Huy dong von qua cho thué tdi chinh:
Tién ich chva duoc tan dung

LE TIEN HUNG

Ngéan hang TMCP Ngoai thuong Viét Nam

Mot trong nhirng bai todn kho dit ra lau nay vdi cdc doanh nghiép (DN), ddc
biet la cdc doanh nghiép nhd va via (DNNV'V) Viét Nam la tim von tai tro
cho hoat dong sdn xuat kinh doanh. Trong khd nhiéu loi gidi dan duong cho
DN tiép cdn vdi nguon von c6 kénh cho thué tai chinh (CTTC). Tan dung t6t
kénh nay, sé givip DN nhay bén hon trong viéc d6i moi cong nghé, han ché
duwoc nhitng riii ro vé tinh lac hdu cia tai san, tir do gidi quyét duoc vin nan
thiéu von khi cé nhu cau mé rong kinh doanh. Tuy nhién, duong nhu phan lon
cdc DN Vigt Nam van con chua biét khai thdc tot kénh huy dong von nay...

Cho thué tai chinh:
Tién ich, khong meéi
nhung van la

CTTC xudt hién & Viét Nam
lan déu tién vao nam 1995
nhung dén thoi diém nay, ca
nudc méi c6 12 cong ty CTTC va
hau hét déu la cong ty con cda
cac ngén hang thuong mai
(NHTM). Tuy ca 4 NHTM lén
déu di tién phong trong linh vuc
CTTC, nhung chi NHTM c6
phan Ngoai thuong Viét Nam
(Vietcombank) va Ngan hang
PAau tu va Phat trién Viet Nam
(BIDV) la ddy manh viéc tai tro
von dau tu trang thiét bi cho cac
du dn. Mac du vay, hoat doéng
cha cac cong ty CTTC cung
phén nao dap ung duoc nhu cau
clia thi truong, gop phan go kho
cho cac DN.

Trong thoi ky hau khung
hoéng tai chinh thé gioi, vén la
van dé cap thiét dé DN, dac biét
la cdc DNNVV ddi moi cong
nghé, mé réng quy mo dau tu,
ting tinh canh tranh trong san
xuat kinh doanh. Hau hét cac
DNNVV Viét Nam déu c6 quy
mo nhd, von it nén mudn mé
rong, nang cao nang san sudt,
tang chat luong san pham, viéc
l6n nhat la phai khoi théng
duoc dong chay tin dung. Tuy
nhién, voi tinh hinh tin dung cé
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phan thdt chat nhdm chéng lam
phéat cia Viét Nam hién nay,
viéc DN tiép can duoc vén vay
ngéan hang tuong déi khé khan.
D6 la dé duoc ngan hang cho
vay, cac DN phai ddp ung nhiéu
diéu kién khédt khe va duong
nhién phai c6 tai san thé chap.
Vay céch gi dé DN ¢6 duoc vén
m& rong san xuat khi ma tai san
“khiém ton”? Kénh CTTC xem
ra la mot dap an khong téi, nhat
1a nhimg DN dang trung thau
cac du an dau tu lén.

C6 thé khing dinh, hoat
dong cua cac cong ty CTTC thoi
gian qua da lam gidm stc ép va
ganh nang cho hé théng NHTM

Dé ti€p can dugrc voi ngudn vén tir thué tai chinh, DN phai c6 du an

trong viéc cung umg vén doi voi
DN. Hoat dong CTTC da gidi
quyét ngudn von trung va dai
han théng qua viéc tai tro tai
san thué cho cac té chuc, ca
nhan khong du diéu kién va
tieu chuan dé vay vén tir cac
NHTM. N6 mang lai loi ich cho
cac cong ty CTTC la st dung
duoc s6 von tich cuc cia mot
luong 1én cdc DNNVV dang
hoat dong trén thi trudng.

Tuy nhién, muén thué tai
chinh thi tha tuc nhu thé nao, lai
sudt ra sao, nhimg linh vuc nao
duoc thué ciing 1a van dé ban
khoan véi khong it DN. Cac
chuyén gia tai chinh cho rang,

thué tai chinh kha thi, tinh hinh tai chinh lanh manh
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diém ndi bat ctia hoat dong CTTC la
khong can tai san dam bao ma chi can
c6 du an dau tu kha thi. Du hoat dong
nay rui ro cao nhung muc lai suat
cing hdp dan, chi1,18% - 1,2%/thang
(trong khi & nuoc ngoai dén
2% /thang) va lai suat dua trén duno
gidm dan. Thoi han vay kha dai, 1én
t6i 3 - 7 nam la mot thuan loi d6i voi
DN. Linh vuc cho thué tap trung vao
dong san, dau tu trang thiét bi, may
moc... Méc du vay, hién khong phai
DN nao ciing biét tan dung loi thé nay
dé tiép can véi ngudn vén tu CTTC.
Bén canh canh d6, dé thu hut duoc
nhiéu khach hang, hoat dong cua cac
cong ty nay can phai duoc hoan thién
hon ntra.

Thuc té€ cho thay, viéc di thué tai
chinh luén mang dén cac loi ich cu thé
cho cac DNNVYV, nhat la cac DN dang
hoat dong trong linh vuc xay ldp, giao
thong. Cac loi ich tir viéc thué tai
chinh d¢6 la: Tiét kiém thoi gian che
doi do qua trinh xét duyét kha minh
bach; Gitip han ché m¢t s6 rti ro tai
chinh thuong gap; Cho phép cac DN
tim kiém st dung ngudn quy cua
minh khi viéc sdn xudt yéu cau vé tai
san dai han; Giam thiéu mot s6 cam
két khong can thiét...

Thong thuong d6i véi cac khoan
von vay trung va dai han, cic NHTM
ludn doi hdi tai sin ddm béo (thé chap
ho#c cAm ¢d) va chi cho vay t6i da la
80% téng chi phi thuc hién du an,
nhung v6i kénh CTTC, DN chdng
nhimg khong can ky quy dam bdo
hay tai san thé chdp ma con c6 thé
duoc tai tro dén 100% von dau tu. Lai
suat hoan toan dua trén su thoa thuan
clia 2 bén.

Keénh tin dung nay ciing cho phép
DN duoc hoan toan chu dong trong
viéc luya chon may moc thiét bi, nha
cung cdp, ciing nhuu mau ma ching
loai phut hop véi yéu ciu ctia DN
minh. Ngoai ra néu DN da 1o dau tu
mua tai san ma thiéu vén luu dong thi
van c6 thé ban lai cho cong ty CTTC
va sau do cong ty sé cho DN thueé lai.
Nhu vay DN ¢6 von luu déng cho
hoat dong san xudt kinh doanh ma
van duoc st dung tai sdn. Két thuc
thoi han thué, DN duoc quyén uu tién
mua lai tai san voi gia tri danh nghia
thap hon gia tri thuc t€ cta tai san tai
thoi diém mua lai.

Mot uu diém vo cung quan trong
nita cua hinh thite CTTC d6 1a loi ich
duoc huong tir cach tinh thué. Tai san

CTTC van thudc quyén s& hiru caa
bén cho thué nén bén cho thué duoc
phép khau hao tai san d6, lam gidm
thué thu nhap phéi ndop. Mit khac,
bén di thué phai trd chi phi thué, chi
phi d6 duoc khiu trix trudce thué nén
cing lam giam thué thu nhap ma DN
phai nop. Nhu vay ca hai DN déu
nhén dugc loi ich tir sy tiét giam chi
phi nay.

Bén canh d6 ciing can phai nhin
nhan moét thuc € 1a thoi gian qua con
it DN man ma véi hoat déng nay.
Néu nhu & cac nuéce dang phat trién,
ty trong cua thi truong CTTC so véi
thi truong tin dung vao khoang tir 15
dén 20% thi & Viét Nam, ty 1é nay
chua dat t6i 2%. Nhu vay, cir 100 DN
thi chua dén 2 DN st dung nhimg
tién ich ctia hoat dong CTTC. Su ving
béng khach hang trén thi trudng
CTTC ciling hoan toan dé hiéu, béi vi
noé van la moét hoat dong kha méi mé
tai Viét Nam, nhat 1a khi tin dung
trung va dai han cda ngan hang van
con quen thudc va duoc nhiéu DN va
ca nhan coi la gidi phap truyén thong
dé théo grkho khan tin dung. Nhung
nguyén nhan 16n nhét khién cho hoat
dong CTTC kém hap dan l1a do con
qua nhiéu "khoédng tréng” trong cac
van béan luat.

Mot sé vén dé can luu tam

Dé tiép can duoc v6i ngudn von ti
thué tai chinh, DN phai ¢6 du dn thué
tai chinh kha thi, tinh hinh tai chinh
lanh manh, va ¢o kha nang tai chinh
dé tham gia vao du én thue.

DN ¢6 thé lua chon céac hinh thic
thué tai chinh khac nhau, tuy thudc
vao nhu ciu ctia minh. Néu may moc,
trang thiét bi do chinh DN lua chon
va théa thuan véi cong ty cho thue dé
mua tai san diing nhan hang minh
can thi hinh thuc d6 goi la thué truc
ti€p. Ngoai ra, con ¢6 mot hinh thiic
thué tai chinh kha phd bién trong linh
vuc dong san naa la ban va thué lai
(Sale and lease-back). Theo d6, cong
ty CTTC sé mua tai san cia DN, trd
cho DN mot khodn tién mat réi cho
DN thué lai tai sdn d6. Thué tai san
mua bing vén vay (Leverage leases)
cing la mét hinh thuc thué tai chinh
khac dé bét gap. Trong hinh thuc nay
c6 su tham gia cua 3 bén: Bén di thue,
bén cho thué va bén cho vay. J day,
nghia vu ciia DN di thué khong c6 gi
thay déi, chi khéc la bén cho thué da
st dung hop déng cho thué dé thé

chédp cho bén cho vay nhdm dam bao
cho mét khoan vay nao do.

Tuy nhién, cing c6 nhiéu khé
khan trong viéc tham gia thi truong
CTTC. Céc doanh nghiép nhé va vira
(DNNVV) coi viec CTTC nhu la mét
ngudn vay véi chi phi thdp, nén c6 thé
ngan can nhimg dam phan ¢ loi cho
nhimg nguoi cho thué trong hop
déng. Thém vao d6, thi€u bao hiém
cho cac khodn vay, thi€u su bdo ddm
cda cac quy, va Chinh phu thi dat ra
ty lé lai sudt cao da khién cho viéc
thuc hién cac hop déng CTTC gip
nhiéu thi thach hon muc cén thiét.
Maic du vay nhung viéc thuc hién
CTTC cho thdy day la mot nganh ¢
tiém ning lon. Viéc thueé tai chinh sé
la moét loi ich to 16n d8i véi céc
DNNVV & Viét Nam néu nhu cac luat
1é duoc néi léng hon va nhan thie cta
cdc DNNVV duoc nang cao.

Theo nguyén tic, bén cho thué
(cong ty CTTC) cam két mua may
moc, thiét bi, bat ddng san khac theo
yéu cau ctia bén thué va gia quyén s&
hiru véi tai san cho thué. Bén thué (cac
DN va ca nhan) st dung tai san cho
thué va thanh toan tién thué trong
thoi gian thué duoc hai bén thod
thuan theo hop déng. Béen thué khong
duoc huy b hop déng trudce thoi han.
Khi két thuc thoi han thué, bén thué
duoc chuyén quyén sé& hiu, mua lai
hodc ti€p tuc thué lai tai san d6 theo
diéu kién thoa thuan. Nhu vay CTTC
da md ra mot gidi phap hé trocac DN
va c4 nhan khong ¢6 vén, thiét bj dé
ting kha nang canh tranh.

Theo gidm d6c mot cong ty
thuong mai van tai, trong 3 ndm, cong
ty ctia ong dd dau tu khoang 50 ty
ddng cho viéc mua xe 6t6, thiét bi thi
cong co gidi va da nhiéu 1an tim dén
cong ty CTTC nhung van vuéng phai
van dé dang ky luu hanh phuong
tién. Tru sé DN & Ving Tau, con tru
s& ctia chi nhdanh cong ty CTTC dat tai
TP.HCM va médi khi thuc hién kham
luu hanh phuong tién thi DN lai phai
dua phuong tién len TP.HCM. Diéu
nay lam mat thoi gian va anh huéng
téi cong viéc chung cua doéi xe. Dai
dién phia CTTC cing cong nhan
nhimg vuéng méic thuc té trén clia
bén thué. Tuy nhién, ban than céc
cong ty CTTC ciing vuéng méc trong
truong hop nay. Theo nguyén tic, tru
s& cong ty CTTC & dau thi dang ky
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dung quan trong bao dam cho sy phat
trién lau dai ctia S& va sé duoc dau tu
thich dang.

e Cung ¢6 cac thi trudéng hién co.
S& sé tap trung cung c¢b thi truong
niém yét, tang cuong cong tac quan ly
sau niém yét, ¢6 k& hoach tao hang ¢6
chat luong cho thi truong. Thi truong
UPCoM sé dugrc céi tién he théng giao
dich va chinh suta cac quy dinh chua
hop 1y ciing nhu nghién ciu co ché
nha tao 1ap thi truong (market maker)
nham thic ddy phat trién thi truong
nay. Thi truong TPCP cling sé dugc
cing cé va phat trién nham ting tinh
thanh khodn nhu co cdu lai hang héa
theo hudng giam bot s6 ma niem yét
trén thi truong thu cdp, cai tién
phuong thitc phat hanh theo huéng
uu tién phat hanh trai phiéu 16 16n,
déng thoi tap trung hoan thién hé
théng dé dua trai phiéu ngoai té vao
giao dich trén he thong TPCP chuyeén
biét.

o Tiép tuc nang c4p va ddi moi he
théng cong nghe. Mot mat tap trung
trién khai tot giao dich truc tuyén dén
tdt cd CTCK thanh vién ctia thi truong
niém yét va timg budc ap dung cho thi
truéng UPCoM. Mt khac, nghién ctru
nang cdp hé théng cong nghé theo
huéng tich hop cac thi truong cac hé
théng giao dich, giam sat, thong tin thi
truong, d€ gidm thiéu cac thao tac thi
cong, dam bao tinh dong bo va hiéu
qua cua hé théng cong nghe.

@ Hoan thién co s& phép ly. Trong
thoi gian t6i, 48 dam bdo cac hoat
déng, trién khai ding quy dinh cta
Luat Chung khoan, Sé& tap trung hoan
thién va ban hanh hé théng quy ché
nghiép vu sau khi duoc su chdp thuan
cia UBCKNN; Chudn hoa cac quy
trinh nghiép vu theo huéng phit hop
v6i cdc quy dinh quéc té. Xay dung co
ché thuong xuyen ra soat, chinh sira
quy trinh dé bao dam kip thoi giai
quyét cac kho khan vuéng méc. Ngoai
ra, S& con tap trung xay dung co ché
tai chinh, co ché tién luong, don gia
tién luong va quy ché chi tieu noi bo
theo quy dinh d6i v6i doanh nghiép.

Tiép tuc nghién ciru he thdng cosé
phap ly lién quan, kip thoi phan énh,
dé xudt stra d6i b8 sung nhimg van dé
phat sinh tir thuc tién va chi dong dé
xuat lén co quan cap trén cac gidi phap
thao g& kho khan cho doanh nghiep
va nha dau tu, trén nguyén tic bao veé
thi truong va ton trong quy dinh cta
luat phap.

C6 thé néi thoi gian 5 nam hoat
dong ciia SGDCKHN chua phai la dai,
nhung ciing day kho khan, thach thuc
va khong it thanh cong. Nhimg két
qua ma SGDCKHN dat duoc da déng
gop va tao co sénén tang cho moét giai
doan phét trién chiéu sau, quy mo
hon, hién dai hon va hoan thién hon
cta TTCK. Nam 2007, S& da vinh du
duoc Chu tich Nudc trao ting Huan
chuong Lao dong hang Ba va vira qua
da duoc vinh du dén nhan Co Thi dua
do Chinh phu trao tang. Day la thanh
qué cta 5 ndm nd luc chi dao quyét
liet va nhét quan ctia Chinh phu, B6

Tai chinh, UBCKNN, UBND Thanl}
ph& Ha Noi, 1a thanh qua cta su no
luc khong ngimg ctia toan thé can bg,
vién chuc thudc Sé, dac biét 1a thanh
qua hop tac ctia cac thanh vién tham
gia thi truomg, cac doanh nghiép,
déng nghiép qudc t&. Voi nén tdng
vimg chic c6 duge trong 5 nam qua,
chéc chdn SGDCKHN sé tiép tuc vuon
1én khdng dinh vai trd ngay cang to
16m ctia minh - 1a mot dinh ché, mét
mét xich quan trong, gop phén vao su
phat trién ctia thi truong tai chinh Viét
Nam.

BTV
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luru hanh phuong tién lan dau tai dia
ban d6. Nhu vay, d6i véi cong ty
CTTC c6 dia ban hoat dong trén toan
qudc, sé ¢6 trudong hop cong ty phai
giao tai san thué cho khach hang & rat
xa dia ban dat tru sé ctia cong ty. Néu
theo quy dinh, tai sdn d6 phai van
chuyén dén dia phuong noi dat tru sé
cla cong ty dé kham luu hanh, thi rat
kho khidn cho DN va lam gidm tinh
thuce t€ ctia quy dinh.

Ngoai ra, nhiéu DN khi c6 tai sén
thué la cac phuong tién giao thong
ciing vap phai khé khan vé co sé
phap ly tuong tu khi st dung ban sao
cong chimg dang ky xe 6 t6. Nghi
dinh 16/2001/ND-CP cua Chinh phu
d6i véi phuong tién giao thong o
dang ky s& hau quy dinh: Cong ty
CTTC gi ban dang ky chinh, con cac
phuong tién tham gia giao thong thi
chi c6 ban sao cong chung. Tuy nhién,
trén thuc t& DN la bén thué si dung
phuong tién sé bat dn tai mot s6 dia
phuong vi cdc co quan chic nang
khong chap nhan viéc st dung ddng
ky néi trén véi ly do: Chua ¢ van ban
huéng dan ctia bd chi quan hoac
khong dung véi cac thong tu lién
quan. Nhu vay, véi ban chét da quy
tdc trong hoat dong clia minh, cac
cong ty CTTC tai Viét Nam can phai
nd luc lam méi va hoan thién minh
hon nira, dac biét 1a khung phap ly dé
ngay cang thu hut dugc nhiéu DN
quan tam, luu y téi. Hoat dong CTTC
sé van chimg t6 thé manh ctia minh la
lién tuc dap vng nhu cau tiép can cac
thiét bi thiét yéu ciia mot DNNVV tai
Viét Nam. -

Vé phia cac cong ty CTTC, vdn de
huy déng vén dap ung nhu cau ngay

cang 16n cua khdch hang cting la mot
suc ép. Tai Viét Nam, quy mo doanh
nghiép CTTC hién kha khiém ton,
von diéu lé trung binh khodng 150
dén 300 ty déng, trong khi cac
NHTM luén ¢6 vén diéu 1é hang
nghin ty déng. Hon nia, nhiéu
chuyén gia cho rang, dia vi phap ly
ctia loai hinh tai chinh nay chua thuc
su vimg vang ctng khién cac DN di
thué gap khong it rui ro, va cong ty
cho thué chua thé phat huy duoc hét
th& manh ctia minh. Theo ba P& Thu
Ngan - Téng Giam d&c Cong ty
CTTC Sacombank thi hoat dong
chinh ciia cong ty CTTC doi hoi phéi
¢6 ngudn von, nhung viéc huy dong
von ciing rat kho khan, vi vay cac
cong ty CTTC phai c6 dugc nén tang
cting nhu danh muc tai san rat t6t va
¢6 duoc hoat dong bén vimg thi méi
6 thé khuyén khich cac t& chuc tai
chinh ctia nuéc ngoai tham gia vao
thi trudéng nay. Rui ro voi bén CTTC
la mot s6 quy dinh ctia Nha nuéc
chua hop 1y, chdng han nhu quy dinh
sau 30 ngay ké tir ngay c6 thong béo,
bén cho thué méi duoc thu hdéi tai san
mat khé nang chi tra. Day 1a khoang
thoi gian quéa dai dd dé khéach hang
¢6 thé loi dung tiu tan tai san. Chinh
vi vay, muc d6 rui ro trong hoat dong
ctia cong ty CTTC sé cao hon rat
nhiéu so v6i ngan hang.

Trong xu thé héi nhap, dé tén tai
va phat trién vuon ra véi thé giéi bén
ngoai, cac DN budc phai ting nang
suat, nang chat luong hang hoa va
canh tranh vé gia. Muén lam duoc
diéu d¢, trudc hét phai trang bi may
moc hién dai. Do vay, van dé von dé
doi méi cong nghe la rat cdp thiét.
Viéc ti€p can v&i moét kénh ven CTTC
doi véi DNNVV sé giai quyét dugc
con khat von ctia cac DN. &
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