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Trong cdc nén kinh t€ dang phét
trién, cdc doanh nghiép nhd déng vai
wd rdt quan trong trong viéc hinh
thanh cd cdu sin xudt dia phuong,
d6ng gbp vao t3ng san lugng clia *:ing
va quéc gia. TAm quan trong clia c4c
doanh nghiép nhé con dugc thé hién &
kha ning *an ra vigc 1am, gidm bAt
binh déng vé ¢ *i nhip, tao ra mdt moi
tridng canh tranh va qua dé thic ddy
sitphattrién kinh (€, Mac di thuét ngit
“Doar.a aghiép nho™ dugc sit dung

ngiy rang nhiéu, ¢6 nhiéu dinh nghia

khéc nhau vé doanh nghi¢p nhd trén
th€ gidi. O Viét Nam, theo Nghi dinh
681/CP-KTN ngay 20.6.1998, doanh
nghiép nhé 13 doanh nghiép c6 s6
Iugng lao dong nhd hon 50 ngutsi hodc
tSng s& von hoat dong nhd hon 1 ty
ddng. Chiing ta phai thira nhén ring
cdc qui md néi trén mang mot midc dd
tly ¥ nhit dinh clia cAc nha nghién
cttu. Vi vai trd ngdy cang ting clia
cic doanh nghiép nhd trong qua trinh
tr do héa kinh t&, vin dé tiép cén tin
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doanh nghiép
va thi truéng tin dung

dung ciia céc doanh nghiép nay ciing
gianh dudc sy quan tdm clia x3 hdi
nhiéu hon. Mic di ¢ nhiéu nd luc clia
chinh phii, cdc lyta chon tai chinh Ia rat
it, rit khiém t6n d6i véi cic doanh
nghiép nh6 Viét Nam (Rauch 2004).
Chting ta hiy cling ti€p cin mdt s8 van
d& 1y thuy@t va-thyc tién vé viéc €
cin cic ngudn von, dic biét 12 tin dung
ngin hang, clia doanh nghiép nhd &
Viét Nam. :

Nhu cau vay vén W
Doanh- nghiép 12 mdt chii thé
quar. trong trong nén kinh t&, 1a noi
quyst dinh v& cdc qud trinh sin xudt
ducic dua ra. Trong qud trinh hoat dong
doanh nghiép phai st dung cdc diu
vao d€ san xudt ra ddu ra (sin phdm,
dich vu). Tai sao cdc doanh nghi¢p lai
cia vay von trong qué trinh kinh
dcanh? Thi nhat, qué trinh kinh doar.h
disi hdi phii ¢6 khoding céich thdi gian
titkhi mua nguyén liéu d€ dua vao sin
»udt cho dén khi bén dugc san phim

vA thu tién bén hang. Trong trudng

nhé V

-
iét Nam

A Y
ngan hang
PHAM VAN QUYNH
hgp nay doanh nghiép cAn v&n ngin

han d&€ mua nguyén vét liéu va dép
(ing céc chi diing thudng ngay khéc.

“Tht hai, doanh nghi&» ¢An ddu ' mua

sim mdy méc dé n. rdng qui md sin
Xuit, trong trudng hgp ndy doanh
nghiép cin cdc ngudn von dai han hon
dé c6 thdji gian thu hdi von. Trong
trudng hdp cic ngudn vn ndi tai clia
doanh nghiép khong ddp tng dugc
nhu ciu (ngin va dai han) thi doanh
nghiép cin vay von tif bén ngoai.
Duting nhu md hinh 1y thuyét cia
Arrow - Debreu vé thi trudng canh
tranh hoan hdo khong con thich hgp
trong viéc giai thich tinh chat phic tap
clia bitky thi trudng hién dai naonita.
Do tinh chét bdt hoan hdo cha thi
trudng ma dic diém ndi bat d6 1a sy
bt hoan hio vé thong tin va sy tdn tai
clia chi phi giao dich (transaction
cost), nén van dé tiép cin von clia cic
doanh nghi¢p ludn bi han ch&. Tinh
trang trén trim trong hon di véi céc
nu6c dang pht trién, ndi ma hé théng
tai chinh thudng khong theo kip nhip
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dd phat trién ctia nén kinh €. Céc h¢
théng tai chinh nay thudng khong dip
(ing dugc yéu ciu k&L ndi giita nhitng
ngudi i€l kiém va nhitng ngudi cin
von. Cling nhu khong o ra duge
nhiéu sén phdm i chinh nhiim ddp
(g cdc nhu ciu da dang vé& rdiro khdc
nhau ctia cdc chil thé (i€t kiém va diu
. Sy y&u kém ctia hé thong tai chinh
1am cho cdc hd gia dinh khong thé dat
duge mite dd mong mudn trong vi¢e
dua ra cdc quyé&t dinh vé viée phin bd
tiéu diing hién tai va wong lai, va do
dé giam I¢i ich so véi didu kién c6 hé.
Khong tép ¢in duge cde ngudn von,
cdc doanh nghiép, chii thé kinh (&
guan trong ctia nén kinh (&, khong thé
du wf vao cdc qud trinh sdn xudl va
lani cho t8ng ciu thap hon so vdi liém
nang ctia nd. Ngoai ra, cdc doanh
nghiép khong thé sin xudt véi sin
lugng mong mudn (va do d6 sif dung
lao dong) vdi tiing mic gid cd (va lai
suit) trong nén kinh (&, giy ra sy sit
gidm tOng cung. N&u ching ta nhin
vin @& trén dudi gée do ctia mot ham
san xuit truyén thong thi sy y&u kém
cia hé thdng tai chinh dnh hudng xau
16i sir ting trudng kinh (& thdng qua tdc
dong lam gidm qud trinh tich luy von
va [am cham tién trinh phét trién cla
khoa hoc cong nghé (Levin 1997).

S bat cin xting vé thong tin ma
téc dong clia n6 c6 thé 1a sy Iua chon
xiu (adverse selection) va su suy
giam vé dao ddc (moral hazard) dnh
huding ti hanh vi cia cdc chii thé kinh
(&, va do d6 16i su phan b3 ngudn lyc
trong nén kinh (&, di dugc dé cip khd
nhidu trong cdc ly thuy&l kinh (&
(Akerlof 1970, Stiglitz via Weiss 1981,
Myers va Majluf 1984). That khong
may 12 cdc doanh nghiép nhd thuting
12 ngudi bi thua thi¢t nhi¢u hon dudi
tdc ddng clia sy bal can xting vé thong
tin, 1y do 12 mic do phén tin thong tin
ciia cdc doanh nghiép nhd thuing it
hon so véi doanh nghi¢p 16n, qui md
clia cdc khodan vay clia cdc doanh
nghiép nay thudng nhd dan (i chi phi
giao dich cao, do do cdc doanh nghiép
nhd d& bi tif chdi cdc ngudn i chinh
bén ngoai.

Cé thé tiep can ngudn von nao?
Viéc tim hiéu cdc ngudn von ma
doanh nghi¢p ¢6 thé huy dong cho
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hoat dong kinh doanh 12 rit quan trong
trong viéc nang cao hiéu biét vé thi
trudng tin dung doi véi cdc doanh
nghiép nhd. Cu thé la cdc doanh
nghiép ¢6 thé Gi€p can vai cdc ngudn
von ndo, va khd nang thanh cong clia
doanh nghi¢p trong viéc huy dong
ting loai ngudn vén ndy ra sao? Céc
doanh nghiép ¢6 thé st dung von clia
bdn thin chii doanh nghiép, kéu goi
26p vOn dudi hinh thife hgp doanh, vay
mugn clia gia dinh va ban b, vay (i
nhitng ngutii cho vay W nhin, st dung
tin dung thudng mai, phdt hanh ng ra
thi truting thong qua cdc cong cu 1ai
chinh nhu ¢8 phi€u va trdi phicu, va
vay tién i nhitng & chic tin duyng ma
tiéu bi€u la tr cic ngan hang thudng
mai. V& tinh kha thi clia cdc hinh thic
trén, mdt trong nhitng ngudn vén ma
doanh nghiép nhd ¢6 thé st dung 1a
vay vOn tr nhiing ngudii cho vay tu
nhén, I¢i th€ clia hinh thic nay 1a ddp
ting dugc nhu céu von ¢ip bich, khong
can phéi di qua nhi¢u tht tuc phic tap
va phién ha. Tuy nhién, 1ai suil cla
céc khodn vay nay thuting ril cao, cic
hanh vi bao luc ¢6 thé xdy ra trong
truding hgp doanh nghi¢p khong trd ng
ding han.

Hinh thitc goi von lién két ciing
gip nhiéu khé khiin do viée bat ¢in
xing thdng tin cla ngudi bén rong
va bén ngoai doanh nghiép, diéunay
giy ra khd niing tai sdn cta doanh
nghiép bi ddnh gid thip, va do dé6
lam gidm nhu ciu goi von lién két
clia bdn thin chi doanh nghiép
(Myers va Majluf 1984). Thay vivay
tién L cdc 8 chide tin dung, doanh
nghiép ¢ thé st dyng tin dung
thuong mai: loai hinh tin dung nay
thudng ¢ thdi han rat ngin va
thuting 6 1ai suat ngdm an cao hon
rat nhiéu so vdi ldi sudt ¢6 k¥ han
wong dudng cda von vay tf ngin
hang thudng mai, ldi suat ngdm an
thé hién & chénh léch gitta gid ca
duge chi€t khau (néu trd ngay) va
gid cd trd cham. Khd ning ma cdc
doanh nghiép nhé ctia Viét Nam ¢6
thé phat hanh ¢8 phi€u va trdi phi€u
hdu nhu 1a diéu khong thé dat dugc,
day la dic diém chung cho cd cdc
nudc cong nghiép phét trién, vi sao?
Pé ¢d di w cdch phdt hanh ng,
doanh nghiép phai ddp ng dudc cdc

tiéu chuin khit khe ctia cdc cd quan
quén 1y thi trudng von, cong tdc k&
todn va ki€m todn ctia cdc doanh
nghiép nhé thudng yéu ciu chi phi
cao va chua di do tin cay d€ vugt
qua cdc yéu ciu nay.

Trong lic cdc ngudn 1Ai chinh
bén ngoai k€ trén 1a khong d& dang
1i€p ¢an. Mot ngudn von quan trong
khéc 12 vOn vay tif ngan hing thuong
mai, mot khd ning ma hiu hét cic
doanh nghiép nhé Viét Nam déu
mong mudn. TAm quan trong clia tin
dung ngin hang ngin hang d6i véi sy
phét trién kinh t& da dugc dé cap tr
diu th& k¥ 20 (nim 1911 bdi
Schumpeter). Ngay nay trong qud
tiinh tham gia kinh (& toan ¢iu thi cdc
giao dich tin dung lai cang quan trong.
Mot dic diém khdc lam cho tin dung
ngan hing ¢6 tim quan trong ddi véi
su 16n tai va phdt trién cha doanh
nghi¢p nhd 1a: chinh thi rudng nay la
ndi ma chinh phti ¢6 thé can thiép
nhanh nhil va d& dang hon réit nhiéu
d6i vdi cdc loai hinh tai chinh khac dé
cip @ trén.

Trong kinh doanh ngén hang ¢6
hai loai hinh cho vay: cho vay th€ chip
va cho vay phi th€ chdp. Cho vay th€
chap con goi la cho vay ty 1& (ratio
lending), thong thudng ty I¢ gitta s&
tién vay/gid tri thi trudng clia 1ai sdn
th€ chap 1a 70%, ngudi vay tién phai
th€ chdp cdc tai san c6 gid tri d€ bio
dim [a khodn vay s€ dugc tra, truding
hgp ngudi vay tién khong di kha ning
trd ndg, ngin hang thuong mai cé
quyén ban tai san d€ thu héi von va
1ai. Cho vay phi th€ chap dua trén mdi
quan hé clia ngan hang va doanh
nghiép (relationship lending), néu nhu
ngin hang thuong mai cho riing doanh
nghiép c¢6 kha ning va sin sang tra
von vay ding han, ngn hang do sé
sin sang cho doanh nghiép vay von
phi th¢ chdp vi bdn thian ngan hang
ciing tim ki€m “diu ra” cho ngudn
von da huy dong. Hién tai, § Viét
Nam, cdc doanh nghiép 16n (dac biét
Ia doanh nghiép nha nudc) c6 thé vay
phi th& chdp W cdc ngén hang thuong
mai, trong khi cdc doanh nghiép w
nhan nhd hiu nhu khong thé tiép cin
vdi cdc cdc khoan vay nay.

Niam 2003 (thdng 9), h¢ thong
ngan hang thudng mai Viét Nam bao

PHAT TRIEN KINH TF Thing Niam 2005



NGHIEN CUU & PHAT TRIEN

.. gbm 5 ngan hang thuong mai thudc s
- hitu nha nuéc (SOCBs), 37 ngan hang
thuong mai 6 phan, 4 ngan hang lién
' doanh, 12 chi nhdnh cia cdc ngan
| hang nu6c ngoai va 52 van phong dai
| dién clia cdc ngin hing nudc ngoai.
| Chiing ta ¢6 qui tin dung nhin dan
| trung Wong v6i 21 chinhanh va 887 qui
~tin dung nhan dan cd sd. Ngoai ra,
| chiing tac6 13 cong ty tai chinh va cho
thué tai chinh, dong thdsi, Ngan hang
ichinh sdch xa hi cling da dudc thanh
lap (Nguyén 2004). Thi trudng tin
«dung ngan hang ¢ Viét Nam c6 motsd
 diicdi€m ndi bat: Thit nhat, sy chi phdi
clia cic SOCBs, ¢6 thé dé dang nhin
 thdy diéu nay qua cic con s& sau: nim
2004, ndm ngan hang SOCBs chi€ém
khodng 80% t8ng tai sin clia cic ngan
hang thuong mai, cic khoan cho vay
ctia SOCBs chi€m gin 80% trong t8ng
s0 du nd ngin hang, phdn 16n cic
{ khodn cho vay danh cho cdc doanh
nghiép nha nude. Thit hai, mic do bat
can xing théng tin 12 v6 cling trdm
trong, mic dit Trung tdm thdng tin tin
dung (CIC - Credit Information
| Centre) dugc thanh 1ap khé 1au (nAim
1998) nhung hoat déng con rat khiém
16n, diéu nay lam cho cdc ngn hang
| thuong mai duy tri sy thi€u hut thong
' lin trong nhiéu nim qua. Khich hang
- 2Ba CIC chi 1A cdc ngdn hang thudng
- mai ma chua phai 1a cong ddng doanh
' aghiép, nhitng chii thé rit d6i von va
- 26 nhu cdu cdi thién cc diéu kién tiép
| z8n vOn clia minh. Thi ba, tinh do
 ohan tich tin dung ctia cic cdn bd ngin
- nang con han ché, nhi€u ngan hang
 hua c6 bd phan phan tich tin dung
' shuyén trich, do d6 cong viéc nay
| Tude thuc hién bdi cdc can bd tin dung
| L& 2004). Thif tu, moi trutng phép 1y
- 3 Viét Nam con nhiéu bat cip vé qui
 tinh phdp luét cling nhv cd ché cubng
 :h€ thi hanh ph4p luat. Piéu nay dang
| 74y trd ngai cho céc giao dich tin dung,
" fon gidn Ia sy nhitng hgp ddng cho vay
| hubng c6 chi phi cao hon va khé thue
1én hon trong diéu kién phép Iy thi€u
10an hdo. Thit ndm, cdc ngin hang
i huong mai & trong nuGc Ia nhifng
- 1gudsi huGng Igi dui sy bdo h clia cic
| jui dinh hién hanh lién quan dén viéc
' :ho phép vé qui m6 va pham vi hoat
| 1ong clia cic ngan hang nudc ngodi.
' Trong thdi gian qua, Ngin hang
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Nha nudc Viét Nam (SBV) dd néi [dng
cdc qui dinh nhu x6a bé tran 1ai suit
cho vay (trong toan bd hé théng ngin
hang) vao thang 6.2002, khuyé&n khich
ddu t nudc ngoai biing viéc cho phép
ngan hang v6i 100% vén nudc ngoai &
Viét Nam, xod bd gi6i han 10% vén s&
hitu bdi ngdn hang nuc ngoai ddi véi
cic ngin hang thuong mai ¢ phin
trong nudc, bii bd han ché tién gii §
nudc ngoai di véi cic ngan hang nudc
ngoai tai Viét Nam. Tuy nhién, kha
niang huy dong von bing tién Viét
Nam ciia cdc ngdn hang nuGc ngoai tai
Viét Nam dang bi han ch€. Tuy c6 mét
s8 ddi mdi mang tinh hi nhap va tich
cuc, qud trinh trén dang di€én bién
chdm hon mong dgi. Chiing ta biét
ring mdt mdi trudng kinh doanh ngan
hang canh tranh thudng ¢6 tic dong t&t
dén cd hdi ti€p cin von clia cdc doanh
nghiép nhé. Thi ruding tin dung ngén
hang c6 thé dugc chia thanh nhiéu
phan doan thi truding, mdt mdi truding
tin dung canh tranh s& thic diy céc
ngin hang thudng mai xem xét dén
cédc phén khic it an toan hon, trong dé
¢6 cdc doanh nghi€p nhd, mdt thi
trudng dAy tiém ning nhung ciing diy
thach thitc. Hy vong ring véi xu thé
hoi nhap vao nén kinh t& thé gidi va nd
lyc cia Viét Nam trong qué trinh tham
gia T6 chic thudng mai thé gi6i
(WTOQ), thi trudng tin dung ngan hang
¢ Viét Nam s€& nhanh chéng trd nén
canh tranh hon va diéu nay nhit dinh
s€ tao ¢ hdi tiép cin von 6t hon cho

cdcdoanh ngmiépnhd. Diéu ma chiing
ta cdn lam ngay d6 12 md rong va
thudng mai héa dich vu ctic “rung tim
thong tin tin dung (CIC), thiic ddy qui
trinh tham gia WTO, va ci thién mdi
truding phép ly & Viét Nam =

Chd thich

(1) Tin dung thudng mai |4 tin dung ma ngudi
ban cung cap cho ngudi mua qua viéc mua
hang ma viéc thanh toan dién ra tai mat thoi
gian sau khi hang héa dugc giao. Mot diéu
khodn tin dung thuong mai: "2/10 Net 30" co
nghta 1& néu tra tién mat trong vong 10 nga
ké tl khi mua hang, ngu'i mua s& dugc chiét
khau 2% trén gia c hang ban. Ngudi mua
8& phai tra toan b gia ban sau 10 ngay va
dudc tra cham trong vong 30 ngay.
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