … vaø haønh lang phaùp lyù, xaây döïng 
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chieán löôïc phaùt trieån ñaõ ñöôïc  Chính phuû thoâng qua, TTDGCK Haø Noäi seõ höùa heïn taïo 

keânh huy ñoäng voán qua TTCK cho caùc DNNV  vaø xa hôn laø phaùt trieån TTCK phi taäp 

trung coù cô cheá quaûn lyù hoaøn chænh khaéc phuïc ñöôïc nhöõng trôû ngaïi cuûa thò tröôøng giao 

dòch CK phi chính thöùc hieän nay.  

Toùm laïi, TTCK Vieät Nam tính chuyeân nghieäp chöa cao, nhaø ñaàu tö coù toå chöùc 

coøn quaù ít, nguoàn voán ñaàu tö vaøo TTCK chöa oån ñònh, kieán thöùc veà TTCK chöa ñöôïc 

phoå caäp saâu roäng ñeán coâng chuùng, TTDGCK Haø Noäi coøn quaù môùi meû ñeå taïo saân chôi 

daønh rieâng cho DNNV muoán huy ñoäng voán qua TTCK.   

2.6.4.1.2 Thò tröôøng chöùng khoaùn phi chính thöùc (OTC, Over the counter) 

Taïi caùc nöôùc khaùc trong khu vöïc, TTCK phi chính thöùc (OTC) phaùt trieån song 

haønh vôùi TTCK chính thöùc nhöng hoaït ñoäng trong khuoân khoå phaùp luaät cho pheùp 

nhaèm traùnh töï phaùt aûnh höôûng quyeàn lôïi cuûa caùc nhaø ñaàu tö tham gia vaøo thò tröôøng 

naøy. Tuy nhieân, taïi Vieät Nam TTCK phi chính thöùc OTC hoaït ñoäng nhö thò tröôøng töï 

do xuaát hieän tröôùc khi TTGDCK ra ñôøi vaøo naêm 2000 vaø hoaøn toaøn mang tính töï phaùt, 

hieän chöa coù haønh lang phaùp lyù ñieàu chænh hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng naøy. Neáu nhö taïi 

TTCK chính thöùc quy moâ nhoû beù, giaù trò vaø khoái löôïng chöùng khoaùn giao dòch coøn quaù 

khieâm toán thì TTCK phi chính thöùc quy moâ lôùn gaáp nhieàu laàn. Theo öôùc tính coù ñeán 

90% giao dòch cuûa caùc coâng ty coå phaàn hoùa thöïc hieän treân thò tröôøng OTC.  

Khi coå phieáu nieâm yeát treân TTCK phaûi ñaùp öùng caùc ñieàu kieän theo quy ñònh 

cuûa phaùp luaät veà voán, hieäu quaû kinh doanh… thì treân thò tröôøng OTC khoâng bò raøng 

buoäc caùc ñieàu kieän naøy. Do vaäy, noù thu huùt khoâng chæ caùc coâng ty CPH cuûa nhaø nöôùc 

maø caû caùc cty tö nhaân, caùc NHTMCP. Theo öôùc tính coù khoaûng 750 coâng ty CPH, 30 

NHCP vaø khoaûng 100 coâng ty CP ñang coù coå phieáu giao dòch treân TTCK phi chính 

thöùc., doanh soá giao dòch xaáp xæ 1 tyû USD vaøo naêm 2002 gaáp hôn 5 laàn möùc voán hoùa 

cuûa TTGDCK, khoái löôïng giao dòch gaáp töø 4-7 laàn thò tröôøng chính thöùc13. 

Veà löôïng nhaø ñaàu tö tieàm naêng, vôùi khoaûng 300.000-400.000 coå ñoâng ôû Vieät 

Nam  cuøng vôùi tieán trình coå phaàn hoùa DNNN thì soá coå ñoâng naøy ngaøy caøng taêng, soá coå 

                                                 
13  Xem danh saùch coâng ty giao dòch treân thò tröôøng OTC: http://www.mezfin.com. 
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ñoâng naøy laø ñoái töôïng nhaø ñaàu tö tieàm naêng tham gia mua baùn coå phieáu treân thò 

tröôøng OTC 

2.6.4.2 Thöïc traïng taøi trôï voán trung vaø daøi haïn cho DNNV thoâng qua TTCK 

Ñoái vôùi TTCK chính thöùc, moät thöïc teá quaù roõ raøng laø DNNV, nhaát laø DNNV 

khu vöïc ngoaøi quoác doanh huy ñoäng voán ñaàu tö baèng vieäc phaùt haønh coå phieáu, traùi 

phieáu haàu nhö chöa thaønh hieän thöïc. Maëc duø, UBCKNN ñaõ haï thaáp caùc tieâu chuaån 

nieâm yeát treân TTGDCK nhöng vaãn coøn khoaûng caùch khaù xa ñeå ñaït ñöôïc theo nhö kyø 

voïng cuûa doanh nghieäp cuõng nhö caùc nhaø quaûn lyù chính saùch.  

Coâng chuùng cuõng coù thôøi gian laøm quen vôùi ñaàu tö treân TTCK vaø doanh nghieäp 

cuõng coù nhöõng hieåu bieát nhaát ñònh veà nhöõng lôïi ích vaø cô hoäi tieáp caän nguoàn voán daøi 

haïn qua TTCK, caùc coâng ty chöùng khoaùn treân ñaø phaùt trieån caû veà quy moâ vaø naêng löïc 

hoaït ñoäng. Ñaây laø ñieàu kieän thuaän lôïi cho hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng OTC vaø vieäc ñöa 

vaøo hoaït ñoäng cuûa TTGDCK Haø Noäi ñang höôùng tôùi muïc tieâu naøy. Trong thôøi gian 

qua TTCK ñaõ thöïc hieän ñaáu giaù coå phieáu coâng khai cuûa caùc coâng ty nieâm yeát vaø chöa 

nieâm yeát treân TTGDCK TP.HCM vaø Haø Noäi nhö coå phieáu Vinamilk, Kinh Ñoâ, Thuyû 

ñieän Vónh Sôn- Soâng Hinh… ñaõ thu lôïi haøng traêm tyû ñoàng do cheânh leäch giöõa giaù baùn 

vaø meänh giaù, thu huùt söï quan taâm cuûa caùc nhaø ñaàu tö trong vaø ngoaøi nöôùc, taêng tính 

thanh khoaûn cho coå phieáu, traùnh tình traïng ñaàu cô, ñaáu giaù noäi boä gaây thieät thoøi cho 

nhaø ñaàu tö. Ñaây ñöôïc xem laø “tín hieäu” khaù toát cho vieäc chuyeån quaù trình coå phaàn 

hoùa noäi boä sang coå phaàn hoùa ñaïi chuùng ñang ñöôïc thöïc hieän.   

 Ñoái vôùi vieäc huy ñoäng voán baèng vieäc phaùt haønh traùi phieáu coâng ty, môùi chæ coù 

vaøi doanh nghieäp phaùt haønh traùi phieáu giao dòch treân TTCK, quy moâ cuûa traùi phieáu 

khoaûng 5 tyû USD nhöng traùi phieáu doanh nghieäp vaø ñòa phöông chæ chieám 7%, coøn laïi 

traùi phieáu Chính phuû. Vieäc huy ñoäng voán baèng vieäc phaùt haønh traùi phieáu laø loái môû 

chöa ñöôïc khai thaùc hieäu quaû, khoù khaên xuaát phaùt töø caû thöïc traïng hoaït ñoäng cuûa 

doanh nghieäp, nhaát laø DNNV vaø cô cheá, chính saùch cuûa nhaø nöôùc hoã trôï doanh nghieäp 

tieáp caän keânh huy ñoäng voán naøy. Nhöõng quy ñònh, höôùng daãn cuûa Chính phuû vaãn chöa 

minh baïch, roõ raøng, daãn ñeán maát nhieàu thôøi gian cho vieäc pheâ duyeät cho pheùp phaùt 

haønh, do vaäy khoâng khuyeán khích huy ñoäng voán qua keânh naøy. Hôn nöõa, möùc ñoä baát 

 



Trang 54 

caân xöùng thoâng tin giöõa nhaø ñaàu tö vaø doanh nghieäp coøn khaù lôùn, chöa coù toå chöùc 

ñaùnh giaù tín nhieäm doanh nghieäp ñuû uy tín ñeå nhaø ñaàu tö  xaùc ñònh ruû ro khi ñaàu tö. Vì 

vaäy, caû nhaø ñaàu tö toå chöùc cuõng ngaàn ngaïi khi tieáp caän vôùi thò tröôøng traùi phieáu coâng 

ty. Maët khaùc, tính thanh khoaûn cuûa traùi phieáu coâng ty coøn thaáp, chöa hình thaønh laõi 

suaát chuaån ñeå nhaø phaùt haønh haïn cheá ruûi ro; nhaø ñaàu tö xaùc ñònh ñöôïc giaù theo thò 

tröôøng, quyeát ñònh ñaàu tö treân cô sôû phaân tích ruûi ro; nhaø trung gian phaùt trieån coâng cuï 

phaùi sinh, taïo laäp thò tröôøng qua giao dòch mua baùn coù kyø haïn (forward) vaø giao dòch 

töông lai (options). Ñoàng thôøi, nhaø baûo laõnh phaùt haønh chöa ñuû naêng löïc ñeå ñoùng vai 

troø laø nhaø tö vaán vöøa phoái hôïp vôùi doanh nghieäp ñeå chuaån bò cho vieäc phaùt haønh thaønh 

coâng. 

Ñoái vôùi TTCK phi chính thöùc (OTC), doanh nghieäp khoâng nhaát thieát phaûi ñaùp 

öùng nhieàu tieâu chí do UBCKNN ñeà ra ñeå ñöôïc nieâm yeát treân TTGDCK cuõng nhö 

khoâng caàn phaûi traûi qua cuoäc kieåm tra mang tính phaùp lyù vaø thoaû maõn yeâu caàu baùo 

caùo cuûa nhaø quaûn lyù thaäm chí coù tröôøng hôïp coøn deã daøng hôn so vôùi quy trình ñaùnh 

giaù ruûi ro ñeå ñöôïc caáp tín duïng ngaân haøng. Caùc DNNV taïi Vieät Nam haàu heát laø doanh 

nghieäp coù quy moâ nhoû, voán trung bình thaáp, thuoäc khu vöïc kinh teá tö nhaân, trình ñoä 

quaûn lyù coøn thaáp vaãn coù cô hoäi ñeå tham gia huy ñoäng voán qua thò tröôøng naøy. Hieän 

nay, vôùi suaát sinh lôøi haáp daãn cuûa coå phieáu caùc ngaân haøng thöông maïi nhö: 

Sacombank, ACB, Ñoâng AÙ, …  vaø söï quan taâm cuûa caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi vaøo coå 

phieáu naøy ñaõ taïo ra xu höôùng tham gia tö vaán, moâi giôùi moät caùch khoâng chính thöùc 

vaøo thò tröôøng OTC cuûa caùc coâng ty chöùng khoaùn, do vaäy möùc ruûi ro cuûa thò tröôøng 

naøy giaûm ñaùng keå. Thaäm chí nhieàu doanh nghieäp coøn nhaän ñònh thò tröôøng OTC laø 

keânh huy ñoäng voán nhanh goïn, ñôn giaûn coù theå thay theá hình thöùc vay tín duïng ngaân 

haøng.  

Tuy nhieân, TTCK Vieät Nam môùi döøng laïi ôû hoaït ñoäng giao dòch chöa thöïc söï laø 

thò tröôøng phaùt haønh, thò tröôøng chuyeån nhöôïng chöùng khoaùn theo ñuùng chöùc naêng vaø 

nhieäm vuï cuûa TTCK phaùt trieån ñaày ñuû. Coå phieáu, traùi phieáu nhaát laø traùi phieáu coâng ty 

coøn quaù ít veà soá löôïng vaø chuûng loaïi, heä thoáng ñaïi lyù phaùt haønh caáp 1 coøn thöa vaø 

chöa hoaït ñoäng hieäu quaû. Vôùi moät phöông thöùc duy nhaát laø baûo laõnh phaùt haønh do vaäy 
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chöa coù nhieàu söï löïa choïn cho doanh nghieäp, vai troø cuûa caùc nhaø baûo laõnh phaùt haønh 

trong baûo laõnh phaùt haønh traùi phieáu doanh nghieäp vaãn chöa roõ reät vaø ngay baûn thaân 

nhaø baûo laõnh coøn thieáu kinh nghieäm ñeå thöïc hieän vai troø naøy. Hôn nöõa, ña soá coå phieáu 

nieâm yeát treân TTCK laø caùc DNNN coå phaàn hoùa, nhaø nöôùc vaø nhaân vieân coâng ty naém 

giöõ löôïng lôùn coå phaàn nhöng ít coù nhu caàu chuyeån nhöôïng maø chuû yeáu nhaän coå töùc, do 

vaäy coù ít nhaø ñaàu tö coù nhu caàu giao dòch treân TTCK laøm cho thò tröôøng chuyeån 

nhöôïng chöa soâi ñoäng, chöa khai thaùc heát tieàm naêng. Maët khaùc, ña soá DNNV  

2.6.4.3 Nhöõng toàn taïi khi tieáp caän nguoàn voán trung daøi haïn thoâng qua TTCK Vieät Nam   

• Coâng khai thoâng tin doanh nghieäp, chính saùch öu ñaõi  

Ñoái vôùi DNNV taïi Vieät Nam, möùc ñoä minh baïch thoâng tin cuûa doanh nghieäp 

coøn thaáp, do vaäy muoán nieâm yeát treân TTCK ñoøi hoûi doanh nghieäp phaûi ñaàu tö moät 

nguoàn taøi chính cho heä thoáng thoâng tin, keá toaùn, taøi chính, … . Tuy nhieân, haàu heát caùc 

DNNV naêng löïc taøi chính coøn haïn cheá neân hoï raát thaän troïng khi quyeát ñònh huy ñoäng 

voán ñaàu tö thoâng qua TTCK chính thöùc. Maët khaùc, taâm lyù caùc nhaø quaûn lyù DNNV nghó 

raüng nhöõng lôïi ích, öu ñaõi veà thueá nhö: giaûm 50% thueá TNDN trong 2 naêm , … chöa ñuû 

haáp daãn so vôùi caùc baát lôïi maø hoï phaûi ñoái maët khi tham gia TTCK. Ñoàng thôøi chi phí 

phaùt haønh coøn khaù cao so vôùi naêng löïc taøi chính cuûa DNNV.  

• Hieäu quaû hoaït ñoäng kinh doanh vaø caàu ñaàu tö chöùng khoaùn 

Haàu heát caùc DNNV laø caùc doanh nghieäp treû, khôûûi nghieäp sau khi Luaät doanh 

nghieäp ra ñôøi, do vaäy tieâu chuaån phaûi hoaït ñoäng kinh doanh coù laõi trong 2 naêm laø moät 

raøo caûn ñoái vôùi hoï. Cuøng vôùi caùc thuû tuïc haønh chính coøn khaù phöùc taïp maëc duø quy 

ñònh chæ coøn ñaêng kyù phaùt haønh coå phieáu vôùi UBCKNN chöù khoâng coøn phaûi xin giaáy 

pheùp töø UBCKNN. Hôn nöõa, quy moâ nhaø ñaàu tö quan taâm ñeán ñaàu tö chöùng khoaùn 

chöa nhieàu haàu heát laø caùc nhaø ñaàu tö caù nhaân naêng löïc taøi chính haïn cheá, TTCK phaùt 

trieån chöa oån ñònh neân khaû naêng thaønh coâng huy ñoäng voán qua TTCK laø thaáp. Dovậy, 

neáu vieäc phaùt haønh coå phieáu khoâng thaønh coâng seõ aûnh höôûng ñeán hình aûnh coâng ty vaø 

cô hoäi quaûng baù thöông hieäu doanh nghieäp seõ bò taùc ñoäng ngöôïc.  

• Thaùch thöùc ñoái vôùi vieäc phaùt trieån TTDGCK Haø Noäi thaønh thò tröôøng OTC 
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Caùc doanh nghieäp döï kieán seõ nieâm yeát treân thò tröôøng phaàn lôùn laø caùc DNNV 

coù möùc voán thaáp neân deã rôi vaøo tình traïng: quy moâ nhoû-thieáu haáp daãn- tính thanh 

khoaûn keùm- deã thao tuùng thò tröôøng-deã maát oån ñònh- khoù phaùt trieån.  

Heä thoáng cô sôû haï taàng cho vieäc vaän hình thò tröôøng chöa khaúng ñònh ñöôïc tính 

oån ñònh vaø  thöïc hieän theo phöông chaâm vöøa vaän haønh vöøa hoaøn thieän chöùc naêng. 

Möùc ñoä saün saøng nieâm yeát treân TTDGCK Haø Noäi chöa cao. Theo moät keát quaû 

ñieàu tra, trong soá 248 doanh nghieäp ñöôïc hoûi yù kieán thì chæ coù hôn 50% coù yù ñònh nieâm 

yeát treân TTGDCK Haø Noäi. Trong ñoù chæ coù 30 DN döï kieán nieâm yeát naêm 2004, 34 DN 

vaøo naêm 2005 vaø 75 DN vaøo naêm 2006. Thöïc teá hieän nay cho thaáy, soá DN seõ tham gia 

nieâm yeát ngay coøn thaáp hôn nhieàu. 

2.6.5 Quyõ ñaàu tö maïo hieåm 

2.6.5.1 Khaùi quaùt hoaït ñoäng cuûa quyõ ñaàu tö maïo hieåm taïi VN trong thôøi gian qua 

Vôùi neàn kinh teá nhoû ñang phaùt trieån nhö Vieät Nam hieän nay, voán ñaàu tö maïo 

hieåm vaãn laø moät khaùi nieäm coøn quaù môùi meû. Tuy nhieân, vôùi toác ñoä taêng töôûng kinh teá 

bình quaân 7-7,5%/naêm, nhu caàu voán cuûa doanh nghieäp taêng leân khoâng ngöøng thì voán 

ñaàu tö maïo hieåm  ñang ñöôïc chuù yù nhö laø nguoàn taøi trôï quan troïng, nhaát laø ñoái vôùi 

nhöõng ngaønh, lónh vöïc ñoøi hoûi voán lôùn, coù tieàm naêng phaùt trieån.  

Töø naêm 1991-1999 ñaõ coù 7 quyõ ñaàu tö ñöôïc thaønh laäp, nhanh choùng tìm ñoái taùc 

ôû Vieät Nam boû voán ñaàu tö. Song thöïc teá laïi khoâng thuaän lôïi nhö döï kieán ban ñaàu, caùc 

quyõ ñaàu tö ñaõ tham gia vaøo raát nhieàu lónh vöïc töø coâng nghieäp, noâng nghieäp, cheá bieán 

thöïc phaåm ñeán taøi chính, ngaân haøng, … ñeán cuoái naêm 1999, hoï môùi ñaàu tö khoaûng 172 

trieäu USD, chieám 46,23% toång voán huy ñoäng gaàn 400 trieäu USD.  

Töø naêm 2002 ñeán nay, ñaõ coù nhöõng daáu hieäu quaû quan veà söï phuïc hoài vaø taêng 

tröôûng cuûa thò tröôøng voán ñaàu tö maïo hieåm taïi Vieät Nam. Nhieàu quyõ ñaàu tö ñaõ ñöôïc 

thaønh laäp nhö : Quyõ doanh nghieäp Meâkong (Mekong Enterprise Fund) do Mekong 

Captital quaûn lyù vôùi soá voán ñaàu tö 18,5 trieäu USD, taäp trung ñaàu tö vaøo caùc doanh 

nghieäp tö nhaân coù tieàm naêng khu vöïc Meâkong trong caùc lónh vöïc saûn xuaát dòch vuï, caùc 

doanh nghieäp xuaát khaåu coù lôïi theá caïnh tranh cuûa vuøng; quyõ Vina Capital vôùi voán ban 
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ñaàu laø 10 trieäu USD, quyõ ñaàu tö PXP ñaõ ñaàu tö hôn 8 trieäu USD vaøo17 doanh nghieäp 

trong ñoù coù 2 doanh nghieäp chöa nieâm yeát treân TTCK,; Quyõ ñaàu tö maïo hieåm IDG 

Venture Vietnam vôùi soá voán ban ñaàu laø 100 trieäu USD döï kieán seõ ñaàu tö vaøo 30-40 

doanh nghieäp coù tieàm naêng trong giai ñoaïn ñaàu phaùt trieån hoaëc môùi ñi vaøo hoaït ñoäng. 

Vietfund Management ñaõ thaønh laäp quyõ ñaàu tö VF1 laø moät daïng quyõ ñoùng ñöôïc pheùp 

huy ñoäng soá voán 300 tyû ñoàng, quyõ VF1 döï kieán ñaàu tö: 25-35% voán cuûa quyõ vaøo caùc 

coâng ty nieâm yeát treân TTCK; 25-35%  vaøo coâng ty chöa nieâm yeát treân TTCK, ñang 

thöïc hieän coå phaàn hoùa; 25-35% vaøo traùi phieáu Chính phuû; 10% vaøo lónh vöïc ñòa oác 

thoâng qua vieäc mua coå phaàn cuûa caùc coâng ty kinh doanh vaø phaùt trieån nhaø; 5% voán 

ñaàu tö vaøo caùc loaïi taøi saûn khaùc. Trong naêm 2005, coâng ty quaûn lyù quyõ Prudential 

Vietnam vôùi voán ñieàu leä 23 tyû ñoàng vaø coâng ty quaûn lyù quyõ Manulife Vietnam vôùi 

voán ñieàu leä 5 tyû ñoàng ñang “höùa heïn” söï ra ñôøi cuûa caùc quyõ ñaàu tö chöùng khoaùn nhaèm 

thu huùt nguoàn voán töø thò tröôøng baûo hieåm nhaân thoï vaøo thò tröôøng voán hieäu quaû hôn 

trong töông lai. Vôùi ñaëc ñieåm laø keânh taøi trôï voán ñaàu tö khaù môùi meû cho neàn kinh teá 

vaø ñaëc thuø neàn kinh teá  Vieät Nam, thò tröôøng voán ñaàu tö maïo hieåm vaãn toàn taïi moät soá 

haïn cheá aûnh höôûng ñeán tieàm naêng phaùt trieån voán coù cuûa noù trong giai ñoaïn hieän nay: 

• Nguoàn voán vaø danh muïc ñaàu tö chöa ña daïng 

Nguoàn voán töø caùc quyõ ñaàu tö taäp trung chuû yeáu vaøo caùc doanh nghieäp coù voán 

ñaàu tö nöôùc ngoaøi, nguoàn voán ñaàu tö vaøo caùc DNNV döôùi loaïi hình DNTN hoaëc môùi 

coå phaàn coøn khaù thaáp, chæ chieám 29,43% toång voán ñaàu tö (Baûng 2.21). Hieän nay, tyû 

troïng nguoàn voán cuûa Quyõ ñaàu tö vaøo caùc DNTN vaø coâng ty coå phaàn ñaõ taêng leân nhöng 

vaãn coøn thaáp ña soá laø doanh nghieäp coù quy moâ lôùn, tình hình taøi chính minh baïch.   

Baûng 2.21 Cô caáu voán cuûa caùc quyõ ñaàu tö vaøo caùc loaïi hình DN Vieät Nam 

Stt Loại hình DN Tỷ trọng (%) 

1 DN tư nhaân vaø coå phaàn 29.43 

2 Doanh nghieäp coå phaàn hoùa 3.27 

3 Doanh nghieäp 100% voán nöôùc ngoaøi vaø lieân doanh 64.40 

4 Traùi phieáu Chính phuû 2.45 

Nguoàn: Establishing Venture Capital in Vietnam, MPDF, 2000 
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Haàu heát caùc quyõ ñaàu tö laø nguoàn voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi, caùc nguoàn voán ñaàu tö 

trong nöôùc ít caû veà soá löôïng, naêng löïc taøi chính vaø hieäu quaû hoaït ñoäng. Caùc quyõ trong 

nöôùc chöa phaùt huy ñöôïc nguoàn voán huy ñoäng trong nöôùc chuyeån thaønh nguoàn voán 

ñaàu tö maïo hieåm nhaát laø caùc nguoàn töø baûo hieåm nhaân thoï, BHXH, …  Hieän taïi, môùi chæ 

coù 2 coâng ty quaûn lyù quyõ cuûa coâng ty baûo hieåm nhaân thoï tham gia vaøo thò tröôøng voán 

ñaàu tö maïo hieåm ñang trong giai ñoaïn thaønh laäp caùc quyõ ñaàu tö, nguoàn voán töø quyõ 

BHXH, phí baûo hieåm nhaân thoï cuûa caùc doanh nghieäp trong nöôùc, caùc toång coâng ty lôùn 

vaãn chöa ñöôïc khai thaùc chuyeån thaønh voán ñaàu tö maïo hieåm.  

• Chöa phaùt huy heát tieàm naêng cuûa caùc quyõ ñaàu tö 

Ñaëc ñieåm cuûa haïn cheá naøy xuaát phaùt töø quy ñònh quaù thaän troïng trong kieåm 

soaùt voán ñaàu tö, vôùi möùc khoáng cheá tyû leä sôû höõu voán cuûa caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi 

vaøo caùc coâng ty coå phaàn trong nöôùc khoâng quaù 30%. Theo nhaän ñònh cuûa caùc nhaø 

chieán löôïc kinh teá laø möùc naøy coøn quaù thaáp so vôùi ñieàu kieän thöïc tieãn ñaõ laøm haïn cheá 

khaû naêng ñaàu tö cuûa quyõ vaøo caùc doanh nghieäp vaø dó nhieân laø haïn cheá khaû naêng thu 

huùt theâm voân ñaàu tö töø nöôùc ngoaøi. Maët khaùc, heä thoáng phaùp luaät noùi chung vaø lieân 

quan ñeán hoaït ñoäng cuûa quyõ ñaàu tö chöa roõ raøng, hay thay ñoåi neân chöa taïo söï yeân 

taâm cho nhaø ñaàu khi quyeát ñònh tham gia vaøo thò tröôøng voán ñaàu tö maïo hieåm. 

    Baûng 2.22 Nguoàn voán maïo hieåm taïi Vieät Nam (1995-2002)              ÑVT: trieäu USD 

Chæ tieâu 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 
Nguoàn voán hoïat ñoäng 303 276 292 258 318 157 114 130
Nguoàn voán taêng môùi 53 22 17 10 40 22 18 40

Nguoàn: Asian Venture Capital Journal 

• Ñieàu kieän tieân quyeát ñeå caáp voán naèm ngoaøi taàm vôùi ña soá doanh nghieäp Vieät 

Nam nhaát laø DNNV. 

Vôùi qui moâ vaø ñaëc ñieåm hieän taïi cuûa neàn kinh teá Vieät Nam, chuùng ta coù theå nhaän 

thaáy raèng ña soá caùc doanh nghieäp, ñaëc bieät laø caùc DNNV chöa ñaùp öùng ñöôïc caùc ñieàu 

kieän tieân quyeát cuûa caùc toå chöùc taøi chính chuyeân nghieäp, nhaát laø caùc quyõ ñaàu tö quoác 

teá. Töông öùng vôùi ñoøi hoûi cuûa caùc toå chöùc ñaàu tö taøi chính, hieän traïng caùc doanh 

nghieäp Vieät Nam hieän nay cho thaáy: 
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-   Caùc doanh nghieäp Vieät Nam, ñaëc bieät laø caùc DNNV chöa coù thoùi quen vaø 

cuõng chöa ñuû naêng löïc soaïn thaûo nhöõng baûn keá hoaïch kinh doanh coù chaát löôïng, theå 

hieän roõ raøng thaønh töïu, tieàm naêng vaø döï baùo keát quaû kinh doanh cuûa doanh nghieäp, 

caùc döï aùn khaû thi do doanh nghieäp laäp chæ mang tính hình thöùc. Ñieàu naøy laøm cho caùc 

toå chöùc taøi chính khoâng theå ñaùnh giaù ñuùng tieàm naêng cuûa doanh nghieäp. 

-   Doanh nghieäp thöôøng coù hai heä thoáng soå saùch nhaèm ñoái phoù vôùi caùc cô quan 

thueá. Do moät soá thoâng leä kinh doanh töø moâi tröôøng hieän taïi, ngay caû caùc doanh nghieäp 

coù yù muoán duy trì moät heä thoáng soå saùch keá toaùn cuõng buoäc phaûi chaáp nhaän söï toàn taïi 

cuûa hai heä thoáng baùo caùo nhaèm laøm giaûm bôùt lôïi nhuaän ñeå buø tröø ñöôïc caùc khoaûn chi 

khoâng hôïp leä. Chính vì vaäy, raát nhieàu doanh nghieäp khoâng muoán caùc baùo caùo taøi 

chính ñöôïc kieåm toaùn. 

-   Ña soá caùc doanh nghieäp Vieät Nam ra ñôøi vaø phaùt trieån töø nhöõng cô sôû nhoû 

mang tính chaát gia ñình. Vì vaäy, heä thoáng quaûn trò coâng ty thöôøng keùm hieäu quaû vaø 

khoâng minh baïch. Caùc doanh nghieäp cuõng khoâng quen vôùi thoâng leä coâng boá thoâng tin 

cho caùc coå ñoâng thaønh vieân bieát. Boä maùy quaûn lyù cuûa doanh nghieäp thöôøng coù naêng 

löïc giôùi haïn, keùm hieäu quaû. Nhöõng vò trí quaûn lyù chuû choát thöôøng do nhöõng thaønh vieân 

trong gia ñình, hoï haøng hoaëc ngöôøi quen ñaûm traùch. Ñieàu naøy laøm caûn trôû tieán trình 

phaùt trieån cuûa coâng ty do voán vaø caùc nguoàn löïc khoâng ñöôïc trao vaøo tay nhöõng ngöôøi 

nhöõng ngöôøi coù naêng löïc nhaát söû duïng. 

• Yeâu caàu möùc lôïi nhuaän cao khi ñaàu tö voán maïo hieåm 

Do vieäc ñaàu tö vaøo caùc coâng ty trong nöôùc thöôøng coù nhieàu ruûi ro neân caùc quyõ 

ñaàu tö voán maïo hieåm yeâu caàu möùc lôïi nhuaän cao töø vieäc ñaàu tö ñeå buø ñaép ruûi ro cao 

ñoù. Chính lyù do naøy ñaõ haïn cheá soá löôïng coâng ty ñaàu tö voán maïo hieåm muoán ñaàu tö 

vaøo Vieät Nam cuõng nhö hình thöùc ñaàu tö maø coâng ty quan taâm. Tuy nhieân, ñaây cuõng 

laø ñieåm haïn cheá chung ñoái vôùi nguoàn voán ñaàu tö maïo hieåm taïi caùc thò tröôøng môùi noåi 

leân lieân quan ñeán : caùc chaån möïc quaûn trò coâng ty, tính minh baïch coøn thaáp, heä thoáng 

phaùp luaät thieáu ñoàng boä vaø thò tröôøng voán keùm hieäu quaû.  

Toùm laïi, söï xuaát hieän cuûa quyõ ñaàu tö maïo hieåm trong thôøi gian qua ñaõ taùc ñoäng 

tích cöïc ñeán thò tröôøng voán cuûa Vieät Nam hieän nay. Ñoái vôùi caùc doanh nghieäp tieáp caän 
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nguoàn voán töø caùc quyõ ñaàu tö maïo hieåm seõ: taêng cöôøng söùc maïnh veà taøi chính trong 

daøi haïn, nhôø ñoù coù theå ñaàu tö cô sôû vaät chaát nhaèm taêng naêng löïc saûn xuaát kinh doanh 

vaø môû roäng thò tröôøng, ñoùn ñaàu ñöôïc caùc cô hoäi môùi; xaây döïng ñöôïc heä thoáng quaûn trò 

doanh nghieäp hieäu quaû, minh baïch laøm neàn taûng cho söï phaùt trieån beàn vöõng trong 

töông lai; ñöôïc hoã trôï naâng cao naêng löïc cuûa boä maùy quaûn lyù treân nhieàu lónh vöïc khaùc 

nhau nhö nhaân söï, taøi chính, saûn xuaát vaø vaän haønh thoâng qua vieäc tham gia vaøo quaù 

trình ra quyeát ñònh chieán löôïc cuûa ngöôøi ñaïi dieän ñôn vò ñaàu tö trong Hoäi ñoàng quaûn trò 

(caùc toå chöùc taøi chính thöôøng khoâng tham gia vaøo coâng taùc quaûn lyù haøng ngaøy taïi 

doanh nghieäp); coù cô hoäi tieáp caän vôùi caùc ñoái taùc nöôùc ngoaøi cuûa toå chöùc taøi chính 

quoác teá, qua ñoù môû roäng quan heä, phaùt trieån thò tröôøng; taïo döïng ñöôïc uy tín vaø 

thöông hieäu thoâng qua vieäc tieáp nhaän voán ñaàu tö töø moät hoaëc nhieàu toå chöùc taøi chính 

chuyeân nghieäp trong vaø ngoaøi nöôùc; taïo döïng ñöôïc cô sôû böôùc ñaàu ñeå ñaùp öùng ñieàu 

kieän nieâm yeát coå phieáu treân thò tröôøng chöùng khoaùn Vieät Nam hoaëc nöôùc ngoaøi, töø ñoù 

coù cô hoäi thu ñöôïc lôïi nhuaän cao khi baùn laïi coå phieáu cuûa mình treân thò tröôøng thöù caáp. 

2.6.5.2 Khaû naêng tieáp caän voán ñaàu tö maïo hieåm cuûa DNNV taïi Vieät Nam 

Taïi caùc quoác gia phaùt trieån, voán maïo hieåm laø keânh taøi trôï chính yeáu maø nhaø 

doanh nghieäp quan taâm trong giai ñoaïn khôûi nghieäp. Tuy nhieân, taïi Vieät Nam ñaây vaãn 

laø lónh vöïc coøn khaù môùi meû, raát ít thoâng tin, cô hoäi tieáp caän vôùi nguoàn voán ñaëc thuø 

naøy. Tuy thôøi gian qua cuõng ñaõ coù doanh nghieäp tieáp caän nguoàn voán naøy, nhöng vaãn 

coøn quaù ít doanh nghieäp ñaùp öùng nhöõng ñieàu kieän tieân quyeát ñeå ñöôïc ñaàu tö, nhaát laø 

DNNV. Voán ñaàu tö maïo hieåm vaãn chöa phaûi laø nguoàn voán maø ña soá doanh nghieäp 

Vieät Nam quan taâm khi khôûi nghieäp. Beân caïnh ñoù, caùc dòch vuï tö vaán, hoã trôï, tieáp thò 

thò tröôøng voán naøy vaãn chöa ñöôïc khai thaùc hieäu quaû nhaèm hoã trôï doanh nghieäp thaùo 

gôõ nhöõng khoù khaên taän duïng trieät ñeå caùc lôïi theá cuûa phöông aùn, döï aùn kinh doanh ñaùp 

öùng caùc ñieàu kieän ñeå ñöôïc caáp voán. 

Tuy nhieân, caùc quyõ ñaàu tö cuõng taän duïng caùc phöông tieän coù theå ñeå tieáp caän 

ñeán caùc döï aùn, doanh nghieäp coù tieàm naêng, tö vaán cho doanh nghieäp veà caùc ñieàu kieän 

baét buoäc ñeå ñöôïc caáp voán. Qua ñoù, doanh nghieäp hieåu roõ hôn yeâu caàu cuûa quyõ ñaàu tö 
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ñoàng thôøi baûn thaân quyõ ñaàu tö coù thoâng tin ñaày ñuû hôn giuùp quaù trình thaåm ñònh, xaùc 

ñònh ruûi ro ñaàu tö chính xaùc hôn. 

Tröôùc xu theá hoäi nhaäp kinh teá khu vöïc vaø theá giôùi thò tröôøng trong nöôùc taêng 

tröôûng nhanh, doanh nghieäp Vieät Nam ñaõ töøng böôùc naâng cao naêng löïc caïnh tranh, 

naâng cao naêng löïc quaûn trò doanh nghieäp neân soá löôïng doanh nghieäp ñaùp öùng caùc ñieàu 

kieän cuûa caùc quyõ ñaàu tö ngaøy caøng nhieàu hôn. Maët khaùc, sau moät thôøi gian tieáp caän thò 

tröôøng voán Vieät Nam, caùc quyõ ñaàu tö ñaõ hieåu roõ hôn veà ñaëc thuø cuûa doanh nghieäp 

Vieät Nam noùi chung vaø DNNV noùi rieâng neân hoï ñaõ linh hoaït ñieàu chænh caùc ñieàu kieän 

caáp voán cho phuø hôïp vôùi thöïc tieãn. Do vaäy cô hoäi tieáp caän nguoàn voán naøy ñoái vôùi caùc 

DNNV ngaøy caøng taêng leân. Ngoaøi ra, vôùi söï taêng leân veà soá löôïng vaø quy moâ caùc quyõ 

ñaàu tö tham gia thò tröôøng voán maïo hieåm, nhaát laø söï tham gia cuûa caùc quyõ ñaàu tö trong 

nöôùc seõ taïo ra nhieàu cô hoäi hôn cho caùc DNNV taïi Vieät Nam.  

2.6.6 Voán öu ñaõi cuûa Nhaø nöôùc  daønh cho DNNV thoâng qua caùc Quyõ hoã trôï 

Hieän nay, nguoàn voán öu ñaõi cuûa nhaø nöôùc cho khu vöïc DNNV chuû yeáu ñöôïc hoã 

trôï taøi chính thoâng qua caùc ñònh cheá tín duïng nhaø nöôùc hoaëc caùc chöông trình, döï aùn 

ñöôïc taøi trôï bôûi caùc toå chöùc nöôùc ngoaøi.  

2.6.6.1 Quỹ hỗ trợ phát triển  

Quyõ hoã trôï phaùt trieån ñöôïc thaønh laäp theo Quyeát ñònh 231/1999/QÑ ngaøy 

17/12/1999 cuûa Thuû töôùng chính phuû chính thöùc ñi vaøo hoaït ñoäng thaùng 01/2000, laø toå 

chöùc taøi chính nhaø nöôùc hoaït ñoäng khoâng vì muïc ñích lôïi nhuaän, ñaûm baûo hoaøn voán vaø 

buø ñaép chi phí. Nguoàn voán hoaït ñoäng cuûa quyõ töø: voán ñieàu leä, voán do ngaân saùch nhaø 

nöôùc caáp haøng naêm, huy ñoäng caùc nguoàn voán trung vaø daøi haïn, tieáp nhaän vaø quaûn lyù 

caùc nguoàn voán cuûa nhaø nöôùc daønh cho tín duïng ñaàu tö phaùt trieån, tín duïng hoã trôï xuaát 

khaåu ngaén haïn, .. Ñaây laø nguoàn voán hoã trôï phaùt trieån doanh nghieäp treân phaïm vi caû 

nöôùc, khoâng chæ daønh rieâng cho DNNV, hình thöùc tín duïng ñöôïc taøi trôï döôùi daïng: cho 

vay ñaàu tö, hoã trôï laõi suaát sau ñaàu tö, baûo laõnh tin duïng ñaàu tö. Trong phaïm vi luaän 

vaên naøy, ngöôøi vieát chæ ñeà caäp ñeán thöïc traïng hoaït ñoäng cuûa quyõ hoã trôï phaùt trieån taïi 

chi nhaùnh Tp.HCM nhö laø tröôøng hôïp ñieån  hình cuûa caû nöôùc.  
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Baûng 2.23  Nguoàn voán huy ñoäng cuûa Quyõ hoã trôï phaùt trieån        ÑVT: trieäu ñoàng 

Nguoàn voán 2000 2001 2002 2003 T9/2004 

1. Tín duïng trung vaø daøi haïn 627,157 1,162,073 1,698,172 2,528,461 2,637,205

2. Voán hoã trôï phaùt trieån 
ODA 

7,252,250 10,480,954 11,366,193 12,282,443 14,096,463

3. Caáp hoã trôï laõi suaát sau 
ñaàu tö 

0 119 3,514 13,180 26,257

4. Tín duïng ngaén haïn hoã trôï 
XK 

0 6,826 184,976 223,346 465,350

Toång coäng 7,879,407 11,649,972 13,252,855 15,047,430 17,225,275

Nguoàn: Quyõ hoã trôï phaùt trieån -Chi nhaùnh Tp.HCM 

Trong thôøi gian qua, quyõ hoã trôï phaùt trieån taäp trung taøi trôï vaøo caùc lónh vöïc: cô 

sôû haï taàng, ñaùnh baét xa bôø, giaùo duïc ñaøo taïo, cheá bieán thuûy haûi saûn xuaát khaåu, .. trong 

ñoù hoã trôï cô sôû haï taàng chieám 35.16%, ñaùnh baét xa bôø (14.76%) coøn caùc lónh vöïc khaùc 

chieám tyû troïng nhoû.  

       Baûng 2.24  Cô caáu cho vay theo quy moâ doanh nghieäp          Ñôn vò tính:  % 

Naêm 
Quy moâ doanh nghieäp  

2000 6 thaùng ñaàu naêm 2001 

Doanh nghieäp nhoû vaø vöøa 10.78 11.5 

Doanh nghieäp lôùn 89.22 88.5 

Coäng 100 100 

Nguoàn: Quyõ hoã trôï phaùt trieån – CN TP.HCM 

Theo soá lieäu taïi baûng 2.25 cho thaáy DNNV tieáp caän nguoàn voán töø quyõ hoã trôï 

phaùt trieån vôùi tyû troïng khaù thaáp (11.5%). Moät phaàn nguyeân nhaân xuaát phaùt töø söï phaân 

bieät ñoái xöû giöõa caùc ñoái töôïng vay voán tín duïng nhaø nöôùc. Theo quy ñònh hieän nay, khi 

vay voán tín duïng ñaàu tö hoaëc baûo laõnh tín duïng ñaàu tö thì DNNN ñöôïc duøng taøi saûn 

hình thaønh töø voán vay ñeå ñaûm baûo tieàn vay hoaëc baûo laõnh nhöng khi ñoái töôïng vay laø 

doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh, ngoaøi vieäc duøng taøi saûn hình thaønh töø voán vay laøm 

baûo ñaûm thì phaûi coù taøi saûn theá chaáp toái thieåu 30% möùc voán vay hoaëc baûo laõnh. Ñieàu 

naøy gaây khoù khaên cho DNNV tieáp caän nguoàn taøi trôï töø quyõ do naêng löïc taøi chính haïn 
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cheá neáu ñaùp öùng ñieàu kieän veà taøi saûn theá chaáp thì möùc vay thaáp. Neáu doanh nghieäp 

caàn vay voán ñoåi môùi thieát bò, coâng ngheä … ñeå naâng cao söùc caïnh tranh thì raát ít. 

Maët khaùc, naêng löïc hoaït ñoäng cho vay cuûa quyõ coøn haïn cheá. Tính ñeán thaùng 

06/2003 quyõ ñaõ taøi trôï cho 5.200 döï aùn trung vaø daøi haïn, trong ñoù 4.900 döï aùn ñaàu tö, 

soá coøn laïi laø döï aùn do nguoàn voán ODA taøi trôï. Soá lieäu toång keát hoaït ñoäng cho vay 

trung vaø daøi haïn (Baûng 2.25) cho thaáy, quyõ hoaït ñoäng khoâng ñaït keá hoaïch moät phaàn 

baét nguoàn töø thuû tuïc haønh chính phöùc taïp, khoâng roõ raøng, quy trình, naêng löïc thaåm 

ñònh döï aùn coøn thaáp. Ñoàng thôøi, möùc giaûi ngaân cho vay cuûa quyõ vaãn coøn thaáp vaø chöa 

oån ñònh (xem Baûng 2.26) 

Baûng 2.25 Toång keát hoaït ñoäng cho vay trung vaø daøi haïn ñeán 30/06/2003 

Ñôn vò tính: trieäu ñoàng 

  Nguoàn voán töø Quyõ 
Voán töø nguoàn ODA cho 

vay laïi 
Toång coäng 

Soá voán cam keát 39,000 71,500 110,500

Dö nôï cho vay 25,000 31,000 56,000

Nguoàn: Quyõ hoã trôï phaùt trieån- Chi nhaùnh TP.HCM 

Baûng 2.26 Keát quaû thöïc hieän cuûa Quyõ hoã trôï phaùt trieån-Chi nhaùnh Tp.HCM 

Ñôn vò tính: trieäu ñoàng 

Nguoàn voán 2000 2001 2002 2003 T9/2004 

1. Hoã trôï laõi suaát sau ñaàu 

tö 

      

Keá hoaïch  16,409 6,261 14,350 16,920  30,000 

Thöïc hieän  0 119 3,514 13,180  26,257 

Tyû leä thöïc hieän  0.0% 1.9% 24.5% 77.9% 87.5%

1. Keá hoaïch giaûi ngaân voán tín duïng      

Keá hoaïch  693,520 1,188,030 634,500 1,085,234  1,349,172 

Thöïc hieän  14,793 246,437 254,801 731,288  377,821 

Tyû leä thöïc hieän  2.1% 20.7% 40.2% 67.4% 28.0%

Nguoàn: Quyõ hoã trôï phaùt trieån- Chi nhaùnh TP.HCM 

 



Trang 64 

Hieän nay, möùc laõi suaát cho vay tín duïng ñaàu tö phaùt trieån seõ taêng leân 7,8%/naêm 

theo Quyeát ñònh 41/2005/QÑ-BTC cuûa Boä tröôûng Boä taøi chính thay möùc 6,6%/naêm aùp 

duïng töø thaùng 05/2004.  

Ñaëc bieät, cô hoäi tieáp caän nguoàn voán tín duïng öu ñaõi ñöôïc ña daïng hôn vôùi söï ra 

ñôøi cuûa Döï aùn Quyõ hoã trôï phaùt trieån DNNV (SMEDF) do Uûy ban chaâu Aâu (EC) taøi trôï 

trò giaù 15 trieäu EU cho moärt soá ngaân haøng hoã trôï phaùt trieån DNNV keùo daøi 4 naêm baét 

ñaàu töø 01/09/2004. SMEDF nhaèm hoã trôï phaùt trieån kinh teá tö nhaân nhaèm taïo saân chôi 

bình ñaúng trong quaù trình chuyeån ñoåi Vieät Nam sang kinh teá thò tröôøng, döï aùn seõ giaûi 

ngaân 2 laàn/naêm vôùi caùc ñieàu kieän vay saùt vôùi cho vay cuûa thò tröôøng.  

2.6.6.2 Quỹ hỗ trợ xuất khẩu 

Quyõ hoã trôï xuaát khaåu ñöôïc thaønh laäp theo Quyeát ñònh 195/1999/QÑ-TTg ngaøy 

27/09/1999 cuûa Thuû töôùng chính phuû nhaèm hoã trôï taøi chính cho doanh nghieäp phaùt 

trieån kinh doanh xuaát khaåu (chuû yeáu laø haøng noâng saûn), tìm kieám môû roäng thò tröôøng 

xuaát khaåu cho haøng hoùa Vieät Nam, ñoái töôïng thuoäc moïi thaønh phaàn kinh teá cuõng nhö 

quy moâ doanh nghieäp ñeàu coù cô hoäi tieáp caän quyõ naøy.  

Ngoaøi nguoàn keá thöøa töø Quyõ bình oån giaù & Quyõ thöôûng xuaát khaåu, haøng naêm 

Quyõ ñöôïc boå sung töø nguoàn thu cheâânh leäch giaù haøng xuaát nhaäp khaåu, leä phí ñaáu thaàu 

haïn ngaïch, caáp haïn ngaïch, chöùng nhaän xuaát xöù haøng hoùa, .. vaø boå sung töø nguoàn döï 

toaùn ngaân saùch.  

Tuy nhieân, thôøi gian qua doanh nghieäp gaëp khoâng ít nhöõng trôû ngaïi khi tieáp caän 

nguoán voán naøy: 

Muïc ñích hoã trôï cuûa quyõ nhaèm khaéc phuïc nhöõng khoù khaên tröôùc maét mang tính 

tình theá. Doanh nghieäp chæ ñöôïc hoã trôï laõi suaát vay ngaân haøng neáu tìm ñöôïc thò tröôøng 

xuaát khaåu. Do vaäy, Quyõ vaãn chöa quan taâm ñeán hoã trôï maïnh hôn nhaèm phaùt trieån thò 

tröôøng, xuùc tieán thöông maïi, …  

Ñoái töôïng hoã trôï chæ laø nhöõng doanh nghieäp xuaát khaåu mua haøng noâng saûn theo 

giaù saøn, theo thôøi vuï, theo chæ ñaïo cuûa Thuû töôùng, doanh nghieäp ñaõ töøng ñoùng goùp vaøo 

Quyõ hoã trôï xuaát khaåu nay gaëp khoù khaên taøi chính do giaù caû bieán ñoäng.  
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2.6.6.3 Quyõ ñaàu tö phaùt trieån (ĐTPT) ñòa phöông 

Sau 8 naêm hoaït ñoäng, hieän taïi coù 13 Quyõ ÑTPT ñòa phöông vôùi soá voán hoaït 

ñoäng 4.000 tyû ñoàng trong ñoù voán ñieàu leä 1.800 tyû ñoàng chieám tyû troïng 40% taêng 

tröôûng bình quaân 30%/naêm. Quyõ ñaàu tö ñòa phöông thöïc hieän ñaàu tö tröïc tieáp vaø giaùn 

tieáp phaùt trieån cô sôû haï taàng kinh teá- xaõ hoäi, caùc döï aùn phaùt trieån ñòa phöông , cung 

caáp dòch vuï tö vaán ñaàu tö vaø tham gia thò tröôøng voán. Quyõ ÑTPT ñòa phöông chuû yeáu 

taäp trung taøi trôï caùc döï aùn trung vaø daøi haïn (trung bình töø 5-7 naêm). Beân caïnh nguoàn 

voán huy ñoäng töø nguoàn trong vaø ngoaøi nöôùc, Quyõ coøn quaûn lyù töø nguoàn voán uûy thaùc, 

ñeán thaùng 12/2004 ñaõ coù 7 quyõ ÑTPT ñòa phöông tham gia quaûn lyù voán uûy thaùc vôùi dö 

nôï vay 840 tyû ñoàng taêng 30% so vôùi naêm 2000.  

        Baûng 2.27-  Nguoàn voán vay cuûa Quyõ Ñaàu tö PTÑT Tp.HCM           ÑVT: tyû ñoàng  

Nguoàn voán 1998 1999 2000 2001 Thaùng 6/2002 

Nguoàn voán vay 103.78 121.89 112.02 207.69  18.61 

Nguoàn: Quyõ ñaàu tö phaùt trieån ñoâ thò TP.HCM 

Ñoái töôïng cho vay cuûa Quyõ ÑTPT khoâng phaân bieät thaønh phaàn kinh teá cuõng 

nhö quy moâ doanh nghieäp. Neáu DNNV naøo coù döï aùn naèm trong danh muïc ñaàu tö theo 

quyeát ñònh cuûa UBND ñòa phöông thì seõ ñöôïc thaåm ñònh vaø cho vay. Tuy nhieân, quy 

moâ cuûa Quyõ khoâng lôùn vaø chæ taäp trung ôû 6 tænh thaønh trong caû nöôùc trong khi taäp 

trung vaøo phaùt trieån cô sôû haï taàng xaõ hoäi neân cô hoäi cho caùc DNNV tieáp caän nguoàn taøi 

trôï naøy vaãn coøn khieâm toán.  

       Baûng 2.28   Cô caáu cho vay cuûa Quyõ PTÑT Tp.HCM theo quy moâ DN    ÑVT: %  

Naêm 
Quy moâ doanh nghieäp  

2000  6 thaùng ñaàu naêm 2001 

Doanh nghieäp nhoû vaø vöøa 10.25 11.2 

Doanh nghieäp lôùn 89.72 88.8 

Coäng 100 100 

Nguoàn: Quyõ ñaàu tö phaùt trieån ñoâ thò TP.HCM 
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2.6.6.4 Quỹ bảo lãnh tín dụng 

Nhaèm thaùo gôõ khoù khaên cho DNNV, nhaát laø khu vöïc ngoaøi quoác doanh veà yeâu 
caàu coù taøi saûn theá chaáp khi vay voán tín duïng ngaân haøng cuõng nhö chia xeû ruûi ro vôùi 
ngaân haøng trong quan heä tín duïng vôùi loaïi hình doanh nghieäp naøy. Ngaøy 20/12/2001 
Thuû töôùng Chính phuû ñaõ ban haønh Quyeát ñònh 193/2001/QÑ-TTg veà quy cheá thaønh 
laäp Quyõ baûo laõnh tín duïng cho DNNV. Theo quy cheá hoaït ñoäng, doanh nghieäp muoán 
nhaän ñöôïc söï baûo laõnh cuûa Quyõ phaûi coù taøi saûn theá chaáp baèng 30% giaù trò  döï aùn vay, 
70% coøn laïi Quyõ chæ baûo laõnh 80%.  

 Quyõ baûo laõnh tín duïng ñöôïc xem laø caàu noái ñeå DNNV tieáp caän tín duïng ngaân 

haøng. Thôøi gian qua chæ môùi coù moät vaøi tænh thaønh laäp Quyõ baûo laõnh tín duïng, quaù 

trình “thai ngheùn” hình thaønh Quyõ vaãn coøn raát nhieàu khoù khaên xuaát phaùt töø nguoàn voán 

vaø caùch thöùc tieán haønh baûo laõnh cho caùc DNNV. Hieän nay, Chính phuû quy ñònh khoâng 

coøn giôùi haïn möùc toái ña cuûa ngaân saùch tænh , thaønh phoá tröïc thuoäc Trung öông laø 30% 

voán ñieàu leä goùp vaøo Quyõ baûo laõnh tín duïng cho DNNV, môû roäng ñoái töôïng ñöôïc uyû 

thaùc thöïc hieän taùc nghieäp cho Quyõ hoã trôï phaùt trieån, Quyõ ñaàu tö taøi chính.  

Toùm laïi, Nghò ñònh 90/2001 cuûa Chính phuû laø khung phaùp lyù ñaàu tieân vaø quan 

troïng nhaát nhaèm taïo thuaän lôïi cho DNNV chính thöùc tieáp nhaän söï hoã trôï phaùt trieån töø 

phía Nhaø nöôùc. Ñoàng thôøi, laø cô sôû cho vieäc thaønh laäp caùc cô quan chuyeân traùch (Cuïc 

phaùt trieån DNNV tröïc thuoäc Boä KH & ÑT, hoäi ñoàng khuyeán khích phaùt trieån DNNV), 

Quyõ, toå chöùc, hieäp hoäi hoã trôï phaùt trieån, tö vaán cho DNNV tieáp nhaän caùc öu ñaõi cho 

doanh nghieäp hieäu quaû nhaát trong quaù trình hoäi nhaäp kinh teá quoác teá.   

2.7 Nhöõng öu ñieåm vaø toàn taïi tiếp cận nguoàn voán trung vaø daøi haïn phaùt trieån 

DNNV hiện nay 

2.7.1 Nhöõng öu ñieåm tiếp cận voán trung vaø daøi haïn phaùt trieån DNNV 

• Caûi thieän naêng löïc taøi chính cuûa heä thoáng ngaân haøng: Haàu heát caùc ngaân haøng 

ñöôïc cô caáu laïi, taêng voán chuû sôû höõu, taêng tröôûng voán huy ñoäng vaãn ôû möùc cao, 

cô caáu huy ñoäng voán trung vaø daøi haïn ñaõ ñöôïc caûi thieän. Ñeán nay coù 6 ngaân 

haøng coù voán ñieàu leä treân 300 tyû ñoàng vaø 2 ngaân haøng coù voán treân 500 tyû ñoàng.  

• Thay ñoåi cô caáu tín duïng ngaân haøng phuø hôïp vôùi chính saùch phaùt trieån neàn kinh 

teá ña thaønh phaàn: Möùc taêng tröôûng dö nôï tín duïng tieáp tuïc taêng cao, bình quaân 
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25-30%/naêm. Ñieån hình taïi TP.HCM, naêm 2004 toång dö nôï vay trung vaø daøi 

haïn ñaït 56.786 tyû ñoàng taêng 38.2% so vôùi naêm 2003. Khaùch haøng vay cuõng ña 

daïng hôn chöù khoâng quaù taäp trung vaøo DNNN nhö tröôùc ñaây. Tyû troïng dö nôï 

vay cho DNNN tieáp tuïc giaûm vaø DNNV ñaõ ñöôïc ngaân haøng quan taâm nhieàu 

hôn, thaùo gôõ caùc khoù khaên, taêng cô hoäi tieáp caän voán vay nhaát laø khu vöïc DNNV 

ngoaøi quoác doanh, ñoái vôùi caùc ngaân haøng thöông maïi coå phaàn DNNV laø ñoái 

töôïng khaùch haøng chieán löôïc ñang ñöôïc quan taâm.  

• Ña daïng hoaù keânh huy ñoäng voán trung vaø daøi haïn cho neàn kinh teá: Hoaït ñoäng 

CTTC vaø TTCK ñaõ trôû thaønh keânh daãn voán caàn thieát cho neàn kinh teá goùp phaàn 

nhaát ñònh vaøo vieäc giaûi quyeát “baøi toaùn “nguoàn voán trung daøi haïn taøi trôï cho 

doanh nghieäp nhaèm naâng cao caïnh tranh trong quaù trình hoäi nhaäp. Trong ñoù, 

cho thueâ taøi chính laø loaïi phöông thöùc taøi trôï voán vôùi thuû tuïc ñôn giaûn, möùc taøi 

trôï cao, ñieàu kieän deã daøng phuø hôïp vôùi loaïi hình DNNV naêng ñoäng trong saûn 

xuaát kinh doanh nhöng thieáu voán ñaàu tö nhaát laø khu vöïc kinh teá tö nhaân. Beân 

caïnh ñoù, caùc quyõ ñaàu tö maïo hieåm ñang môû ra cô hoäi taøi trôï môùi cho caû doanh 

nghieäp khôûi söï vaø ñang hoaït ñoäng coù tieàm naêng phaùt trieån toát nhöng thieáu voán.  

• Höôùng tôùi phaùt trieån TTCK phi chính thöùc (OTC) cho DNNV: Vieäc vaän haønh 

TTGDCK Haø Noäi cuøng vôùi caùc böôùc chuaån bò veà cô sôû haï taàng vaø haønh lang 

phaùp lyù, coâng taùc tuyeân truyeàn, quaûng baù thoâng tin cho vieäc phaùt trieån TTCK 

phi taäp trung ñang höùa heïn khai thoâng keânh huy ñoäng voán trung daøi haïn chính 

thöùc daønh cho khu vöïc DNNV trong töông lai.   

2.7.2 Nhöõng toàn taïi tiếp cận voán trung vaø daøi haïn phaùt trieån DNNV hieän nay 

• Cô cheá, chính saùch vaãn coøn thieáu nhaát quaùn vaø chöa ñoàng boä:  Chính saùch quaûn 

lyù kinh teá vó moâ chöa ñoàng boä taïo ra söï baát bình ñaúng giöõa khu vöïc DNNN vaø 

kinh teá tö nhaân. Ñieàu naøy taïo raøo caûn ñoái vôùi DNNV trong tieáp caän caùc nguoàn 

löïc veà tín duïng, ñaát ñai, thò tröôøng , .. hoã trôï cho söï phaùt trieån doanh nghieäp.  

• Haïn cheá thoâng tin veà caùc keânh taøi trôï: DNNV khoâng naém roõ nguoàn thoâng tin 

tieáp caän vaø yeâu caàu cung caáp voán caùc keânh taøi trôï ñaày ñuû, chính xaùc. Do vaäy, 

DNNV ít tieáp caän caùc nguoàn voán môùi thoâng qua caùc keânh cho thueâ taøi chính, 
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quyõ ñaàu tö, TTCK maø chuû yeáu tìm nguoàn taøi trôï töø tín duïng ngaân haøng, hoaëc 

nguoàn taøi trôï phi chính thöùc vôùi laõi suaát cao khi coù nhu caàu vay voán.  

• Chi phí söû duïng voán vay coøn khaù cao: Nguyeân nhaân baét nguoàn töø vaán ñeà baát caân 

xöùng thoâng tin giöõa doanh nghieäp vaø ngöôøi cho vay vaø ruûi ro cuûa thò tröôøng khaù 

cao ñaõ ñaåy chi phí laõi vay leân cao. Ñoái vôùi hoaït ñoäng CTTC, laõi suaát coøn cao 

hôn laõi suaát ngaân haøng do nguoàn voán chuû huy ñoäng chuû yeáu töø voán vay trung 

daøi haïn vôùi laõi suaát cao. Maët khaùc, chi phí thuû tuïc haønh chính, quy trình thaåm 

ñònh hoà sô vay khaù phöùc taïp laøm taêng chi phí hoaït ñoäng cuûa ngöôøi cho vay vaø 

taát yeáu chi phí söû duïng voán seõ taêng trong khi tyû suaát sinh lôïi cuûa DNNV taïi 

Vieät Nam thaáp ñaõ taïo aùp löïc cho doanh nghieäp khi tieáp caän nguoàn taøi trôï.  

• Chöa khai thaùc heát tieàm naêng caùc keânh taøi trôï voán trung vaø daøi haïn cho DNNV: 

Haàu heát caùc nguoàn voán taøi trôï trung vaø daøi haïn cho doanh nghieäp coøn nhoû veà 

quy moâ, thò tröôøng hoaït ñoäng coøn khaù khieâm toán. DNNV thöïc hieän huy ñoäng 

voán trung vaø daøi haïn thoâng qua TTCK, quyõ ñaàu tö raát ít, thaäm chí hoaït ñoäng 

cho thueâ taøi chính ñöôïc xem laø phöông thöùc taøi trôï ñaëc bieät phuø hôïp cho DNNV 

nhöng thò phaàn coøn khaù nhoû beù.  

• Nguoàn voán öu ñaõi nhaø nöôùc thoâng qua caùc quyõ hoã trôï phaùt trieån chöa ñaùp öùng 

nhu caàu doanh nghieäp: Thuû tuïc haønh chính phöùc taïp, quy trình thaåm ñònh, caáp 

voán khoâng roõ raøng vaø caùc quy ñònh öu ñaõi cho DNNN khi tieáp caän nguoàn voán 

öu ñaõi ñaõ taïo raøo caûn cho doanh nghieäp thuoäc khu vöïc kinh teá tö nhaân khoù vay 

voán töø caùc quyõ hoã trôï phaùt trieån. Naêng löïc taøi chính cuûa caùc quyõ coøn haïn cheá, 

nguoàn voán cuûa quyõ chuû yeáu töø ngaân saùch nhaø nöôùc chöa huy ñoäng ñöôïc caùc 

nguoàn voán khaùc cuûa xaõ hoäi tham gia, nhaát laø quyõ baûo laõnh tín duïng vaãn chöa 

thaùo gôõ ñöôïc vaán ñeà voán goùp cuûa caùc ñoái töôïng tham gia thaønh laäp quyõ vaø quy 

cheá hoaït ñoäng cho quyõ. Chính saùch hoã trôï cuûa quyõ chuû yeáu mang tính chaát tình 

theá, phaïm vi heïp chöa coù chieán löôïc hoã trôï doanh nghieäp theo chieàu saâu, naêng 

löïc hoaït ñoäng cuûa quyõ coøn yeáu nhö: quyõ hoã trôï xuaát khaåu, quyõ hoã trôï phaùt trieån.  
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Chöông III 

CAÙC GIAÛI PHAÙP NAÂNG CAO KHAÛ NAÊNG TIEÁP CAÄN NGUOÀN 

VOÁN TRUNG VAØ DAØI HAÏN CHO DNNV TAÏI VIEÄT NAM 

TRONG THÔØI GIAN TÔÙI 

3.1 Ñònh höôùng phaùt trieån cuûa DNNV taïi Vieät Nam tröôùc xu theá hoäi nhaäp 

Thöïc hieän chính saùch ña phöông hoùa, ña daïng hoùa quan heä kinh teá ñoái ngoaïi, 

chuû ñoäng hoäi nhaäp kinh teá quoác teá, Vieät Nam ñaõ laø thaønh vieân cuûa Khu vöïc maäu dòch 

töï do ASEAN (AFTA), Dieãn ñaøn hôïp taùc kinh teá chaâu AÙ-Thaùi Bình Döông (APEC), 

Dieãn ñaøn hôïp taùc AÙ-AÂu (ASEM), kyù keát Hieäp ñònh thöông maïi Vieät-Myõ, hieäp ñònh 

khung EU, th voøng ñaøm phaùn thực hiện ứ 9 để tham gia Toå chöùc thöông maïi theá giôùi 

(WTO). Ñieàu ñoù coù nghóa doanh nghieäp Vieät Nam noùi chung vaø DNNV noùi rieâng 

ñang ñöùng tröôùc cô hoäi vaø thaùch thöùc môùi phaûi caïnh tranh caû thò tröôøng noäi ñòa vaø 

quoác teá. Do vaäy, ñeå phaùt trieån khu vöïc DNNV thì vieäc ñònh höôùng phaùt trieån DNNV 

laø raát quan troïng nhaèm ñöa ra nhöõng giaûi phaùp ñeå phaùt triieån loaïi hình doanh nghieäp 

naøy trong thôøi gian tôùi. 

Caên cöù vaøo muïc tieâu phaùt trieån kinh teá -xaõ hoäi noùi chung, thöïc traïng hoaït ñoäng 

DNNV, thò tröôøng taøi chính, thò tröôøng voán vaø xu theá hoäi nhaäp kinh teá quoác teá, khu 

vöïc DNNV caàn phaûi coù nhöõng ñònh höôùng phaùt trieån nhö sau: 

• Muïc tieâu ñeán naêm 2010, ñaït soá löôïng 500.000 doanh nghieäp trong ñoù khu vöïc 

DNNV ñoùng goùp 28-30% tyû troïng GDP caû nöôùc, tyû troïng lao ñoäng ñaït 29% taïo 

2,5 trieäu vieäc laøm môùi, tyû troïng giaù trò gia taêng saûn löôïng coâng nghieäp ñaït 34%, 

tyû leä DNNV tham gia tröïc tieáp xuaát khaåu laø 3-6%.  

• Huy ñoäng hieäu quaû caùc nguoàn voán trong vaø ngoaøi nöôùc tham gia vaøo thò tröôøng 

voán nhaèm taêng khaû naêng tieáp caän nguoàn voán chính thöùc ñeå taøi trôï phaùt trieån 

DNNV, taêng tyû troïng nguoàn voán ñaàu tö cho DNNV trong cô caáu neàn kinh teá 

quoác gia töông xöùng vôùi tieàm naêng phaùt trieån cuûa loaïi khu vöïc nghieäp naøy. 
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Phaán ñaáu taêng tyû troïng nguoàn voán ñaàu tö cho caùc DNNV ñaït 40% toång nguoàn 

voán ñaàu tö toaøn xaõ hoäi vaøo naêm 2010.  

• Phaùt trieån DNNV thaønh caùc doanh nghieäp veä tinh lieân keát hieäu quaû vôùi caùc 

doanh nghieäp lôùn, caùc taäp ñoaøn kinh teá nhaèm taêng khaû naêng caïnh tranh cuûa 

kinh teá noäi ñòa vôùi nöôùc ngoaøi. Thoâng qua vieäc phaùt trieån thò tröôøng dòch vuï hoã 

trôï DNNV nhaèm naâng cao trình ñoä quaûn trò doanh nghieäp, khai thaùc hieäu quaû 

caùc keânh thoâng tin ñeå tìm kieám cô hoäi tieáp caän vôùi nguoàn voán , nhaát laø nguoàn 

voán trung vaø daøi haïn.  

3.2 Giaûi phaùp naâng cao khaû naêng tieáp caän nguoàn voán trung-daøi haïn cho caùc 

DNNV taïi Vieät Nam 

3. 2.1 Caùc giaûi phaùp hoã trôï nguoàn voán qua hình thöùc tín duïng ngaân haøng 

3.2.1.1 Khaéc phuïc quan ñieåm phaân bieät ñoái xöû giöõa ñoái töôïng vay voán laø DNNN vaø 

doanh nghieäp khoâng thuoäc sôû höõu nhaø nöôùc  

Trong vaøi năm gần ñaây, cuøng vôùi tieán trình caûi caùch, saép xeáp, coå phaàn hoùa 

DNNN thì quan nieäm phaân bieät ñoái xöû cuûa ngaân haøng giöõa ñoái töôïng vay voán laø 

DNNN vaø doanh nghieäp thuoäc khu vöïc kinh teá tö nhaân ñaõ daàn thu heïp, nhöng noù vaãn 

coøn toàn taïi . Do vaäy caàn phaûi khaéc phuïc quan nieäm naøy ñeå taïo moâi tröôøng coâng baèng 

cho doanh nghieäp daân doanh tieáp caän nguoàn voán tín duïng ngaân haøng ñeå phaùt trieån 

baèng caùc giaûi phaùp sau:  

Xoùa boû söï öu ñaõi daønh rieâng cho khu vöïc DNNN nhaát laø öu ñaõi tieáp caän nguoàn 

voán. Chính phuû caàn coù quy cheá roõ raøng trong quaûn lyù taøi saûn, voán thuoäc sôû höõu nhaø 

nöôùc, thaønh laäp caùc coâng ty quaûn lyù voán nhaø nöôùc giaùm saùt hoaït ñoäng, traùch nhieäm 

quaûn lyù taøi saûn cuûa DNNN nhaèm traùnh tình traïng laïm duïng vaø taâm lyù yû laïi vaøo voán 

nhaø nöôùc.  

Khoâng ñaët naëng vaán ñeà theá chaáp taøi saûn cuûa doanh nghieäp laø yeâu caàu baét buoäc 

ñoái vôùi caùc toå chöùc tín duïng khi caáp voán vay maø söû duïng hình thöùc ñaûm baûo taøi saûn 

hình thaønh töø voán vay ñeå xoaù daàn söï öu ñaõi cho DNNN trong quan heä tín duïng vaø taêng 

cô hoäi cho DNNV tieáp caän nguoàn voán tín duïng. Ngaân haøng caàn xaây döïng quy trình 

 



Trang 71 

xaùc ñònh ruûi ro cuûa hoà sô vay voán nhaèm xaùc ñònh möùc ñoä, tyû leä veà taøi saûn theá chaáp khi 

tieán haønh giaûi ngaân voán vay moät caùch khoa hoïc, khaùch quan.  

Ñaûm baûo moïi khoaûn vay ñeàu thöïc hieän treân côû sôû thaåm ñònh döï aùn, tín duïng 

doøng tieàn moät caùch khaùch quan ñeå xaùc ñònh khaû naêng thanh toaùn nôï vay chöù khoâng 

phaûi töø caùc qöyeát ñònh mang tính chuû quan. Muoán vaäy, caàn phaûi naâng cao trình ñoä caùn 

boä thaåm ñònh tín duïng, phaùt trieån heä thoáng thoâng tin veà doanh nghieäp kòp thôøi, chính 

xaùc, khaùch quan vaø hieäu quaû. 

3.2.1.2 Ñaåy maïnh huy ñoäng voán cuûa heä thoáng ngaân haøng  

Ñoái vôùi ña soá DNNV Vieät Nam hieän nay tín duïng ngaân haøng vaãn laø nguoàn voán 

taøi trôï quan troïng. Tuy nhieân, DNNV chöa phaûi laø ñoái töôïng khaùch haøng chieán löôïc 

trong cô caáu tín duïng cuûa ngaân haøng hieän nay nhaát laø ñoái vôùi caùc NHTMQD. Do vaäy, 

muoán taêng khaû naêng tieáp caän nguoàn voán tín duïng ngaân haøng cho caùc DNNV ñoøi hoûi 

phaûi gia taêng nguoàn voán huy ñoäng cuûa heä thoáng ngaân haøng nghóa laø phaûi ñaåy maïnh 

vieäc huy ñoäng voán ôû taát caû caùc kyø haïn nhaát laø voán trung vaø daøi haïn:  

Ña daïng hoùa hình thöùc vaø saûn phaåm huy ñoäng voán: Ñoái vôùi tieàn göûi khoâng kyø 

haïn caàn ñôn giaûn thuû tuïc môû taøi khoaûn, vaän duïng coâng ngheä thoâng tin vaøo heä thoáng 

giao dòch nhö: ngaân haøng tröïc tuyeán, göûi tieàn moät nôi ruùt tieàn nhieàu nôi, … gia taêng söû 

duïng theû thanh toaùn (ATM), theû tín duïng taïo thuaän tieän huy ñoäng nguoàn voán trong 

daân chuùng. Ñoái vôùi tieàn göûi coù kyø haïn caàn phaûi ña daïng, linh hoaït veà kyø haïn, laõi suaát 

ñi keøm caùc chöông trình khuyeán maõi nhö: tieát kieäm döï thöôûng, tieát kieäm tích goùp, tieát 

kieäm laõi suaát baäc thang…  ñaåy maïnh coâng taùc tieáp thò vaø phaùt trieån maïng löôùi giao 

dòch. Rieâng ñoái vôùi caùc saûn phaåm huy ñoäng voán trung vaø daøi haïn caàn coù coâng taùc döï 

baùo laõi suaát, caùc coâng cuï phoøng ngöøa ruûi ro laõi suaát ñeå ñieàu chænh laõi suaát huy ñoäng 

theo laõi suaát thò tröôøng, saûn phaåm phaûi ña daïng. Phaùt haønh caùc chöùng töø coù giaù nhö: 

kyø phieáu, traùi phieáu vôùi söï linh hoaït veà phöông thöùc vaø chuûng loaïi, … Ñoàng thôøi ñaåy 

maïnh öùng duïng coâng ngheä thoâng tin, naâng caáp cô sôû haï taàng, lieân keát dòch vuï, môû 

roäng maïng löôùi hoaït ñoäng cuûa heä thoáng ngaân haøng nhaèm taïo thuaän lôïi cho daân chuùng 

ñeán vôùi ngaân haøng.  
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Taêng voán ñieàu leä cho heä thoáng ngaân haøng: Vôùi quy ñònh giôùi haïn tyû leä huy 

ñoäng 20 laàn so vôùi voán töï coù14 thì vieäc taêng voán ñieàu leä cuûa heä thoáng ngaân haøng vöøa 

laø ñieàu kieän caàn cho vieäc gia taêng khaû naêng huy ñoäng voán vöøa naâng cao naêng löïc taøi 

chính, môû roäng quy moâ hoaït ñoäng. Ñoái vôùi caùc NHTMCP huy ñoäng voán coå phaàn thoâng 

qua TTCK hoaëc cho pheùp taêng voán ñieàu leä töø voán goùp cuûa caùc coå ñoâng nöôùc nöôùc 

ngoaøi nhö: caùc toå chöùc taøi chính, ngaân haøng nöôùc ngoaøi coù naêng löïc taøi chính maïnh, 

coù uy tín ñeå thoâng qua ñoù vöøa taêng nguoàn, naâng cao trình ñoä quaûn lyù caû naêng löïc caïnh 

tranh theo tieâu chuaån quoác teá cho caùc ngaân haøng trong nöôùc. 

Thuùc ñaåy quaù trình coå phaàn hoùa caùc caùc ngaân haøng thöông maïi nhaø nöôùc ñeå thu 

huùt nguoàn voán ñaàu tö trong xaõ hoäi vaøo thò tröôøng tín duïng. Vôùi hieäu quaû kinh doanh 

khaù toát cuûa heä thoáng ngaân haøng hieän nay ñaõ thu huùt söï quan taâm cuûa nhaø ñaàu tö thì 

vieäc coå phaàn hoùa vaø nieâm yeát treân TTCK seõ thu huùt ñöôïc nguoàn voán raát lôùn saün saøng 

ñaàu tö vaøo coå phieáu cuûa ngaân haøng ñaåy giaù coå phieáu ngaân haøng taêng cao. Ñieàu naøy seõ 

giaûm chi phí huy ñoäng voán cho ngaân haøng, taêng khaû naêng tieáp caän tín duïng ngaân haøng 

cho doanh nghieäp.  

Öu tieân huy ñoäng nguoàn voán öu ñaõi töø Nhaø nöôùc vaø caùc toå chöùc nöôùc ngoaøi cho 

caùc ngaân haøng coù cô caáu tín duïng daønh cho DNNV cao vôùi laõi suaát thaáp, thôøi haïn daøi 

hôn cuõng nhö tieáp caän caùc nguoàn voán vay öu ñaõi, nguoàn taøi trôï töø caùc toå chöùc quoác teá 

daønh cho Vieät Nam.  

Taêng cöôøng coâng taùc quaûn trò ruûi ro nhaát laø ruûi ro thanh khoaûn nhaèm taïo söï tin 

töôûng cuûa coâng chuùng vaøo heä thoáng ngaân haøng qua ñoù thu huùt nguoàn voán nhaøn roãi 

trong xaõ hoäi vaøo nguoàn voán huy ñoäng cho caùc ngaân haøng. Beân caïnh ñoù, phaûi tieát kieäm 

chi phí giao dòch, quaûn lyù nhaèm giaûm thieåu chi phí huy ñoäng voán, gia taêng laõi suaát huy 

ñoäng maø khoâng laøm gia taêng laõi suaát cho vay.  

3.2.1.3 Caûi tieán quy trình, thuû tuïc vaø ñieàu kieän cho vay 

Nieâm yeát coâng khai quy trình, thuû tuïc, ñieàu kieän cho vay ñeå khaùch haøng coù 

thoâng tin ñaày ñuû, chính xaùc khi tieáp caän voán vay.  

                                                 
14 Theo quy ñònh taïi Phaùp leänh Ngaân haøng naêm 1990 
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Thaønh laäp boä phaän nghieäp vuï chuyeân traùch phuïc vuï khu vöïc DNNV ñeå coù ñieàu 

kieän ñi saâu tìm hieåu nghieân cöùu, ñeå coù chính saùch ñaàu tö tín duïng cho caùc döï aùn loaïi 

hình DNNV, hoã trôï cho doanh nghieäp trong vieäc vay voán nhö: dòch vuï hôïp thöùc hoùa 

nhaø, hoaøn coâng, hoã trôï coâng chöùng, ñaêng kyù giao dòch taøi saûn ñaûm baûo nhaèm cung caáp 

dòch vuï troïn goùi cho khaùch haøng. 

Caùc boä vaø cô quan ban ngaønh caàn coù söï phoái hôïp ñoàng boä ñeå ruùt ngaén thôøi gian 

cho caùc thuû tuïc phaùp lyù, haønh chính lieân quan ñeán ñaêng kyù giao dòch taøi saûn ñaûm baûo 

nhö: quyeàn söû duïng ñaát, taøi saûn gaén lieàn vôùi ñaát, coâng chöùng hôïp ñoàng theá chaáp, caàm 

coá taøi saûn hình thaønh töø voán vay. 

Xaây döïng quy cheá, moâ hình tính ñieåm tín duïng khi caáp voán tín duïng cho doanh 

nghieäp treân cô sôû nghieân cöùu öùng duïng caùc moâ hình ñöôïc aùp duïng roäng raõi ôû caùc ngaân 

haøng coù uy tín taïi caùc nöôùc phaùt trieån vaø khu vöïc. Cuøng vôùi giaûi phaùp naøy caàn phaûi 

naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa Trung taâm thoâng tin tín duïng (CIP) nhaèm cung caáp 

thoâng tin ña daïng, chaát löôïng phuïc vuï hoaït ñoäng tín duïng cuûa heä thoáng ngaân haøng.  

3. 2.2 Caùc giaûi phaùp hoã trôï nguoàn voán qua hình thöùc cho thueâ taøi chính 

3.2.2.1 Môû roäng thò tröôøng vaø quaûng baù dòch vuï cho thueâ taøi chính 

Theo phaân tích ôû chöông 2, hình thöùc tín duïng thueâ mua vaãn coøn xa laï ñoái vôùi 

phaàn lôùn doanh nghieäp taïi Vieät Nam, thò phaàn cho thueâ taøi chính chuû yeáu taäp trung ôû 

caùc tænh thaønh lôùn nhö: TP.HCM, Haø Noäi, Ñoàng Nai, Bình Döông, Ñaø Naüng, … Do 

vaäy, ñeå DNNV tieáp caän keânh taøi trôï tieän lôïi naøy thì caùc coâng ty CTTC caàn phaûi taän 

duïng toái ña caùc phöông tieän thoâng tin ñeå tieáp caän, tö vaán veà loaïi hình tín duïng ñaëc thuø 

naøy ñeán DNNVï. Lieân keát, hôïp taùc vôùi caùc toå chöùc, hieäp hoäi doanh nghieäp, ngaønh 

ngheà môû roäng maïng löôùi ñeå thoâng qua ñoù DNNV tìm hieåu nhanh vaø hieäu quaû nhaát. 

Caùc toå chöùc naøy ñöôïc xem laø caàu noái giuùp DNNV tieáp caän thoâng tin veà ñaàu tö, nguoàn 

taøi trôï, moâi tröôøng kinh doanh, phaùp lyù… trong ñoù loaïi hình tín duïng thueâ mua taøi chính 

cuõng laø moät keânh taøi trôï voán trung vaø daøi haïn hieäu quaû nhöng doanh nghieäp chöa naém 

baét thoâng tin cuõng nhö khai thaùc nguoàn tín duïng naøy moät caùch hieäu quaû nhaát. 
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Vôùi lôïi theá laø haàu heát caùc coâng ty CTTC ñöôïc thaønh laäp töø caùc NHTMQD neân 

coù theå thoâng qua maïng löôùi chi nhaùnh, phoøng giao dòch cuûa caùc ngaân haøng thaønh laäp 

caùc ñaïi lyù, vaên phoøng giao dòch nhaèm môû roäng maïng löôùi hoã trôï thoâng tin, tieáp caän 

khaùch haøng nhanh tö vaán thuaän tieän, traùnh phieàn haø, tieát kieäm thôøi gian cho doanh 

nghieäp muoán tieáp caän nguoàn taøi trôï naøy.  

Ngoaøi ra, caùc coâng ty CTTC phaûi xaây döïng chieán löôïc tieáp thò hieäu quaû nhaém 

ñeán ñoái töôïng khaùch haøng chieán löôïc laø caùc DNNV, ñaøo taïo nguoàn nhaân löïc veà dòch 

vuï cho thueâ taøi chính coù naêng löïc gioûi, ñaïo ñöùc ngheà nghieäp thöïc hieän coâng taùc tö vaán, 

hoã trôï troïn goùi cho doanh nghieäp nhaèm thaùo gôõ toát nhaát caùc raøo caûn veà thuû tuïc haønh 

chính voán laø öu ñieåm cuûa dòch vuï cho thueâ taøi chính so vôùi tín duïng ngaân haøng ñeå 

doanh nghieäp tieáp caän nguoàn taøi trôï nhanh nhaát, thuaän lôïi nhaát.  

3.2.2.2 Hoaøn thieän heä thoáng phaùp lyù ñoái vôùi hình thöùc tín duïng thueâ mua 

Ban haønh Luaät cho thueâ taøi chính xaùc ñònh roõ khaùi nieäm tö caùch phaùp nhaân, 

hình thöùc hoaït ñoäng kinh doanh CTTC, giôùi haïn tín duïng, quyeàn sôû höõu ñoái vôùi taøi saûn 

thueâ, caùc öu ñaõi veà thueá ...Hieän nay, vaên baûn coù hieäu löïc cao nhaát ñoái vôùi cho thueâ taøi 

chính laø Nghò ñònh 16/NÑ-CP do Chính phủ ban haønh ngaøy 02/05/2001, tuy nhieân do 

yeâu caàu thöïc tieãn caàn phaûi hoaøn thieän haønh lang phaùp lyù taïo ñieàu kieän thuaän lôïi cho 

söï phaùt trieån dòch vuï cho thueâ taøi chính ñaùp öùng yeâu caàu phaùt trieån kinh teá xaõ hoäi noùi 

chung vaø trôû thaønh keânh taøi trôï quan troïng cho DNNV.  

3.2.2.3 Phaùt trieån nguoàn voán kinh doanh cho coâng ty CTTC 

Hieän nay, DNNV taêng caû soá löôïng vaø quy moâ vôùi toác ñoä raát nhanh trong khi 

nguoàn voán kinh doanh cuûa coâng ty CTTC chuû yeáu laø voán chuû sôû höõu vaø voán vay cuûa 

caùc toå chöùc tín duïng trong nöôùc. Do ñoù, ñeå taêng khaû naêng tieáp caän keânh taøi trôï naøy 

cho DNNV thì ñoøi hoûi caùc coâng ty CTTC phaûi phaùt trieån nguoàn voán kinh doanh theo 

caùc giaûi phaùp sau: 

Ñaåy maïnh vieäc huy ñoäng voán baèng hình thöùc phaùt haønh giaáy tôø coù giaù, nhaát laø 

phaùt haønh traùi phieáu. Trong ñoù, phaûi xaùc ñònh möùc laõi suaát, kyø haïn phaùt haønh phuø hôïp 

nhaèm ñaûm baûo vieäc phaùt haønh traùi phieáu thaønh coâng vôùi chi phí thaáp nhaát nhöng ñaùp 
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öùng yeâu caàu cuûa nhaø ñaàu tö vaø thoaû maõn nhu caàu voán cuûa coâng ty CTTC. Ñoàng thôøi, 

phaûi xaây döïng heä thoáng ñaùnh giaù tín nhieäm cuûa caùc toå chöùc tín duïng noùi chung vaø 

coâng ty CTTC noùi rieâng ñeå taïo cô sôû cho nhaø ñaàu tö xaùc ñònh ruûi ro khi quyeát ñònh 

mua traùi phieáu cuûa caùc coâng ty CTTC.  

Nhaø nöôùc caàn hoã trôï cho caùc coâng ty CTTC tieáp caän caùc nguoàn voán huy ñoäng 

öu ñaõi. Bôûi vì, vôùi ñaëc ñieåm nguoàn huy ñoäng chuû yeáu töø voán vay trung vaø daøi haïn töø 

caùc toå chöùc tín duïng vôùi laõi suaát cao buoäc coâng ty CTTC phaûi taêng laõi suaát cho thueâ 

taøi chính ñoái vôùi doanh nghieäp tieáp caän hình thöùc taøi trôï naøy vaø taát yeáu, hình thöùc cho 

thueâ taøi chính seõ thieáu haáp daãn ñoái vôùi caùc DNNV quan taâm ñeán keânh taøi trôï naøy. Vì 

theá, nhaø nöôùc caàn coù nguoàn voán hoã trôï öu ñaõi cho caùc coâng ty CTTC trong giai ñoaïn 

ñaàu ñeå giaûm giaù cho thueâ taøi chính, thuùc ñaåy söï phaùt trieån thò tröôøng vaø taêng cô hoäi 

tieáp caän voán ñeå ñoåi môùi thieát bò coâng ngheä cho caùc doanh nghieäp noùi chung vaø DNNV 

noùi rieâng.  

Coå phaàn hoùa coâng ty CTTC: Caàn xaây döïng caùc quy ñònh vaø phöông phaùp phuø 

hôïp ñeå coå phaàn hoùa caùc coâng ty CTTC. Ñaây laø giaûi phaùp ñeå ña daïng hoùa nguoàn voán 

ñaàu tö cho coâng ty CTTC, taêng söï caïnh tranh vaø phaùt trieån loaïi hình cho thueâ taøi 

chính. Tröôùc tieân, tieán haønh thí ñieåm coå phaàn hoùa coâng ty CTTC chuyeån töø hình thöùc 

coâng ty nhaø nöôùc sang coâng ty coå phaàn do nhaø nöôùc naém coå phaàn chi phoái. Sau ñoù, moâ 

hình thí ñieåm naøy ñöôïc nhaân roäng ra vaø tieán tôùi ban haønh quy ñònh, quy cheá coå phaàn 

hoùa coâng ty CTTC cuõng nhö vieäc thaønh laäp caùc coâng ty coå phaàn  CTTC trong töông 

lai. Ñaây laø böôùc phaùt trieån phuø hôïp vôùi xu theá hoäi nhaäp quoác teá vöøa laø ña daïng hoùa 

hình thöùc sôû höõu thu huùt nguoàn voán ñaàu tö cho loaïi hình cho thueâ taøi chính.   

3.2.2.4 Ña daïng hoùa taøi saûn cho thueâ taøi chính vaø öu ñaõi veà thueá 

Theo caùc quy ñònh cuûa caùc vaên baûn phaùp lyù hieän haønh cuõng nhö thöïc traïng hoaït 

ñoäng cuûa loaïi phöông thöùc tín duïng naøy thì taøi saûn cho thueâ taøi chính chæ döøng laïi ôû 

caùc ñoäng saûn, thieát bò  maùy moùc trong khi nhu caàu thueâ cuûa doanh nghieäp veà baát ñoäng 

saûn vaãn chöa ñöôïc ñaùp öùng.  

Thöïc teá, DNNV bò haïn cheá naêng löïc taøi chính, maët baèng kinh doanh neân haàu 

heát caùc doanh nghieäp ñeàu thueâ möôùn vaên phoøng, nhaø xöôûng phuïc vuï nhu caàu saûn xuaát 
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kinh doanh. Tuy nhieân, aùp löïc giaù thueâ cao, thôøi haïn thueâ ngaén, haï taàng keát caáu nhaø 

xöôûng khoâng phuø hôïp gaây bò ñoäng cho doanh nghieäp trong hoaïch ñònh chieán löôïc kinh 

doanh hieäu quaû nhaát. Neáu taøi saûn cho thueâ taøi chính ñöôïc pheùp giao dòch vôùi baát ñoäng 

saûn thì seõ ñaùp öùng yeâu caàu doanh nghieäp caàn thueâ nhaø xöôûng ñeå hoaït ñoäng oån ñònh vaø 

laâu daøi. Veà quy trình cho thueâ baát ñoäng saûn vaãn töông töï nhö cho thueâ taøi saûn laø caùc 

thieát bò, maùy moùc, ñoäng saûn.  

Ñoái vôùi beân thueâ taøi chính thì thueá GTGT cuûa taøi saûn thueâ taøi chính chæ ñöôïc 

khaáu tröø nhieàu laàn töông öùng vôùi tyû leä thanh toaùn nôï goác tieàn thueâ trong khi neáu 

doanh nghieäp vay ngaân haøng mua saém taøi saûn thì ñöôïc khaáu tröø moät laàn soá thueá 

GTGT ñaõ traû. Roõ raøng, theo quy ñònh naøy veà thueá GTGT thì doanh nghieäp phaûi gaùnh 

chòu theâm phaàn laõi phaûi traû cho phaàn thueá GTGT ñoù. Do vaäy, ñeå khuyeán khích vaø taïo 

ñieàu kieän cho doanh nghieäp, nhaát laø DNNV tieáp caän nguoàn voán cho thueâ taøi chính thì 

Nhaø nöôùc neân cho pheùp doanh nghieäp thueâ taøi chính khaáu tröø moät laàn nhö tröôøng hôïp 

doanh nghieäp töï mua taøi saûn. Soá tieàn thueá ñöôïc khaáu tröø naøy seõ thanh toaùn ngay cho 

coâng ty CTTC.  

3.2.2.5 Phaùt trieån thò tröôøng cung caáp vaø thaåm ñònh maùy moùc, thieát bò  

Hieän nay, nhu caàu doanh nghieäp mua saém maùy moùc, thieát bò nhaäp töø nöôùc 

ngoaøi chieám ñeán 50-60%. Tuy nhieân, thoâng tin tìm hieåu veà thieát bò, coâng ngheä coøn 

ngheøo naøn chuû yeáu doanh nghieäp töï tìm hieåu, thò tröôøng cung caáp thieát bò, coâng ngheä 

vaãn chöa phaùt trieån.   Ngay caû ñoái vôùi moät soá DNNV muoán tieát kieäm chi phí, giaûm giaù 

thaønh saûn xuaát neân coù nhu caàu thueâ taøi saûn ñaõ qua söû duïng nhöng vaãn chöa coù thò 

tröôøng mua baùn maùy moùc, thieát bò cuõ laøm haïn cheá khaû naêng trao ñoåi, khoù khaên cho 

doanh nghieäp aûnh höôûng ñeán söï phaùt trieån cuûa thò tröôøng cho thueâ taøi chính. Do vaäy, 

caàn hoã trôï phaùt trieån thò tröôøng maùy moùc, thieát bò môùi vaø cuõ ñeå doanh nghieäp coù cô sôû 

xaùc ñònh yeâu caàu ñoåi môùi thieát bò phuø hôïp vôùi nhu caàu hoaït ñoäng kinh doanh cuûa hoï 

nhaèm khai thaùc coâng suaát thieát bò toái öu, traùnh laõng phí chi phí ñaàu tö. Ñoàng thôøi caùc 

coâng ty CTTC tö vaán cho doanh nghieäp hieäu quaû, maïnh daïn taøi trôï beân thueâ mua maùy 

moùc, thieát bò cuõ cuõng nhö xöù lyù nhanh caùc taøi saûn ñaõ heát haïn hôïp ñoàng thueâ maø khaùch 
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haøng khoâng mua hoaëc do tranh chaáp maø khoâng cho thueâ laïi ñöôïc traùnh ñöôïc öù ñoïng 

voán, hö hao taøi saûn do khoâng coù quaûn lyù toát.  

Beân caïnh ñoù, coâng taùc giaùm ñònh kyõ thuaät maùy moùc, thieát bò, coâng ngheä vaãn 

chöa ñöôïc thöïc hieän moät caùch chuyeân nghieäp, caùc toå chöùc coù thaåm quyeàn vaãn chöa ñuû 

uy tín cung caáp dòch vuï giaùm ñònh khaùch quan vaø khoa hoïc, chuû yeáu laø giaùm ñònh caûm 

tính deã phaùt sinh tranh chaáp. Do vaäy, nhaø nöôùc caàn coù quy ñònh phaùp luaät giao cho cô 

quan giaùm ñònh chaát löôïng thöïc hieän vieäc giaùm ñònh chaát löôïng, kyõ thuaät, ñònh giaù 

thieát bò, maùy moùc môùi vaø cuõ.  

3.2.3 Caùc giaûi phaùp hoã trôï huy ñoäng voán thoâng qua TTCK 

Taïi caùc nöôùc phaùt trieån, nhu caàu voán trung daøi haïn cuûa neàn kinh teá ñöôïc taøi trôï 

chuû yeáu töø thò tröôøng voán trung vaø daøi haïn nhö: coå phieáu, traùi phieáu, … treân TTCK. 

Tuy nhieân, TTCK Vieät Nam môùi thaønh laäp, quy moâ nhoû beù, soá voán huy ñoäng qua 

TTCK chæ chieám khoaûng 0.6% GDP. Vaø thöïc teá, DNNV vaãn coøn nhieàu khoù khaên khi 

huy ñoäng voán qua TTCK nhöng vieäc phaùt trieån TTCK ñeå ñaûm nhaän vai troø cung öùng 

voán trung vaø daøi haïn cho neàn kinh teá, giaûm aùp löïc leân caùc keânh taøi trôï khaùc. Vì vaäy, 

vieäc phaùt trieån TTCK vöøa laø giaûi phaùp tröïc tieáp vaø giaùn tieáp taùc ñoäng ñeán khaû naêng 

tieáp caän nguoàn voán trung vaø daøi haïn cuûa DNNV.  

3.2.3.1 Hoaøn thieän heä thoáng vaên baûn phaùp lyù khuyeán khích DNNV tham gia TTCK 

Môû roäng vai troø hoaït ñoäng cuûa coâng ty chöùng khoaùn: Beân caïnh vai troø baûo laõnh 

phaùt haønh coå phieáu thì nhaø nöôùc neân cho pheùp coâng ty chöùng khoaùn baûo laõnh phaùt 

haønh traùi phieáu cho DNNV thay vì doanh nghieäp phaûi coù taøi saûn theá chaáp khi phaùt 

haønh traùi phieáu neáu thoaû maõn moät soá ñieàu kieän veà söï minh baïch thoâng tin, trieån voïng 

phaùt trieån, heä thoáng keá toaùn, kieåm soaùt noäi boä toát…. Ñoàng thôøi chöùc naêng hoaït ñoäng 

cuûa coâng ty chöùng khoaùn caàn chính thöùc ñöôïc môû roäng cho caû ñoái töôïng doanh nghieäp 

chöa nieâm yeát treân TTCK vaø caû giao dòch treân thò tröôøng töï do (OTC).  

Hoaøn thieän caùc quy ñònh hoaït ñoäng cuûa TTGDCK Haø Noäi: Neáu TTGDCK 

TP.HCM daønh cho doanh nghieäp coù quy moâ lôùn thì TTGDCK Haø Noäi daønh cho 

DNNV theo nhö ñònh höôùng chieán löôïc phaùt trieån TTCK cuûa Vieät Nam. Do vaäy, caàn 
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ñôn giaûn hoùa thuû tuïc nieâm yeát, ban haønh maãu baûn caùo baïch cho doanh nghieäp muoán 

phaùt haønh coå phieáu, traùi phieáu ra coâng chuùng.  

Ban haønh quy ñònh cuï theå phaùt haønh traùi phieáu cho caùc loaïi hình doanh nghieäp 

theo Luaät DNNN, Luaät doanh nghieäp… môû roäng phaïm vi phaùt haønh; ña daïng hoùa 

chuûng loaïi traùi phieáu trong phaïm vi cuûa phaùp luaät quy ñònh. 

 Sôùm hoaøn thieän vaø ban haønh luaät leä veà coâng cuï chuyeån nhöôïng ñeå taïo haønh 

lang phaùp lyù cho DNNV coù cô sôû söû duïng caùc coâng cuï chuyeån nhöôïng ñeå baûo laõnh, 

theá chaáp vay voán ngaân haøng.  

3.2.3.2 Kích caàu cho thò tröôøng chöùng khoaùn 

Vieäc huy ñoäng voán cuûa doanh nghieäp thoâng qua TTCK coù thaønh coâng hay 

khoâng phuï thuoäc khoâng nhoû vaøo caùc nhaø ñaàu tö nhaát laø nhaø ñaàu tö toå chöùc. Rieâng ñoái 

vôùi DNNV uy tín thöông hieäu thaáp, quy moâ hoaït ñoäng nhoû, haïn cheá veà söï minh baïch 

thoâng tin, naêng löïc taøi chính, do vaäy kích caàu cho TTCK laø giaûi phaùp caàn thöïc hieän ñeå 

taêng khaû naêng tieáp caän voán cho DNNV theo höôùng sau:  

Thuùc ñaåy söï tham gia cuûa caùc nhaø ñaàu tö toå chöùc:  Khuyeán khích, hoã trôï tham 

gia ñaàu tö vaøo TTCK cuûa quyõ ñaàu tö, caùc coâng ty baûo hieåm nhaân thoï, ngaân haøng 

thöông maïi, toå chöùc taøi chính, taêng tyû troïng ñaàu tö cuûa caùc quyõ BHXH, höu trí vaøo 

chöùng khoaùn nôï, chöùng khoaùn voán cuûa doanh nghieäp nieâm yeát treân TTCK. Xaây döïng 

heä thoáng ñaïi lyù phaùt haønh caáp 1 vôùi nhieäm vuï tham gia mua traùi phieáu qua caùc ñôït 

phaùt haønh vôùi caùc quyeàn lôïi öu ñaõi veà thueá, vay taùi caáp voán… ñoàng thôøi haïn cheá baùn leû 

vaø taäp trung phaùt haønh gaén lieàn vôùi vieäc nieâm yeát  treân TTCK.  

Sau khi Chính phuû cho pheùp ñieàu chænh taêng tyû leä toái ña naém giöõ coå phieáu nieâm 

yeát treân TTCK cuûa caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi leân 49% ñeå phuø hôïp vôùi xu theá phaùt 

trieån cuûa thò tröôøng caàn xaùc ñònh moät soá ngaønh, lónh vöïc nhaø nöôùc caàn naèm giöõ coå 

phaàn chi phoái coøn laïi neân cho pheùp töï do chuyeån nhöôïng. Bôûi vì, hieän nay raát nhieàu 

coå phieáu cuûa caùc coâng ty nieâm yeát treân TTGDCK TP.HCM coù caùc nhaø ñaàu tö nöôùc 

ngoaøi naém giöõ 30% tyû leä coå phaàn cuûa doanh nghieäp vaø tyû leä 49% cuõng chöa giaûi quyeát 
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yeâu caàu cuûa thò tröôøng do vaäy caûn trôû nhaø ñaàu tö tham gia TTCK, aûnh höôûng taâm lyù 

nhaø ñaàu tö gaây taùc ñoäng ñeán toång theå thò tröôøng.  

Nhanh choùng ñöa Trung taâm löu kyù chöùng khoaùn ñi vaøo hoaït ñoäng ñeå taïo cô sôû 

haï taàng cho hoaït ñoäng cuûa TTCK nhaèm laøm taêng tính thanh khoaûn cuûa chöùng khoaùn.  

Cho pheùp NHTM thöïc hieän caùc giao dòch chieát khaáu, caàm coá, theá chaáp… chöùng 

khoaùn trong quan heä tín duïng nhö caùc chöùng töø coù giaù khaùc nhö: soå tieát kieäm, kyø 

phieáu,… nhaèm taêng tính thanh khoaûn cho chöùng khoaùn taêng caàu cho TTCK.  

Naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa caùc coâng ty, toå chöùc ñaùnh giaù tín nhieäm 

doanh nghieäp nhaèm taïo nieàm tin, cô sôû cho caùc nhaø ñaàu tö. Duø quy moâ TTCK Vieät 

Nam coøn khaù nhoû beù nhöng caàn quan taâm phaùt trieån dòch vuï ñaùnh giaù tín nhieäm doanh 

nghieäp hieäu quaû nhaèm baûo veä nhaø ñaàu tö, giaùm saùt, ñaùnh giaù chính xaùc tình hình taøi 

chính, thoâng tin cuûa caùc coâng ty coù chöùng khoaùn nieâm yeát traùnh taùc ñoäng tieâu cöïc cho 

thò tröôøng.  

3.2.3.3 Taêng soá löôïng chöùng khoaùn cuûa DNNV 

DNNV muoán huy ñoäng voán trung vaø daøi haïn qua TTCK khoâng chæ löïa choïn caùc 

giaûi phaùp nhaèm taêng caàu cuûa thò tröôøng maø coøn phaûi taêng cung chöùng khoaùn cuûa 

DNNV treân TTCK theo caùc giaûi phaùp sau:  

Ñaåy maïnh tieán trình coå phaàn hoùa ñaïi chuùng DNNN: UBCKNN vaø TTGDCK 

caàn phaûi ñôn giaûn hoùa caùc thuû tuïc haønh chính vaø quy trình xeùt duyeät veà ñaáu giaù coå 

phaàn qua TTCK nhaèm chuyeån ngay quaù trình coå phaàn hoùa noäi boä sang coå phaàn hoùa 

ñaïi chuùng. Ñaây ñöôïc xem laø böôùc gia taêng haøng hoùa vaø thu huùt söï quan taâm cuûa nhaø 

ñaàu tö vaøo TTCK. Lieät keâ danh saùch caùc DNNN phaûi tieán haønh coå phaàn hoùa vaø aán 

ñònh thôøi gian hoaøn thaønh, giao cho caùc boä ngaønh, caùc cô quan chuû quaûn vaø  Ban giaùm 

ñoác phaûi khaån tröông laäp keá hoaïch vaø thöïc hieän ngay ñeå ñaûm baûo tieán ñoä. Chính phuû 

phaûi can thieäp ngay neáu tieán trình coå phaàn hoùa bò trì treä do Ban giaùm ñoác coù taâm lyù e 

ngaïi seõ maát ñi vaøo söï öu ñaõi daønh cho DNNN sau khi coå phaàn hoùa. Beân caïnh ñoù, xaây 

döïng caùc chính saùch öu ñaõi veà taøi chính cho caùc DNNN coå phaàn hoùa nhanh choùng thöïc 

hieän nieâm yeát treân TTCK nhö: mieãn thueá TNDN 3 naêm ñaàu neáu doanh nghieäp nieâm 
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yeát trong naêm ñaàu tieân sau khi coå phaàn hoùa, naêm thöù 2 mieãn 2 naêm vaø sau naêm thöù 3 

mieãn 1 naêm vaø giaûm 50% 2 naêm tieáp theo.  

 Khuyeán khích vieäc thaønh laäp caùc coâng ty coå phaàn trong nöôùc, hieän nay khu vöïc 

kinh teá tö nhaân VN chuû yeáu hoaït ñoäng theo hình thöùc coâng ty TNHH vaø DNTN keå caû 

thu huùt nguoàn kieàu hoái ñaàu tö thaønh laäp coâng ty coå phaàn theo Luaät doanh nghieäp. Ñaây 

laø bieän phaùp nhaèm gia taêng söï tham gia cuûa coâng ty coå phaàn thuoäc khu vöïc kinh teá tö 

nhaân vaøo TTCK do vậy caàn ñôn giaûn hoaù thuû tuïc thaønh laäp, quy ñònh roõ raøng, goïn nheï 

caùc thuû tuïc veà keá toaùn, taøi chính…. Beân caïnh ñoù, trong thôøi gian tôùi caàn ban haønh caùc 

quy cheá cho pheùp thaønh laäp coâng ty coå phaàn coù voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi nhaèm taïo linh 

ñoäng cho nhaø ñaàu tö muoán tham gia vaøo TTCK.  

Naâng cao chaát löôïng chöùng khoaùn nieâm yeát: Taêng cöôøng coâng taùc quaûn lyù phaùt 

haønh vaø nieâm yeát nhaèm ñaûm baûo chaát löôïng chöùng khoaùn nieâm yeát taïo nieàm tin cuûa 

coâng chuùng vaøo thò tröôøng.  

Ngoaøi ra, gia taêng caùc loaïi haøng hoùa tham gia TTCK: Ñaåy maïnh vieäc thaønh laäp 

caùc coâng ty quaûn lyù quyõ, caùc quyõ ñaàu tö chöùng khoaùn, quyõ tín thaùc ñaàu tö, quyõ töông 

hoã trong nöôùc daønh cho caùc nhaø ñaàu tö nhoû leû, caùc chöùng khoaùn ñöôïc baûo laõnh baèng 

taøi saûn nhaèm laøm phong phuù nguoàn haøng, haáp daãn caùc nhaø ñaàu tö trong vaø ngoaøi nöôùc. 

Khuyeán khích söï tham gia cuûa traùi phieáu ñoâ thò, traùi phieáu coâng trình, traùi phieáu doanh 

nghieäp, traùi phieáu chuyeån ñoåi sang coå phieáu sau thôøi haïn nhaát ñònh.Nhaø nöôùc caàn taïo 

ñieàu kieän cho pheùp caùc doanh nghieäp kinh doanh baát ñoäng saûn phaùt haønh traùi phieáu 

chuyeån ñoåi quyeàn sôû höõu nhaø ôû ñöôïc töï do chuyeån nhöôïng seõ thu huùt ñöôïc söï quan 

taâm cuûa ngöôøi daân vaø caùc toå chöùc tín duïng seõ taïo haøng hoùa cho TTCK vöøa goùp phaàn 

lôùn vaøo vieäc giaûi quyeát lôùn nguoàn voán cho ngaønh baát ñoäng saûn giaûm bôùt söùc eùp cho thò 

tröôøng voán.  

3.2.3.4 Phaùt trieån thò tröôøng chöùng khoaùn phi taäp trung (OTC) 

Vôùi quy moâ vaø toác ñoä phaùt trieån cuûa loaïi hình DNNV taïi Vieät Nam hieän nay thì 

vieäc phaùt trieån TTGDCK Haø Noäi vaãn chöa ñaùp öùng ñuû nhu caàu huy ñoäng voán cuûa khu 

vöïc doanh nghieäp naøy qua TTCK chính thöùc. Do vaäy, vieäc phaùt trieån TTCK phi taäp 
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trung laø giaûi phaùp chieán löôïc vaø taïo “saân chôi” phuø hôïp cho khu vöïc DNNV theo 

höôùng sau:   

Tieán haønh ñieàu tra chi tieát hoaït ñoäng cuûa thò tröôøng phi chính thöùc ñeå coù thoâng 

tin ñaày ñuû vaø hieåu bieát toát hôn veà hoaït ñoäng huy ñoäng voán coå phaàn taïi Vieät Nam. 

Treân cô sôû ñieâàu tra chi tieát naøy giuùp caùc nhaø hoaïch ñònh chính saùch ñeà ra chieán löôïc 

quaûn lyù nhaèm khai thaùc toát nhaát tieàm naêng cuûa thò tröôøng phi chính thöùc (OTC) hoã trôï 

thuùc ñaåy phaùt trieån TTCK chính thöùc chöù khoâng mang tính caïnh tranh, gaây khoù khaên 

nhö hieän nay.  

Xaây döïng cô sôû döõ lieäu ñaày ñuû cho thò tröôøng OTC hoaït ñoäng. Ngoaøi ra, caàn 

khuyeán khích coâng ty moâi giôùi chöùng khoaùn môû roäng cung caáp dòch vuï cho caùc coâng 

ty chöa nieâm yeát, tö vaán hoã trôï cho caùc coâng ty nieâm yeát vaø caû nhaø ñaàu tö coâng chuùng 

nhaèm taïo söï tin töôûng vaøo thò tröôøng naøy.  

Chính phuû caàn ban haønh caùc quy ñònh ñoái vôùi caùc coâng ty khoâng nieâm îeát phaùt 

haønh coå phieáu ra coâng chuùng nhaèm loaïi boû nhaân toá ñaàu cô do söï thieáu minh baïch 

thoâng tin phaùt haønh giuùp oån ñònh thò tröôøng, loaïi boû caùc nhaân toá gaây baát lôïi cho TTCK 

chính thöùc, baûo veä quyeàn lôïi cho nhaø ñaàu tö vaø taêng cô hoäi thaønh coâng cho doanh 

nghieäp phaùt haønh.  

3.2.4 Caùc giaûi phaùp taøi trôï nguoàn voán töø caùc quyõ ñaàu tö maïo hieåm  

3.2.4.1 Ña daïng hoùa hình thöùc sôû höõu quyõ ñaàu tö maïo hieåm 

Ñoái vôùi ña soá caùc DNNV taïi Vieät Nam vieäc tìm nguoàn taøi trôï töø caùc quyõ ñaàu tö 

maïo hieåm nöôùc ngoaøi cho phaùt trieån kinh doanh coøn gaëp nhieàu khoù khaên do ñieàu kieän 

caáp voán cuûa quyõ thì cô hoäi tieáp caän voán töø caùc quyõ ñaàu tö trong nöôùc coù phaàn thuaän 

lôïi hôn. Hieän nay, môùi chæ coù moät quyõ ñaàu tö trong nöôùc hoaït ñoäng do vaäy vieäc thaønh 

laäp caùc quyõ ñaàu tö trong nöôùc seõ taïo söï caïnh tranh toát giöõa caùc quyõ ñaàu tö vaø môû roäng 

cô hoäi cho caùc doanh nghieäp tieáp caän voán. Caùc quyõ ñaàu tö trong nöôùc ñöôïc thaønh laäp 

theo caùc höôùng sau:  

Thaønh laäp caùc quyõ ñaàu tö töø nguoàn voán cuûa caùc toång coâng ty lôùn nhö: coâng ty 

baûo hieåm Baûo Vieät, Baûo Minh, toång coâng ty daàu khí, vieãn thoâng, …  Vôùi naêng löïc taøi 
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chính vöõng maïnh, hieäu quaû hoaït ñoäng kinh doanh cuøng uy tín thöông tröôøng seõ taïo taùc 

nhaân huy ñoäng nguoàn voán nhaø roãi trong daân chuùng hình thaønh nguoàn voán ñaàu tö trung 

vaø daøi haïn ñeå ñaàu tö vaøo TTCK, caùc döï aùn hoaëc goùp voán vaøo caùc coâng ty coå phaàn goùp 

phaàn thuùc ñaåy taêng tröôûng neàn kinh teá. Ñaây laø hoaït ñoäng coù yù nghóa trong boái caûnh 

neàn kinh teá Vieät Nam ñang thieáu nguoàn voán trung vaø daøi haïn.  

Goùp voán vôùi caùc toå chöùc taøi chính quoác teá thaønh laäp quyõ ñeå taïo loøng tin cho nhaø 

ñaàu tö trong thôøi gian ñaàu, cuõng nhö chuyeån giao kinh nghieäm quaûn lyù, ñieàu haønh, ñaàu 

tö cuûa quyõ cho ñoái taùc trong nöôùc sau ñoù chuyeån sang cho caùc coâng ty quaûn lyù quyõ 

trong nöôùc. Nhöng tröôùc heát, Chính phuû, Boä taøi chính, Ngaân haøng nhaø nöôùc caàn pheâ 

chuaån cheá ñoä phaùp lyù aùp duïng cho hình thöùc ñaàu tö naøy.  

Thu huùt nguoàn kieàu hoái töø nöôùc ngoaøi vaø caùc chuyeân gia Vieät kieàu trong lónh 

vöïc naøy thaønh laäp quyõ ñaàu tö vöøa chuyeån nguoàn kieàu hoái thaønh nguoàn voán ñaàu tö coù 

hieäu quaû vöøa taän duïng ñöôïc chaát xaùm, kinh nghieäm quaûn lyù chuyeân moân cuûa trí thöùc 

Vieät kieàu phuïc vuï cho vieäc phaùt trieån kinh teá ñaát nöôùc.   

3.2.4.2 Xaùc ñònh vai troø cuûa Chính phuû nhaèm ñònh höôùng phaùt trieån thò tröôøng 

voán maïo hieåm 

Taùc ñoäng tröïc tieáp vaøo vieäc thaønh laäp caùc quyõ ñaàu tö: trong giai ñoaïn ñaàu 

Chính phuû caàn goùp voán ñaàu tö tröïc tieáp vaøo caùc quyõ töông töï nhö tröôøng hôïp Quyõ hoã 

trôï phaùt trieån. Ngoaøi ra, ñoái vôùi caùc döï aùn coù tieàm naêng nhöng caùc toå chöùc hoaëc caù 

nhaân khoâng coù khaû naêng hoaëc khoâng theå taøi trôï thì Chính phuû ñöùng ra taøi trôï trôï tieáp 

ñeå taïo “haït gioáng” môû ra trieån voïng thuùc ñaåy taêng tröôøng trong töông lai.  

Caàn phaûi coù caùc bieän phaùp taùc ñoäng giaùn tieáp ñeán thò tröôøng voán maïo hieåm. 

Sau khi Trung taâm giao dòch chöùng khoaùn Haø Noäi ñi vaøo hoaït ñoäng caàn coù caùc bieän 

phaùp thu huùt coå phieáu ñang giao dòch “trao tay” hieän nay tham gia thò tröôøng ñeå taêng 

quy moâ cho thò tröôøng chính thöùc nhö: tieáp caän tröïc tieáp caùc doanh nghieäp coù tieàm 

naêng giao dòch, ban haønh quy cheá thoâng thoaùng hôn, môû roäng bieân ñoä giao dòch töø 10-

15% ñoái vôùi coå phieáu coøn traùi phieáu thì khoâng giôùi haïn, taêng soá phieân giao dòch trong 

ngaøy…  
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Thaønh laäp hieäp hoäi ñaàu tö maïo hieåm theo ñuùng baûn chaát hoaït ñoäng cuûa quyõ, 

thu huùt ñöôïc caùc chuyeân gia quaûn lyù quyõ tham gia quaûn lyù hieäp hoäi seõ coù vai troø quan 

troïng trong vieäc giaûm ruûi ro cho quaù trình ñaàu tö maïo hieåm. Dó nhieân, thoâng qua hieäp 

hoäi naøy thoâng tin veà caùc döï aùn ñaàu tö seõ ñöôïc xem xeùt giöõa caùc thaønh vieân cuûa hieäp 

hoäi coù theå tham gia ñoàng taøi trôï nhaèm chia xeû ruûi ro trong suoát quaù trình ñaàu tö vaø ñaây 

laø xu theá phoå bieán trong khu vöïc vaø theá giôùi hieän nay.  

3.2.5 Caùc giaûi phaùp hoã trôï töø voán öu ñaõi Nhaø nöôùc daønh cho DNNV thoâng qua caùc 

Quyõ hoã trôï 

3.2.5.1 Quyõ hoã trôï phaùt trieån DNNV 

Tạo söï bình ñaúng veà cô cheá cho caùc ñoái töôïng coù nhu caàu hoã trôï töø quyõ hoã trôï 

phaùt trieån. Cuï theå, ñôn giaûn hoùa caùc thuû tuïc haønh chaùnh, quy trình thaåm ñònh ñoái vôùi 

caùc doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh khi vay voán hoaëc ñaûm baûo tieàn vay töø Quyõ hoã trôï 

phaùt trieån, cho pheùp duøng taøi saûn hình thaønh töø voán vay ñeå baûo ñaûm chöù khoâng coù söï 

phaân bieät giöõa ñoái töôïng vay voán laø DNNN vaø DN ngoaøi quoác doanh nhö hieän nay.  

Taêng tyû troïng tín duïng cung caáp cho DNNV trong toång dö nôï vay, môû roäng 

ngaønh ngheà, lónh vöïc caàn hoã trôï voán töø Quyõ hoã trôï phaùt trieån. Ñoàng thôøi, naâng cao 

naêng löïc thaåm ñònh döï aùn vaø phuïc vuï khaùch haøng cuûa caùn boä tín duïng.  

Caàn aùp duïng bieåu laõi suaát cho vay öu ñaõi thaáp daàn khi doanh nghieäp coù döï aùn 

kinh doanh hieäu quaû, thanh toaùn nôï vay ñuùng haïn, coù quan heä tín duïng toát ñeå khuyeán 

khích doanh nghieäp yù thöùc söû duïng nguoàn voán taøi trôï mang laïi hieäu quaû cao nhaát. 

Beân caïnh nguoàn voán boå sung töø ngaân saùch vaø nguoàn voán ODA cho vay laïi, Quyõ 

hoã trôï caàn coù nhöõng giaûi phaùp cuï theå ñeå taêng nguoàn voán huy ñoäng cho quyõ nhaát laø 

nguoàn vay töø quyõ BHXH, tieát kieäm Böu Ñieän, coù nguoàn taøi trôï töø caùc chöông trình 

phaùt trieån nöôùc ngoaøi… 

3.2.5.2  Quyõ hoã trôï xuaát khaåu 

Cần môû roäng quy moâ Quyõ hoã trôï xuaát khaåu cho nhieàu ñoái töôïng, nhieàu ngaønh 

ngheà chöù khoâng chæ laø giaûi phaùp tình theá taäp trung hoã trôï cho caùc doanh nghieäp kinh 

doanh haøng noâng saûn xuaát khaåu (nhaát laø chæ quan taâm nhieàu ñeán DNNN). Coù nhö theá 
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thì môùi khuyeán khích doanh nghieäp phaùt huy heát tieàm naêng xuaát khaåu töø maët haøng, 

ngaønh ngheà, cuõng nhö coù söï ñaàu tö laøm gia taêng giaù trò xuaát khaåu mang hieäu quaû kinh 

teá cao hôn. 

Quyõ hoã trôï xuaát khaåu caàn höôùng tôùi muïc tieâu hoã trôï caùc chieán löôïc, coâng taùc 

xuùc tieán xuaát khaåu, tieáp thò mang tính chaát chuyeân nghieäp vaø ñaàu tö chieàu saâu. Caùc 

giaûi phaùp hoã trôï taøi chính troïn goùi cho doanh nghieäp töø khaâu saûn xuaát- thu mua-cheá 

bieán- xuaát khaåu, nhaát laø coâng taùc xuùc tieán thöông maïi, nghieân cöùu thò tröôøng quoác teá. 

Coù nhö theá thì DN môùi khai thaùc toái ña tieàm naêng xuaát khaåu vaø coù nguoàn taøi chính daøi 

hôi ñeå ñaàu tö höôùng vaøo thò tröôøng xuaát khaåu mang laïi lôïi ích kinh teá cao nhaát.   

3.2.5.3 Quyõ baûo laõnh tín duïng 

Chính phủ neân ban haønh nghò ñònh veà toå chöùc vaø hoaït ñoäng cuûa Quyõ baûo laõnh 

tín duïng thay theá Quyeát ñònh 193/2001/QÑ-TTg vaø 115/2004/QÑ-TTg ñeå naâng cao 

hieäu löïc vaên baûn ñoái vôùi loaïi hình toå chöùc taøi chính môùi meû naøy.  

Thuû töôùng Chính phuû neân coù vaên baûn chæ ñaïo caùc ñòa phöông chuû ñoäng daønh moät 

phaàn ngaân saùch ñeå goùp voán thaønh laäp quyõ nhằm giaûi quyeát tình traïng trôû ngaïi veà voán. 

Ngaân haøng nhaø nöôùc coù vaên baûn höôùng daãn caùc toå chöùc tín duïng tích cöïc tham 

gia goùp voán thaønh laäp Quyõ cuõng nhö tham gia cô cheá baûo laõnh tín duïng ñeå quyõ ñi vaøo 

hoaït ñoäng hieäu quaû giuùp DNNV phaùt trieån.  

3.2.6 Caùc giaûi phaùp ñoái vôùi DNNV taïi Vieät Nam  

3.2.6.1 Khaéc phuïc söï baát caân xöùng thoâng tin giöõa DNNV vôùi caùc ñoái taùc taøi trôï  

Xem coâng taùc keá toaùn, taøi chính, laø coâng cuï trôï giuùp hieäu quaû trong coâng taùc 

ñieàu haønh, quaûn trò doanh nghieäp chöù khoâng phaûi laø giaûi phaùp nhaèm ñoái phoù vôùi 

nhöõng baát caäp trong caùc quy ñònh veà thueá vaø ñaëc thuø cuûa loaïi hình DNNV. 

Xaây döïng vaø toå chöùc heä thoáng keá toaùn, kieåm soaùt noäi boä goïn nheï nhöng hieäu 

quaû tuaân thuû caùc chuaån möïc keá toaùn hieän haønh nhaèm thu thaäp, xöû lyù caùc thoâng tin keá 

toaùn, taøi chính, laäp caùc baùo caùo taøi chính roõ raøng, trung thöïc phaûn aùnh thöïc chaát tình 

hình hoaït ñoäng saûn xuaát kinh doanh cuûa doanh nghieäp.  
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 Tranh thuû söï hoã trôï tö vaán, ñaøo taïo töø caùc toå chöùc Nhaø nöôùc, cô quan phi chính 

phuû, toå chöùc quoác teá  daønh cho DNNV ñeå hoaøn thieän boä maùy keá toaùn, kieåm soaùt noäi 

boä hôn nöõa giuùp naâng cao naêng löïc caïnh taïo söï minh baïch thoâng tin vôùi beân ngoaøi.  

 Naâng cao nhaän thöùc veà maët phaùp lyù nhaèm traùnh ñi söï thieät haïi do thieáu hieåu 

bieát maø phaùt sinh nhöõng hoaït ñoäng kinh doanh phi chính thöùc, gaây tieâu cöïc, aûnh höôûng 

ñeán hieäu quaû hoaït ñoäng kinh doanh cuûa doanh nghieäp.  

3.2.6.2 Xaây döïng caùc chuaån möïc tieán boä veà quaûn trò doanh nghieäp  

Thuùc ñaåy vieäc tieáp caän caùc chuaån möïc vaø phöông phaùp quaûn trò tieân tieán vaøo 

doanh nghieäp. Ñaây laø yeâu caàu caáp baùch ñoái vôùi khu vöïc DNNV ngoaøi voán doanh phaàn 

lôùn hoaït ñoäng theo moâ hình gia ñình naâng cao naêng löïc caïnh tranh, taêng hieäu quaû kinh 

teá khi maø caùc quy ñònh phaùp lyù ngaøy caøng chaët cheõ hôn, xu theá hoäi nhaäp kinh teá ngaøy 

caøng saâu roäng hôn.  

Caàn coù chieán löôïc tuyeån duïng vaø söû duïng lao ñoäng moät caùch khoa hoïc nhaèm 

thu huùt nguoàn nhaân löïc coù chuyeân moân cao. Xaây döïng quy cheá khuyeán khích nhaân 

vieân naâng cao kieán thöùc, trình ñoä chuyeân moân kyõ thuaät, taïo cô hoäi ñaøo taïo cho nhaân 

vieân ñeå ñaùp öùng yeâu caàu hoaït ñoäng cuûa doanh nghieäp.  

Caàn phaûi coù boä phaän chuyeân moân nghieân cöùu thò tröôøng, ñaàu tö, taøi chính …. 

nhaèm ñöa ra keá hoaïch, chieán löôïc kinh doanh daøi haïn taïo söï phaùt trieån beàn vöõng chöù 

khoâng chæ laø quan taâm ñeán caùc giaûi phaùp ngaén haïn tröôùc maét.  

Tranh thuû söï hoã trôï töø caùc toå chöùc Nhaø nöôùc, caùc Caâu laïc boä doanh nghieäp, 

Hieäp hoäi doanh nghieäp, … ñeå taêng cô hoäi quaûng baù saûn phaåm, hình aûnh, thöông hieäu 

cuûa doanh nghieäp nhaèm taêng uy tín cuûa doanh nghieäp, taêng khaû naêng tín chaáp döôùi 

con maét vôùi caùc toå chöùc taøi trôï taøi chính maø doanh nghieäp quan taâm.  

3.2.6.3 Taêng cöôøng tieáp caän dòch vuï hoã trôï phaùt trieån (BDS- Business 

Development Service)  

Trong ñieàu kieän kinh teá thò tröôøng Vieät Nam hieän nay, dòch vuï hoã trôï phaùt trieån 

ñoùng goùp phaàn quan troïng vaøo söï thaønh coâng cuûa DNNV nhaát laø DNNV ngoaøi quoác 

doanh, töø luùc doanh nghieäp khôûi söï cuõng nhö trong suoát quaù trình saûn xuaát kinh doanh 
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bao goàm: tö vaán thò tröôøng, phaùp luaät, keá toaùn, nguoàn löïc taøi chính, ñaàu tö, laäp keá 

hoaïch, döï aùn saûn xuaát kinh doanh…. Tuy nhieân, ñoái vôùi DNNV thì nhaän thöùc veà söï caàn 

thieát phaûi söû duïng dòch vuï coøn haïn cheá, ñaùnh giaù dòch vuï thaáp, nguoàn thoâng tin bò giôùi 

haïn, vaên hoùa kinh doanh cuûa doanh nghieäp chuù troïng vieäc giaûi quyeát noäi boä maø khoâng 

khuyeán khích thueâ ngoaøi dòch vuï hoã trôï phaùt trieån. Do vaäy, doanh nghieäp caàn phaûi 

thöïc hieän caùc giaûi phaùp sau: 

Môû roäng keânh thoâng tin tieáp caän dòch vuï hoã trôï phaùt trieån nhö: thoâng tin ñaïi 

chuùng, trung taâm hoã trôï doanh nghieäp, Phoøng thöông maïi coâng nghieäp Vieät Nam, hieäp 

hoäi doanh nghieäp, …ñeå coù söï löïa choïn phuø hôïp vôùi thöïc tieãn vaø muïc tieâu phaùt trieån 

doanh nghieäp. 

Chuaån ñoaùn hieän traïng kinh doanh cuûa doanh nghieäp vaø tìm dòch vuï hoã trôï phuø 

hôïp ñeå giaûm thieåu caùc leäch laïc cuûa thò tröôøng ñöa doanh nghieäp phaùt trieån beàn vöõng. 

3.2.7 Caùc giaûi phaùp hoã trôï khaùc 

3.2.7.1 Caûi caùch thuû tuïc haønh chính veà vai troø quaûn lyù nhaø nöôùc cuûa chính quyeàn 

ñòa phöông 

Haønh lang phaùp lyù chung cuûa Nhaø nöôùc ban haønh ñoái vôùi doanh nghieäp, nhaát laø 

doanh nghieäp kinh teá tö nhaân ñaõ thoâng thoaùng vaø hoã trôï nhöng caùc cô quan quaûn lyù 

ñòa phöông caùc caáp laïi khoâng thöïc thi theo ñuùng tinh thaàn cuûa luaät. Heä quaû taát yeáu, 

laøm chaäm tieán ñoä thöïc hieän döï aùn kinh doanh taïo taâm lyù e ngaïi cho nhaø ñaàu tö, phaùt 

sinh tieâu cöïc, taêng chi phí cho doanh nghieäp. Do vaäy, coâng taùc ñaùnh giaù naêng löïc, ñaïo 

ñöùc caùn boä coâng chöùc caàn phaûi thöïc hieän nhaèm taïo thaùi ñoä côûi môû, thaân thieän vôùi 

doanh nghieäp cuøng vôùi söï minh baïch thuû tuïc haønh chính, chi phí thaønh laäp seõ goùp 

phaàn khoâng nhoû vaøo söï thaønh coâng cuûa doanh nghieäp, thuùc ñaåy taêng tröôûng kinh teá 

ñaát nöôùc. Vöøa qua, theo keát quaû chöông trình hôïp taùc giöõa döï aùn Saùng kieán Vieät Nam 

(VNCI) vaø Phoøng thöông maïi & coâng nghieäp Vieät Nam (VCCI) veà ñaùnh giaù, xeáp 

haïng chæ soá caïnh tranh caáp tænh laø baèng chöùng cho thaáy vai troø quaûn lyù nhaø nöôùc cuûa 

chính quyeàn ñòa phöông laø moät trong nhöõng yeáu toá quyeát ñònh söï phaùt trieån thaønh 

coâng cuûa doanh nghieäp treân ñòa baøn vaø laø baøi hoïc kinh nghieäm cho vieäc vieäc caûi caùch 

thuû tuïc haønh chính veà quaûn lyù nhaø nöôùc tröôùc xu theá hoäi nhaäp.  
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Ñònh kì, phaûi raø soaùt taát caû caùc thuû tuïc haønh chính veà ñaát ñai, xaây döïng, ñaêng 

kyù kinh doanh, caùc giaáy pheùp con vaø phaûi tieán haønh ñieàu chænh, baõi boû theo höôùng ñôn 

giaûn, thuaän tieän nhaát cho doanh nghieäp.  

3.2.7.2 Quy hoaïch toång theå phaùt trieån ngaønh coâng nghieäp phuï trôï 

Xaây döïng quy hoaïch toång theå phaùt trieån ngaønh coâng nghieäp phuï trôï cho töøng 

ngaønh ngheà, cho vay voán öu ñaõi vôùi laõi suaát thaáp hoaëc hoã trôï laõi suaát sau ñaàu tö, cho 

thueâ ñaát,maët baèng ñeå xaây döïng nhaø xöôûng nhaèm khuyeán khích DNNV ñaàu tö. Theo 

kinh nghieäm cuûa Nhaät Baûn, Ñaøi Loan thì 95% nhaø cung caáp linh kieän, phuï tuøng… laø 

DNNV. Do vaäy, vieäc quy hoaïch naøy seõ taïo ñieàu kieän cho DNNV tieáp caän nguoàn taøi 

chính, kyõ thuaät phaùt trieån beàn vöõng taïo söï lieân keát, hôïp taùc vôùi caùc doanh nghieäp lôùn, 

taäp ñoaøn kinh teá phaùt trieån maïnh hôn trong töông lai.  

3.2.7.3 Taêng cöôøng hoã trôï DNNV veà lónh vöïc xuaát khaåu, xuùc tieán thöông maïi, 

thöông hieäu 

Xaây döïng vaø hoaøn thieän haønh lang phaùp lyù, moâi tröôøng kinh doanh theo cô cheá 

thò tröôøng ñeå hoaït ñoäng xuùc tieán thöông maïi, xuaát khaåu phaùt huy taùc duïng goùp phaàn 

thuùc ñaåy taêng tröôûng xuaát khaåu cuûa khu vöïc DNNV vaø caû neàn kinh teá.  

Naâng cao hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa cô quan nhaø nöôùc hoã trôï coâng taùc xuaát khaåu, 

xuùc tieán thöông maïi, thöông hieäu coù tính chieán löôïc vaø chuyeân saâu hôn nhaèm khai 

thaùc toái ña tieàm naêng voán coù cuûa doanh nghieäp. Ñoàng thôøi phaûi naâng cao trình ñoä 

chuyeân moân, kinh nghieäm cuûa ñoäi nguõ nhaân löïc tham gia hoã trôï caùc lónh vöïc naøy voán 

ñeàu thieáu caû veà soá löôïng vaø chuyeân moân so vôùi caùc nöôùc trong khu vöïc. 

Hoã trôï taøi chính xaây döïng chieán löôïc xuùc tieán thöông maïi taàm quoác gia, ngaønh 

ngheà, saûn phaåm nhö: trung taâm thöông maïi, trung taâm thoâng tin, kho ngoaïi quan, cöûa 

haøng giôùi thieäu saûn phaåm taïi nöôùc ngoaøi… ñeå ñònh höôùng cho DNNV voán bò haïn cheá 

veà quy moâ, naêng löïc taøi chính, … khoâng theå töï mình thöïc hieän moät caùch khoa hoïc vaø 

hieäu quaû.  

3.2.7.4 Khuyeán khích DNNV tham gia vaøo caùc coâng ty lieân doanh coù voán ÑTNN 
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Thöïc teá, chuû yeáu DNNN tham gia lieân doanh vôùi caùc nhaø ñaàu tö nöôùc ngoaøi 

trong khi coù raát ít DNNV, nhaát laø doanh nghieäp thuoäc khu vöïc kinh teá tö nhaân tham 

gia lieân doanh theo luaät ñaàu tö nöôùc ngoaøi. Do vaäy phaûi coù caùc giaûi phaùp khuyeán 

khích DNNV tham gia lieân doanh coù voán ñaàu tö nöôùc ngoaøi nhö: giaûm thueá TNDN, öu 

ñaõi thueâ ñaát giaù thaáp, hoã trôï maët baèng kinh doanh … nhaèm thu huùt nguoàn löïc veà taøi 

chính, coâng ngheä, quaûn lyù phuïc vuï vieäc phaùt trieån doanh nghieäp.  

3.2.7.5 Naâng cao vai troø cuûa hieäp hoäi doanh nghieäp, ngaønh ngheà 

Naâng cao nhieäm vuï, chöùc naêng, hieäu quaû hoaït ñoäng cuûa caùc hieäp hoäi doanh 

nghieäp hoã trôï DNNV. Cuøng vôùi xu theá hoäi nhaäp kinh teá quoâc teá nhaø nöôùc giaûm daàn söï 

can thieäp tröïc tieáp vaøo caùc hoaït ñoäng kinh teá, nhieäm vuï seõ ñaët leân vai coù toå chöùc hieäp 

hoäi doanh nghieäp, ngaønh ngheà. Neáu caùc hieäp hoäi doanh nghieäp, ngaønh ngheà khoâng 

nhaän thöùc vai troø, traùch nhieäm can thieäp tröïc tieáp thì doanh nghieäp seõ gaëp raát nhieàu 

khoù khaên, hieäp hoäi yeáu keùm, doanh nghieäp maát ñoaøn keát, giaûm söùc caïnh tranh treân 

thöông tröôøng...Do vaäy, Hieäp hoäi phaûi ñoùng vai troø taäp hôïp caùc nguyeän voïng cuûa 

doanh nghieäp ñeå kieán nghò Chính phuû ñeà ra nhöõng chính saùch caàn thieát baûo veä cho 

ngaønh ngheà, doanh nghieäp cuõng nhö toaøn neàn kinh teá. Ngoaøi ra, hieäp hoäi coøn theå hieän 

vai troø ñaáu tranh cho quyeàn lôïi doanh nghieäp trong caùc tranh chaáp, ñaøm phaùn töông 

maïi quoác teá nhö: choáng baùn phaù giaù, choáng trôï gia …   

Chính phuû caàn thaùo gôõ nhöõng baát caäp, vöôùng maéc veà cô sôû phaùp lyù ñeå caùc toå 

chöùc hieäp hoäi thaønh laäp goïn nheï, linh hoaït phuø hôïp vôùi yeâu caàu thöïc tieãn nhaèm mang 

laïi hieäu quaû cao nhaát cho doanh nghieäp tham gia hieäp hoäi.  

3.2.7.6 Hoaøn thieän thuû tuïc haønh chính veà Luaät ñaát ñai vaø baát ñoäng saûn 

Hoaøn thieän khung phaùp lyù, ñôn giaûn hoùa thuû tuïc thaønh laäp caùc KCN, cuïm coâng 

nghieäp daønh rieâng cho DNNV vôùi giaù thueâ ñaát öu ñaõi nhaèm taêng cô hoäi cho doanh 

nghieäp tìm maët baèng toå chöùc saûn xuaát kinh doanh. Thöïc teá, DNNV khoù coù cô hoäi thueâ 

ñaát taïi caùc khu coâng nghieäp hieän nay do giaù thueâ cao, thuû tuïc röôøm raø…  
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Coâng khai quy ñònh veà thuû tuïc haønh chính lieân quan ñeán ñaát ñai, haïn cheá vieäc 

kieåm tra, thaåm ñònh hoà sô ñaát ñai vôùi nhieàu cô quan deã taïo söï khoâng nhaát quaùn, keùo 

daøi thôøi gian caáp pheùp gaây khoù khaên cho doanh nghieäp.  

3.2.7.7 Khuyeán khích huy ñoäng caùc nguoàn voán tieàm naêng khaùc phuïc vuï cho phaùt 

trieån DNNV 

Moät trong nhöõng nguoàn voán ñaày tieàm naêng caàn ñöôïc khai thoâng ñeå phuïc vuï 

phaùt trieån DNNV noùi rieâng vaø caû neàn kinh teá laø nguoàn kieàu hoái vaøo Vieät Nam. Vôùi 

möùc kieàu hoái khoaûng 4 tyû USD haøng naêm, nhaø nöôùc caàn coù chính saùch khuyeán khích, 

nôùi loûng caùc quy ñònh veà quaûn lyù ngoaïi hoái, ñaàu tö, … ñeå huy ñoäng löôïng kieàu hoái 

thaønh nguoàn voán ñaàu tö hieäu quaû goùp phaàn giaûi quyeát baøi toaùn nan giaûi veà voán cho 

neàn kinh teá.  

Chöùng khoaùn hoùa baát ñoäng saûn ñeå taêng nguoàn voán taøi trôï cho neàn kinh teá. Nhaø 

nöôùc neân cho thí ñieåm moâ hình keát hôïp hình thöùc ñaàu tö chöùng khoaùn vaø ñaàu tö baát 

ñoäng saûn. Theo ñoù toaøn boä baát ñoäng saûn cuûa döï aùn chia thaønh coå phaàn goïi laø chöùng 

khoaùn baát ñoäng saûn. Nhaø ñaàu tö mua chöùng khoaùn baát ñoäng saûn khoâng nhaát thieát phaûi 

ñöùng teân sôû höõu baát ñoäng saûn maø chæ nhaän lôïi töùc sau khi keát thuùc döï aùn baát ñoäng saûn 

ñöôïc baùn ñaáu giaù. Trong quaù trình thöïc hieän döï aùn chöùng khoaùn vaãn ñöôïc töï do 

chuyeån nhöôïng. Moâ hình naøy coù nhieàu chuû theå tham gia goàm: chuû ñaàu tö döï aùn, coâng 

ty chöùng khoaùn, ngaân haøng giaùm saùt, nhaø ñaàu tö. Chöùng khoaùn naøy seõ ñöôïc phaùt haønh 

roäng raõi cho caùc ñoái töôïng quan taâm, minh baïch coâng khai thoâng tin nhaèm giaûm ruûi ro 

cho nhaø ñaàu tö. Ñaây laø giaûi phaùp seõ huy ñoäng voán nhoû leû trong daân chuùng vaøo ñaàu tö 

vöøa giaûm aùp löïc cho voán ngaân haøng ñaàu tö baát ñoäng saûn vaø taïo khaû quan cho thò 

tröôøng baát ñoäng saûn phaùt trieån.  
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KEÁT LUAÄN 

Hieän nay, DNNV ñang hoaït ñoäng toát, taêng tröôûng khoaûng 20%/naêm goùp phaàn quan 

troïng vaøo thöïc hieän caùc muïc tieâu kinh teá-xaõ hoäi nhö giaûi quyeát vieäc laøm, thuùc ñaåy 

caïnh tranh, thu huùt maïnh nguoàn löïc trong nöôùc vaøo ñaàu tö. Tröôùc xu theá hoäi nhaäp kinh 

teá quoác teá, söï taêng tröôûng vaø phaùt trieån beàn vöõng cuûa moät neàn kinh teá khoâng theå thieáu 

vai troø cuûa DNNV, laø “veä tinh” quan troïng trong moái quan heä hôïp taùc, lieân keát vôùi caùc 

DN lôùn goùp phaàn vaøo söï thaønh coâng quaù trình CNH-HÑH neàn kinh teá.  

Tuy nhieân, tröôùc cô hoäi vaø thaùch thöùc cuøng vôùi ñaëc thuø rieâng, DNNV khoù coù 

theå phaùt trieån nhanh veà chaát, phaùt huy heát tieàm naêng neáu khoâng coù söï haäu thuaãn cuûa 

Nhaø nöôùc. Vieäc ñònh höôùng, hoã trôï veà chính saùch ñeå naâng cao hieäu quaû nguoàn taøi 

chính nhaát laø nguoàn voán trung daøi haïn laø coâng cuï quan troïng giuùp DNNV phaùt trieån 

toaøn dieän caû veà löôïng vaø chaát, ñaït ñöôïc muïc tieâu taêng tröôûng kinh teá.  

Treân cô sôû phaân tích thöïc tieãn, ñuùc keát töø caùc nghieân cöùu ñi tröôùc vaø tham khaûo 

yù kieán caùc chuyeân gia kinh teá, ñeà taøi ñaõ vaïch ra ñònh höôùng phaùt trieån cuøng nhöõng giaûi 

phaùp nhaèm naâng cao khaû naêng tieáp caän nguoàn voán trung vaø daøi haïn cho DNNV taïi 

Vieät Nam trong thôøi gian tôùi bao goàm: caùc giaûi phaùp hoaøn thieän chính saùch quaûn lyù 

kinh teá vó moâ cuûa nhaø nöôùc, caùc giaûi phaùp khai thoâng vaø taïo nguoàn voán qua caùc keânh 

thu ñoäng voán nhaèm taïo ñieàu kieän toát nhaát cho DNNV tieáp caän nguoàn taøi trôï cho phaùt 

trieån, naâng cao naêng löïc caïnh tranh.  

Vôùi nhöõng vaán ñeà ñöôïc neâu ra trong ñeà taøi naøy, ngöôøi vieát hy voïng seõ goùp phaàn 

laøm saùng toû thöïc tieãn trong vieäc thöïc hieän caùc giaûi phaùp naâng cao khaû naêng tieáp caän 

nguoàn voán trung vaø daøi haïn cho DNNV phaùt trieån trong thôøi gian tôùi.  

Toùm laïi, phaùt trieån DNNV ñoøi hoûi moät giaûi phaùp ñoàng boä giöõa noã löïc baûn thaân 

doanh nghieäp vaø söï hoã trôï veà nhieàu maët töø phía Nhaø nöôùc. Do vaäy, nhöõng giaûi phaùp 

neâu treân laø cô sôû ñeå tieáp tuïc nghieân cöùu, hoaïch ñònh chính saùch, khuyeán khích phaùt 

trieån DNNV goùp phaàn cho khu vöïc kinh teá naøy hoaø nhaäp vaø phaùt huy toái ña tieàm naêng 

ñoùng goùp nhieàu hôn vaøo quaù trình phaùt trieån neàn kinh teá quoác gia. 
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PHUÏ LUÏC 1 

Baûng 2.1: Soá löôïng DNNV taïi Vieät Nam giai ñoaïn 1995-1999 

Naêm Soá löôïng doanh nghieäp Tyû leä taêng tröôûng 

1995 28.2 8.50% 

1996 30.8 9.20% 

1997 33.94 10.20% 

1998 37.616 10.80% 

1999 43.772 16.40% 

Nguoàn: Vieän KH Taøi Chính, (2002)- Taøi chính hoã trôï phaùt trieån DNNV, NXB TC, Haø Noäi. 

 

Baûng 2.2    Soá löôïng DNNV phaân theo quy moâ nguoàn voán giai ñoaïn 2000-2003 

Theo quy moâ nguoàn voán 

 

Toång 

soá DN 

caû 

nöôùc 

Tyû 

troïng 

DNNV

Toång 

soá 

DNNV 

Döôùi 0.5 

tyû VNÑ 
Töø 0.5 -1 

tyû VNÑ 

Töø 1 - 5 

tyû VNÑ 

Töø 5 – 

10 tyû 

VNÑ  

Naêm 2000 44.288 81.97% 36.305 16.267 6.534 10.759 2.745 

Naêm 2001 51.680 86.44% 44.670 18.326 8.403 14.556 3.385 

Naêm 2002 62.908 86.18% 54.216 18.591 10.994 20.141 4.490 

Naêm 2003 72.012 86.06% 61.977 18.790 12.954 24.737 5.496 

Nguoàn: Thöïc traïng keát quaû ñieàu tra DN naêm 2002, 2003, 2004- NXB Thoáng keâ, 2005 
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Baûng 2.3 Söï phaân boá caùc DNNV theo ngaønh ngheà kinh doanh caên cöù theo tieâu chí veà voán 

ñeán 31/12/2003 

Voán döôùi 10 tyû VNÑ 
Voán  >10 

tyû VNÑ  Lónh vöïc hoaït ñoäng kinh doanh 
Toång soá 

DN 
Soá löôïng  Tyû leä % Soá löôïng  

Toång coäng 

       

71,462         61,517  100.00% 9,945 

Thöông nghieäp, söûa chöõa  

       

28,396         26,278  42.72% 2,118 

Coâng nghieäp cheá bieán 

       

16,916         12,768  20.76% 4,148 

Xaây dựng 

         

9,717           8,129  13.21% 1,588 

Caùc hoaït ñoäng lieân quan ñeán kinh 

doanh ñeán taøi saûn, dòch vuï tö vaán 

         

4,132           3,724  6.05% 408 

Vaän taûi, kho baõi vaø thoâng tin lieân 

laïc. 

         

3,976           3,446  5.60% 530 

Khaùch saïn vaø nhaø haøng. 

         

3,287           3,027  4.92% 260 

Coâng nghieäp khai thaùc moû 

         

1,029               869  1.41% 160 

Taøi chính, tín duïng. 

         

1,054               849  1.38% 205 

Thuyû saûn 

         

1,468           1,436  2.30% 32 

Ngaønh ngheà khaùc 

         

1,487               991  1.61% 496 

Nguoàn: Thöïc traïng DN qua keát quaû ñieàu tra naêm 2002- 04, NXB Thoáng keâ, 2005. 
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Baûng 2.4: Soá löôïng, nguoàn voán cuûa DNNV phaân theo quy moâ lao ñoäng 2000-2003 

 

Chia theo qui moâ lao ñoäng (Ngöôøi) 

  
Toång soá   
doanh     
nghieäp 

Tyû leä 
DNNV 

Toång 
soá      

DNNV 

Döôùi 
5       

ngöôøi 

 Töø  5  
ñeán    

9 

Töø  10   
ñeán     
49 

 Töø  50   
ñeán     
199 

 Töø  
200     
ñeán    
299 

1- Soá löôïng doanh nghieäp  (Ñôn vò tính : doanh nghieäp) 
Năm 
2000 44.288 94.35% 39,897 10,169 10,900 12,071 5,633 1,124
Năm 
2001 51.68 94.93% 49,062 11,932 13,896 15,737 6,304 1,193
Năm 
2002 62.908 95.11% 59,831 12,079 18,139 20,718 7,541 1,354
Năm 
2003 72.012 95.38% 68,687 13,091 20,438 25,220 8,531 1,407
2-Vốn kinh doanh (Ñôn vò tính : tyû ñoàng) 
Năm 
2000 1,100,182 26.66% 293,328 4,974 15,949 60,464 148,246 63,695
Năm 
2001 1,250,898 27.76% 347,287 8,145 20,586 84,922 171,236 62,398
Năm 
2002 1,440,739 30.07% 433,179 8,568 31,604 106,895 203,588 82,524
Naêm 
2003 1,724,558 30.42% 524,537 12,447 34,757 135,292 250,775 91,266

Nguoàn: Thöïc traïng DN qua keát quaû ñieàu tra naêm 2002,2003,2004, NXB Thoáng keâ 2005 

Baûng 2.5: Quy moâ voán bình quaân cuûa caùc loaïi hình doanh nghieäp (2000-2003) 

Nguoàn voán bình quaân 1 DN (Tyû ñoàng) 

  

Naêm 

2000 

Naêm 

2001 

Naêm 

2002 

Naêm 

2003 

TOÅNG SOÁ 26 24 23 24

 Chia theo khu vöïc vaø thaønh phaàn kinh teá         

 1. Khu vöïc doanh nghieäp nhaø nöôùc 130 153 167 210

      + DN nhaø nöôùc Trung öông 313 357 369 460

      + DN nhaø nöôùc Ñòa phöông 27 32 41 49

 2. Khu vöïc doanh nghieäp ngoaøi nhaø nöôùc 3 4 4 5
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      + DN Taäp theå 3 2 2 3

      + DN Tö nhaân 1 1 1 2

      + Coâng ty Hôïp doanh 3 1 4 103

      + Coâng ty TNHH tö nhaân 5 5 5 5

      + CT coå phaàn coù voán Nhaø nöôùc 38 62 78 94

      + CT coå phaàn khoâng coù voán Nhaø nöôùc 53 21 14 15

 3.  Khu vöïc coù voán ñaàu tö nuôùc ngoaøi 157 133 134 140

     + 100 % voán nöôùc ngoaøi 104 87 93 94

      + DN lieân doanh vôùi nöôùc ngoaøi 225 217 218 250

Nguoàn: Toång cuïc thoáng keâ, naêm 2004 

Baûng 2.6: Tuoåi maùy moùc thieát bò taïi ñòa baøn TP.HCM         Ñôn vò tính: % 

Loaïi taøi saûn DNNN DNTN DN coù voán 

ÑTNN 

Döôùi 5 naêm 6,7 18,4 18,2 

Töø 5- döôùi 10 naêm 47,5 65,5 43,2 

Töø 10- döôùi 15 naêm 20,0 19,2 27,3 

Töø 15- döôùi 20 naêm 10,0 3,5 9,1 

Töø 20 naêm trôû leân 15,8 3,4 2,2 

Nguoàn: Thôøi baùo Kinh teá Saøi Goøn soá 15/2004  

Baûng 2.7 Möùc ñoä khoù khaên veà maët baèng saûn xuaát kinh doanh 

Möùc ñoä khoù khaên töø thaáp ñeán cao 

 1 2 3 4 5 
Toång 

Thuû tuïc phieàn haø Soá yù kieán 8 1 3 1 3 16 

  Tyû leä % 50.0% 6.3% 18.8% 6.3% 18.8% 100.0% 

Giaù thueâ ñaát cao Soá yù kieán 13 5 3 1 2 24 

  Tyû leä % 54.2% 20.8% 12.5% 4.2% 8.3% 100.0% 

Khoâng coù ñaât ñeå thueâ Soá yù kieán 10 6 7 5 14 42 

  Tyû leä % 23.8% 14.3% 16.7% 11.9% 33.3% 100.0% 

Lyù do khaùc Soá yù kieán 2 2 3 1 3 11 

  Tyû leä % 18.2% 18.2% 27.3% 9.1% 27.3% 100.0% 

Nguoàn: Moâi tröôøng KD ôû noâng thoân VN, thöïc traïng vaø giaûi phaùp, NXB Chính trò quoác gia 2003 
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Baûng 2.8  Quy moâ söû duïng lao ñoäng 

Stt Quy moâ söû duïng lao ñoäng Tyû leä (%) Ghi chuù 

1 Doanh nghieäp coù döôùi 10 lao ñoäng 48   

2 Doanh nghieäp coù töø 10-50 lao ñoäng 32.9   

3 Doanh nghieäp coù töø 51-300 lao ñoäng 14.1   

4 Doanh nghieäp coù töø 301-500 lao ñoäng 2.2   

5 Doanh nghieäp coù treân 500 lao ñoäng 2.7   

Nguoàn: Thöïc traïng DN qua keát quaû ñieàu tra naêm 2001-03, NXB Thoáng keâ, thaùng 01/2004 

Baûng 2.9  So saùnh chi phí ñaàu tö taïi caùc thaønh phoá chaâu AÙ naêm 2004 

  HCM 
Haø 

Noäi 
Bangkok Jakarta

Kular 

Lumpur 

New 

Dehli 
Singapore

Thueâ vaên phoøng 

(US$/m2/ thaùng) 20 27 10.9 22 13.8 19.7 32.6 

Chi vaän taûi (US$/ 

con’t 40 feet tới 

Yokohama 1150 1630 1300 990 725 775 770 

Chi phí viễn thoâng 

(US$/3 phuùt goïi ñi 

Nhaät) 1.95 1.95 1.49 3.78 1.42 1.6 1.02 

Nguoàn: JETRO:“Dieãn ñaøn doanh nghieäp Vieät Nam 2005”, thaùng 06/2005 

Baûng 2.10 Nhu caàu voán cuûa caùc DNNN 

 

Toång 

nguoàn 

voán 

Voán 

NN 

Vay 

daøi 

haïn 

Vay 

ngaén 

haïn 

Nôï 

NSNN 

Vay töø 

CBCNV 

Lieân 

doanh 

lieân keát 

Khaùc 

Naêm 2001 100% 31% 22% 8% 1% 1% 2% 35% 

Naêm 2002 100% 35% 27% 7% 8% 1% 3% 20% 

Naêm 2003 100% 33% 29% 6% 1% 1% 3% 27% 

Nguoàn: Soá lieäu ñieàu tra 378 doanh nghieäp cuûa Cuïc Taøi Chính Doanh nghieäp 
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Baûng 2.11 Nhöõng haïn cheá chuû yeáu theo xaùc ñònh cuûa caùc giaùm ñoác 

Khoâng tìm ñöôïc 

voán ñaàu tö 

Thieáu thoâng 

tin 

Thieáu voán löu 

ñoäng 

Khuûng hoaûng 

kinh teá Ñoâng AÙ 

Chính saùch 

khoâng roõ raøng 

53% 41% 39% 19% 16% 

Nguoàn: Chuyeân ñeà nghieân cöùu kinh teá tö nhaân soá 8-MPDF 

 

Hình 2.1   Cô caáu DNNV phaân theo laõnh thoå giai ñoaïn 1995-1999 

Vùng đồng bằng 
miền Trung

13.8%

Vùng đồng bằng 
miền Nam, 

60.9%

Vùng đồng bằng 
miềnBắc
17.1%

Vùng núi, trung du, 
Tây Nguyên

 8.2%  

Nguoàn: Keát quaû ñieàu tra caùc cô sôû kinh teá, HC, söï nghieäp naêm 1995, NXB Thoáng Keâ 96 

Hình 2.2 Khaû naêng tieáp caän voán cuûa doanh nghieäp ngoaøi quoác doanh 

45%

21%

11%

0% 10% 20% 30% 40% 50%

Voán vay töø baïn beø,
hoï haøng

Voán vay  töø  ngaân
haøng TM quoác doanh

Voán vay  töø  ngaân
haøng TMCP

 

Nguoàn: Hoäi thaûo” Khung phaùp lyù cho khu vöïc kinh teá tö nhaân ôû Vieät Nam”CIEM, Haø Noäi 
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PHUÏ LUÏC 2 

So saùnh 3 thaønh toá cuûa thò tröôøng voán  

 

Toång möùc voán hoùa 

TTCK 

Toång möùc tín duïng 

ngaân haøng 

Toång giaù trò traùi 

phieáu 

 

Chæ tieâu 

Tyû USD % GDP Tyû USD % GDP Tyû USD % GDP 

HoàngKoâng 

Trung Quoác 

Haøn Quoác 

Singapore 

Ñaøi Loan 

Thaùi Lan 

Malaysia 

Nhaät Baûn 

Myõ  

Anh  

Ñöùc 

Vieät Nam 

(06/2005) 

714,6 

513,0 

298,2 

148,5 

379,1 

119,0 

161,0 

2.953,1 

14.173,1 

2.460,1 

1.079,0 

0,283 

456,2

36,3

49,3

126,6

132,5

8,1

155,2

68,7

128,8

136,8

44,8

0,63

139,7

2.086,6

205,8

85,7

148,6

100,3

123,1

3.770,3

4.975,4

1.228,3

1.581,5

89,2 

147,7 

34,0 

93,8 

51,9 

70,0 

118,6 

87,8 

45,2 

68,3 

65,7 

55 

(2004) 

6.4 

12.2 

157.1 

5.3 

58.4 

19.3 

44.9 

769.7 

2.484.0 

382 

958.2 

1.86 

4.1

0.9

26.0

5.8

20.4

13.5

43.3

17.9

22.6

21.3

39.8

3.8

Nguoàn: Taïp chí Ñaàu tö chöùng khoaùn soá 299/2005, trang 13 
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PHUÏ LUÏC 3 
1. Öu vaø nhöôïc ñieåm tieàm naêng cuûa voán vay so vôùi voán coå phaàn 

Stt Tín duïng ngaân haøng thöông maïi Voán coå phaàn 

1 Tín duïng ngaân haøng khoâng laøm giaûm 

bôùt tyû leä voán coù coå phaàn hieän thôøi 

(nghóa laø khoâng laøm maát bôùt quyeàn coå 

ñoâng) 

Coù khuynh höôùng huy ñoäng voán daøi haïn hôn 

hình thöùc tín duïng ngaân haøng thoâng thöôøng 

2 Khoâng coù aùp löïc cuï theå veà vieäc ñaït möùc 

lôïi nhuaän treân voán cao, hay aùp löïc gia 

taêng giaù trò coå ñoâng 

Caùc nhaø ñaàu tö coå phaàn chia xeû ruûi ro kinh 

doanh vôùi coâng ty 

3 Laõi töø khoaûn vay ngaân haøng coù theå 

ñöôïc coi laø chi phí ñöôïc khaáu tröø cho 

muïc ñích tính thueá 

Caùc nhaø ñaàu tö coå phaàn saün saøng chaáp nhaän 

möùc ruûi ro cao hôn ngaân haøng vaø coù theå saün 

saøng cung caáp nguoàn voán cho caùc coâng ty 

môùi thaønh laäp khoâng coù nhieàu kinh nghieäm 

thaønh coâng 

4 Coâng ty phaûi hoaøn traû vay theo laõi trong 

moïi hoaøn caûnh 

Coâng ty nhaän ñaàu tö khoâng coù cam keát chaéc 

chaén naøo veà vieäc hoaøn traû ñaàu tö.  

5 Noùi caùch khaùc, beân cung caáp voán khoâng 

chia xeû ruûi ro. 

Coâng ty coù theå khoâng muoán hoaëc khoâng tieáp 

tuïc vay neáu tyû leä nôï (ñoøn bay) ñaõ ôû möùc 

cao.  

6 Caùc khoaûn vay cuûa ngaân haøng thöôøng 

ngaén haïn vaø kyø haïn cuûa khoaûn vay coù 

theå khoâng phuø hôïp vôùi kyø haïn cuûa 

khoaûn ñaàu tö 

Ít chòu aûnh höôûng cuûa caùc ruûi ro taøi chính 

nhö bieán ñoäng laõi suaát hay khuûng hoaûng 

ngaân haøng. 

7 Khoaûn vay ngaân haøng laøm taêng nhu caàu 

veà luoàng tieàn maët cuûa coâng ty 

Coù theå laøm taêng ñaùng keå voán daøi haïn 

8 Coù nhöõng thôøi ñieåm laõi suaát ngaân haøng 

coù theå taêng cao. 

Coå ñoâng coù quyeàn hôïp phaùp theå hieän yù kieán 

cuûa mình ñoái vôùi vieäc quaûn lyù kinh doanh 

cuûa coâng ty (nghóa laø quyeàn sôû höõu cuûa 

ngöôøi saùng laäp bò chia xeû bôùt). 

9 Taøi saûn cuûa caù nhaân hoaëc doanh nghieäp Toå töùc do coâng ty chi traû cho coå ñoâng khoâng 
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ñöôïc duøng laøm taøi saûn theá chaáp ñaûm 

baûo cho khoaûn vay. 

ñöôïc coi laø chi phí ñöôïc khaáu tröø cho muïc 

ñích tính thueá. 

10 Tín duïng ngaân haøng khoâng phaûi luùc naøo 

cuõng saün coù.  

Coù nguy cô chòu aùp löïc lôùn hôn trong vieäc 

traû coå töùc cao (ôû Vieät Nam, coå ñoâng thöôøng 

kyø voïng tyû leä coå töùc phaûi cao hôn laõi suaát 

ngaân haøng).   

11 Quy trình xin caáp tín duïng ngaân haøng coù 

theå phöùc taïp vaø keùo daøi ôû Vieät Nam. 

Tyû leä lôïi nhuaän treân voán coù theå bò giaûm neáu 

coâng ty phaùt haønh theâm coå phieáu môùi.  

 

2. Öu nhöôïc ñieåm tieàm naêng cuûa caùc hình thöùc huy ñoäng voán coå phaàn 

Stt 

Phaùt haønh coå phieáu laàn 

ñaàu ra coâng chuùng 

(IPO) treân TTCK 

Phaùt haønh ra coâng chuùng 

hoaëc phaùt haønh nhoû leû 

nhöng khoâng thoâng qua 

TTCK 

Ñaàu tö voán maïo hieåm 

1 Moät coâng ty ñaùp öùng 

ñöôïc caùc yeâu caàu baùo 

caùo cuûa TTGDCK coù theå 

seõ ñeàn buø baèng giaù coå 

phieáu cao hôn.  

 

Hieän taïi coù ít quy ñònh 

lieân quan ñeán chuaån möïc 

coâng boá thoâng tin, kieåm 

toaùn vaø baùo caùo.   

Nhaø ñaàu tö maïo hieåm thöôøng 

ñöa ra trôï giuùp vaø höôùng daãn 

caùc coâng ty nhaän ñaàu tö, bao 

goàm caû keá hoaïch taøi chính vaø 

chieán löôïc lôïi nhuaän.  

2 Nhôø ñoù coâng ty nieâm yeát 

thöôøng deã daøng huy ñoäng 

theâm voán töø nhieàu nguoàn 

khaùc nhau vôùi chi phí 

thaáp hôn.  

Vieäc giao dòch coå phieáu 

seõ coù tính thanh khoaûn 

cao hôn.  

Khoâng caàn ñaùp öùng caùc 

ñieàu kieän veà nieâm yeát vaø 

baùo caùo ñöôïc aùp duïng ñoái 

vôùi caùc coâng ty nieâm yeát 

treân TTDGCK. 

Sau ñoù, nhaø ñaàu tö maïo hieåm 

coù theå giuùp coâng ty vay ngaân 

haøng vaø/hoaëc huy ñoäng voán 

coå phaàn qua hình thöùc khaùc 

keå caû vieäc tieáp tuïc phaùt haønh 

coå phieáu ra coâng chuùng.  

3 Coù theå coù nhöõng lôïi ích 

quaûng baù teân tuoåi. 

Coù theå tieáp caän moät 

löôïng lôùn caùc nhaø ñaàu tö.  

Coå phieáu seõ keùm thanh 

khoaûn hôn coå phieáu cuûa 

caùc coâng ty nieâm yeát treân 

TTDGCK. Do ñoù giaù coå 

Nhaø ñaàu tö beân ngoaøi coù theå 

chuû ñoäng tham gia vaøo Ban 

giaùm ñoác hoaëc ñoùng goùp yù 

kieán höõu ích veà chieán löôïc 
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phieáu coù theå bieán ñoäng 

maïnh hôn.  

kinh doanh.  

4 Vieäc phaùt haønh vaø giao 

dòch coå phieáu chòu söï quy 

ñònh vaø quaûn lyù cuûa 

UBCKNN vaø TTDGCK. 

AÙp duïng chaët cheõ hôn 

caùc chuaån möïc veà coâng 

boá thoâng tin, kieåm toaùn 

vaø baùo caùo.  

Möùc ñoä tín nhieäm coù theå 

thaáp hôn so vôùi phaùt haønh 

coå phieáu ra coâng chuùng 

treân TTCK do caùc quy 

ñònh keùm chaët cheõ hôn.  

Nhaø ñaàu tö maïo hieåm vaø 

coâng ty nhaän ñaàu tö coù theå 

ñaët ra caùc moác thôøi gian khaùc 

nhau cho caùc muïc tieâu kinh 

doanh nhaát ñònh.  

5 Caùc quy ñònh quaûn lyù 

coâng ty nieâm yeát thöôøng 

chaët cheõ hôn nhieàu vaø coù 

khaû naêng ñoøi hoûi nhieàu 

thôøi gian quaûn lyù hôn.   

 Caùc coâng ty ñöôïc taøi trôï bôûi 

caùc quyõ ñaàu tö maïo hieåm 

thöôøng coù tyû leä toàn taïi vaø 

thaønh coâng cao hôn. Caùc nhaø 

ñaàu tö maïo hieåm coù khaû naêng 

toát hôn trong vieäc tìm kieám 

caùc coâng ty laøm aên toát vaø 

traùnh nhöõng coâng ty coù khaû 

naêng laøm aên thua loã 

6 Caùc ruûi ro lieân quan tôùi 

nhöõng thay ñoåi veà cô cheá 

quaûn lyù vaø quy trình hoaït 

ñoäng cuûa TTDGCK (ví 

duï thay ñoåi bieân ñoä giao 

dòch) 

 Caùc coâng ty ñöôïc taøi trôï bôùi 

caùc caùc nhaø ñaàu tö maïo hieåm 

thöôøng coù vò theá cao hôn 

(töông töï nhö coå phieáu ñöôïc 

nieâm yeát), giuùp thu huùt khaùch 

haøng vaø caùc nguoàn taøi trôï 

khaùc.   

 Nguoàn: Chuyeân ñeà nghieân cöùu kinh teá tö nhaân soá 16, MPDF 
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PHUÏ LUÏC 4 
 

Quyõ baûo laõnh tín duïng khoù trieån khai

Sau hôn 3 naêm, haøng loaït vaên baûn ra ñôøi, haøng loaït keá hoaïch ñieàu chænh chuû 

tröông, chính saùch… nhöng vaãn chöa theå ñöa Quyõ baûo laõnh tín duïng doanh nghieäp 

nhoû vaø vöøa vaøo hoaït ñoäng.

Moät trong nhöõng khoù khaên lôùn nhaát cuûa caùc doanh nghieäp nhoû vaø vöøa laø thieáu 

voán ñaàu tö kinh doanh vaø khoù tieáp caän vôùi caùc nguoàn tín duïng chính thöùc do khoâng coù 

taøi saûn theá chaáp khi vay voán. 

Vaø khi thieáu voán, nhöõng doanh nghieäp naøy khoâng ñuû khaû naêng tham gia saûn 

xuaát kinh doanh ôû caùc ngaønh ngheà, lónh vöïc ñoøi hoûi taäp trung voán lôùn vaø coâng ngheä 

cao. 

Chuû tröông ñaõ roõ…

Ñeå hoã trôï caùc doanh nghieäp nhoû vaø vöøa, ngaøy 20/12/2001, Thuû töôùng Chính 

phuû ñaõ coù quyeát ñònh thaønh laäp Quyõ baûo laõnh tín duïng doanh nghieäp nhoû vaø vöøa nhaèm 

caáp baûo laõnh tín duïng cho caùc doanh nghieäp ôû caùc ñòa phöông, goùp phaàn khai thoâng vaø 

hoã trôï nguoàn voán cho caùc doanh nghieäp nhoû vaø vöøa. 

Tuy nhieân, ñeán nay, tieán ñoä thaønh laäp Quyõ baûo laõnh tín duïng ôû caùc ñòa phöông 

raát chaäm. 

Ngay sau khi Chính phuû ban haønh Nghò ñònh 90/2001/NÑ - CP ngaøy 23/11/2001 

veà trôï giuùp phaùt trieån doanh nghieäp nhoû vaø vöøa, Boä Taøi chính ñaõ trình Chính phuû ban 

haønh quyeát ñònh soá 193/2001/QÑ - TTg vaøo ngaøy 20/12/2001 veà vieäc quy cheá thaønh 

laäp vaø hoaït ñoäng cuûa Quyõ baûo laõnh tín duïng doanh nghieäp nhoû vaø vöøa.  

Tieáp ñeán, ngaøy 7/5/2002, Boä Taøi chính ñaõ coù Thoâng tö soá 42/2002/TT - BTC 

höôùng daãn veà vieäc thaønh laäp, hoaït ñoäng cuûa quyõ. Tuy nhieân, khi trieån khai, caùc vaên 

baûn ñaõ boäc loä nhieàu ñieåm quy ñònh chöa phuø hôïp vôùi thöïc teá, khoù thöïc hieän. 

Ñeå giaûi quyeát nhöõng khoù khaên naøy, 25/6/2004, Boä Taøi chính ñaõ trình Thuû töôùng 

ban haønh Quyeát ñònh 115/QÑ - TTg söûa ñoåi boå sung caùc vaán ñeà coøn vöôùng maéc trong 

Quyeát ñònh 193 tröôùc ñoù. Taïi quyeát ñònh laàn naøy, nhöõng vaán ñeà vöôùng maéc nhaát nhö: 

 



Trang 106 

voán ñieàu leä, ñieàu haønh taùc nghieäp quyõ ñaõ ñöôïc söûa ñoåi cho phuø hôïp vôùi yeâu caàu thöïc 

teá.  

Thuû töôùng Chính phuû cuõng cho pheùp caùc chuû tòch tænh, thaønh phoá tröïc thuoäc 

Trung öông ñöôïc chuû ñoäng trong vieäc xem xeùt vaø quyeát ñònh löïa choïn moâ hình, toå 

chöùc Quyõ baûo laõnh tín duïng phuø hôïp vôùi thöïc teá taïi ñòa phöông. 

Ngay sau ñoù, ngaøy 29/9/2004, Boä Taøi chính cuõng ñaõ ban haønh thoâng tö soá 

93/2004TT- BTC thay theá Thoâng tö soá 42/2002/TT- BTC höôùng daãn caùc noäi dung cuï 

theå veà ñieàu kieän thaønh laäp, toå chöùc, ñieàu haønh vaø quaûn lyù quyõ; Ngaân haøng Nhaø nöôùc 

ñaõ coù vaên baûn höôùng daãn vieäc goùp voán thaønh laäp Quyõ baûo laõnh tín duïng cho doanh 

nghieäp nhoû vaø vöøa. 

…nhöng vaãn thieáu voán

Maëc duø nhöõng vöôùng maéc veà quy ñònh ñaõ ñöôïc thaùo gôõ nhöng vieäc thaønh laäp 

quyõ laïi vaáp phaûi khoù khaên khaùc laø thieáu voán. 

Theo phaûn aùnh cuûa nhieàu tænh thaønh, nguoàn ngaân saùch cuûa nhieàu ñòa phöông raát 

haïn heïp neân vieäc daønh ra moät luùc haøng chuïc tyû ñoàng ñeå thaønh laäp quyõ laø ñieàu khoâng 

deã. Trong khi ñoù, do quyõ naøy laø toå chöùc taøi chính hoaït ñoäng khoâng vì muïc tieâu lôïi 

nhuaän, chæ baûo toaøn voán, buø ñaép chi phí neân khoâng khuyeán khích caùc doanh nghieäp 

ñaàu tö goùp voán ñeå thu lôïi. 

Nhieàu toå chöùc tín duïng ñòa phöông cuõng chöa tích cöïc tham gia goùp voán thaønh 

laäp quyõ baûo laõnh vôùi lyù do chöa coù vaên baûn höôùng daãn cuûa toå chöùc tín duïng Trung 

öông. 

Beân caïnh ñoù, caùc quy ñònh phaùp lyù hieän haønh khi ñi vaøo trieån khai cuï theå cuõng 

coøn nhieàu baát caäp nhö: chöa xaùc ñònh roõ quyeàn lôïi cuõng nhö traùch nhieäm cuûa toå chöùc 

goùp voán thaønh laäp quyõ; caùc quy ñònh veà ñoái töôïng ñöôïc baûo laõnh, tyû leä baûo laõnh, phí 

baûo laõnh... chöa ñöôïc phaân loaïi chi tieát; quy trình xin caáp baûo laõnh cuõng chöa thuaän 

tieän. 

Boä Taøi chính cuõng cho raèng, Quyõ baûo laõnh tín duïng laø moät moâ hình môùi, laàn 

ñaàu tieân ñöôïc toå chöùc taïi Vieät Nam neân seõ gaëp phaûi raát nhieàu khoù khaên. 

Hieän nay, caùc doanh nghieäp nhoû vaø vöøa coù nhu caàu voán ngaøy caøng lôùn ñeå ñaàu 

tö xaây döïng nhaø xöôûng, ñoåi môùi coâng ngheä, xuùc tieán thöông maïi, naâng cao trình ñoä 
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quaûn lyù, ñaøo taïo nhaân löïc..., nhöng vôùi taøi saûn theá chaáp ít, möùc ñoä tín nhieäm veà taøi 

chính vaø thöông hieäu chöa cao, coøn yeáu veà khaû naêng vaø kinh nghieäm trong vieäc xaùc 

ñònh chieán löôïc vaø phöông aùn kinh doanh khaû thi ñeå thuyeát phuïc ñöôïc ngaân haøng hoã 

trôï tín duïng. 

Ñeå thuùc ñaåy vieäc thaønh laäp Quyõ baûo laõnh tín duïng cho doanh nghieäp nhoû vaø 

vöøa, töø nay ñeán heát naêm 2006, Boä Taøi chính seõ tieán haønh toång keát, ñaùnh giaù vieäc thöïc 

thi thaønh laäp Quyõ baûo laõnh tín duïng ôû caùc ñòa phöông ñeå xaùc ñònh nhöõng vaán ñeà coøn 

toàn taïi vaø ñeà ra caùc bieän phaùp giaûi quyeát phuø hôïp. 

Boä Taøi chính cuõng ñeà nghò Thuû töôùng Chính phuû coù vaên baûn chæ ñaïo caùc ñòa 

phöông chuû ñoäng giaønh moät phaàn ngaân saùch ñeå goùp voán thaønh laäp quyõ.  

Ngaân haøng Nhaø nöôùc vaø caùc boä ngaønh lieân quan coù vaên baûn höôùng daãn caùc ñôn 

vò trong heä thoáng cuûa mình tích cöïc tham gia goùp voán thaønh laäp cuõng nhö tích cöïc 

tham gia cô cheá baûo laõnh tín duïng ñeå Quyõ baûo laõnh tín duïng doanh nghieäp nhoû vaø vöøa 

hoaït ñoäng thöïc söï coù hieäu quaû, goùp phaàn phaùt trieån kinh teá taïi ñòa phöông.  

Boä Taøi chính cuõng ñeà nghò Chính phuû ban haønh nghò ñònh veà toå chöùc hoaït ñoäng 

cuûa Quyõ baûo laõnh tín duïng ñeå thay theá cho hai Quyeát ñònh 193 naêm 2001 vaø Quyeát 

ñònh 115 naêm 2004 ñeå naâng taàm hieäu löïc vaên baûn ñoái vôùi loaïi hình toå chöùc taøi chính 

môùi meû naøy. 

Nguoàn: Thôøi baùo kinh teá Vieät Nam soá 167, ngaøy 23/08/2005 
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