Nhang van dé thudc hé thong doanh
nghiép lam han ché kha ndng hap
thu von tin dung hién nay

ThS. TRAN THI XUAN ANH - NGO TH| HANG

Hoc vién Ngan hang

Bao cao quy I/2014 cua Ngan hang Nha nuoc Viét
Nam (NHNN) cho thdy, dén thang 3/2014 tin dung dd
co tang truong thuc 1,35% sau hai thang giam lién tuc
(0,55% trong thang I va 0,65% trong thang 2). Tuy
nhién, tin dung céng nghiép hé tro va tin dung cho xudt
khau tang thdp va tin dung danh cho doanh nghiép

vira va nhé van giam so voi cudi nam 2013. C6 nhiéu
nguyén nhdn dan dén thuc trang nay, song xudt phat tir
nhirng van dé thuéc ndi tai cia doanh nghiép, mot sO
van dé co ban can dwoc phan tich, danh gid nham givip
doanh nghiép hdp thu dwoc dong tin dung ciing nhir
giup NHNN diéu chinh viéc bom vén ra nén kinh té mot

cdch hiéu qua.

1. Nhu ciu vén thue té cia
cac doanh nghiép
heo két qua diéu tra cua
Phong Thuong mai va
Cong nghiép Viét Nam (VCCI)
nam 2013, ¢6 65,2% doanh
nghiép duoc hoi ¢ nhu cau
vay von ngan hang. Con s6 nay
cd xu hudng ting lén so voi
nam 2012 (57,3%). Tuy nhién,
nhin lai chi ti€u tang trudng tin
dung ngan hang trong nhiing
nam qua cho thay, trong ba nim
trd lai day, tang truong tin dung
thyc t& ludn thap hon so véi
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muc tiéu dé ra va c6 xu hudng
giam xudng. Muc ting truong
tin dung d6i v6i nén kinh té
nam 2011 1a 14,41%, thap hon
5% so vo1 muc tiéu 20% va
giam gan 60% so voi chi tidu
thuc hién binh quan giai doan
2004- 2010 (35,17%), tuong
ty ndm 2012 thip hon so vai
nam 2011 hon 8%. Nam 2013,
muc ti€u dat ra kha sat so voi
thuc té (12,14%) nhung ting
truong van ¢ mirc kha thap so
v6&i nhitng nam trude d6. Tham
chi hai thang dau nam 2014,
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tang truong tin dung & muc am
s0 v6i cudi ndm 2013. Bé duy
tri ting truong 6n dinh, trong
thoi gian t6i, chi dao chung
ctia Chinh phu 1a NHNN tiép
tuc tang tin dung cho nén kinh
té, song néu su léch pha trong
quan hé cung- cau tin dung hién
nay khong duoc giai quyét triét
dé, dong vén tin dung kho c6
thé dugc hap thu ddy du boi hé
thong doanh nghiép dang can
v6n hién nay.

Ciing theo két qua khao sat
cua VCCI, trong $6 34,8%
doanh nghiép dugc hoi khong
¢6 nhu cau vay von, ¢6 40,5%
doanh nghiép cho ring nguyén
nhan do muc 13i suat tin dung
cao; 21,1% doanh nghiép
khong mudén vay von vi thi
truong ti€u thu san phém bi
thu hep; 18,6% doanh nghiép
giai thich do da tim dugc kénh
huy dong von khac va 19,1%
cho rang do cac nguyén nhan
khac. Nhu vay, 0 rang nhiing
khé khin trong viéc tiép cén
von tin dung khong chi xuét
phat tr phia cac ngan hang
ma con tur chinh ban than céc
doanh nghiép. Nhiing van dé
noi tai nay can phai dugc lam
16 nham ting cuong kha ning
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hap thuvén din dung cia cac
doanh nghiép ddng thoi khoi
thong ciing nhu nang cao chét
luong dong tin dung cua cac
ngan hang hién nay.

2. Nhitng vin dé thudc hé
théng doanh nghiép

2.1. Céu triic véon cia cdc
doanh nghiép Viét Nam dang
tiém dn nhiéu riii ro

Vé mit 1y thuyét, cdu trac
vbn dé cap dén cach thirc doanh
nghi¢p tim kiém ngudn tai
chinh thong qua cac phuong an
két hop gitra von chu s¢ hitu va
v6n vay (phat hanh trai phiéu
va di vay). Ciu trac vén tdi uu
1a phuong an doanh nghiép két
hop hai ngudn vén trén nham
dat dugc chi phi st dung von
binh quan nhoé nhét va do do,
gié tri doanh nghiép duoc tdi vu
hoa. Van dé cbt 15i ctia cau triic
von toi wu 1a sy danh doi gitra
chi phi va lgi ich cia doanh
nghiép khi lya chon cac ngudn
tai chinh. Tai tro bang von vay
tao ra “la chin thué” cho doanh
nghiép (thué dugc danh sau 1ai
vay), song mat trai ctia van dé
1a vay no cang nhiéu thi chi
phi kiét qué tai chinh cang 16n
(costs of financial distress), va

Biéu d6 1. Ting trwéng tin dung giai doan 2006- 2013 (%)

mot lic nao do s€ lam triét ti€u
lgi ich ctia 14 chin thué, tir d6
anh huong dén hoat dong kinh
doanh, tham chi c6 thé dan toi
dong ctra doanh nghiép. Tai
trg tir von gdp co phan khong
tao ra chi phi sir dung v6n cho
doanh nghiép. Tuy nhién, cac
cd dong co thé can thiép vao
hoat dong diéu hanh doanh
nghiép. Ky vong cao vao hi¢u
qua san xudt kinh doanh cua
cac nha dau tu ciing tao stc ép
dang ké cho doi ngii quan 1y.
Phan tich ciu tric vbn cua
cac doanh nghi¢p Viét Nam
trong thoi gian qua cho thay, #y
Ié ng trén von cua cdc doanh
nghiép dang & mikc rdt cao.
Theo uéc tinh cua B K& hoach
va Pau tu nim 2013, ty 1& no
trén von chu so hitu trung binh
cua cac doanh nghi¢p Viét
Nam vao khoang 2,33 lan, va
ty 1¢ no dang chiém 70% tong
ngudn von cia doanh nghiép.
Pay 1a ngudng no t6i da trong
co cAu von dau tu cua cac du
an san xuat, kinh doanh thong
thuong (ty 1& hop 1y trong mbi
quan h¢ gifra an toan va hi¢u
qua str dung vén 13 40%- 60%).
Tinh riéng dbi v6i cac doanh
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EAMuc tiéu

i Thuyc hién

nghiép niém yét trén SGDCK
Ha Noi cho théy, ty 1€ ng cua
cac doanh nghi¢p khong nhirng
cao ma c6 xu hudng ngay cang
tang 1én. Nam 2011, von dau
tu cua chu s¢ hiru ting 9.456
ty dong (twong dwong 13,6%)
so voi nam 2010, thi cac khoan
no phai tra tdng véi muc tang
la 107.439 ty, tuong duong
tang 25,4%. Hé s6 No phai tra/
VCSH binh quan cua cac cong
ty luén dao dong & muc 2 lan
trong giai doan 2011- 2013,
tham chi nam 2012 con s nay
la 2,89 lan, cang thé hién rd
thyc trang sir dung don by tai
chinh cao trong hoat dong kinh
doanh cua céc doanh nghiép
niém yét.

Néu xét trong timg nganh trén
SGDCK Ha N¢i, trong 3 ndm
qua, nganh Thép ludn co ty 1€ ng
trén von chu s¢ hitu cao nhat voi
muc trung binh 2,5 lan; tiép dén
1a bat dong san & muc hon 1,5
lan va thap nhét 1a nganh tiéu
ding trén 1,3 1an. Nam 2013, ty
1€ ng nhin chung cua céc doanh
nghiép c6 chiéu hudéng giam
xuéng do sy chu dong diéu
chinh cta doanh nghiép nham
giam muc d¢ su dung ng phuc
vu hoat dong san Xuét
kinh doanh, tuy nhién
mirc giam chua nhiéu.
Ty 18 no thyc té van
cao so voi nhiéu nén
kinh té khac, ké ca
nén kinh té phat trién
1An m&i ndi. Vi du,
cac cong ty niém yét
tai My nam 2011 co
ty 1¢ nay 1,2 1an va tai
Trung Qudc 1a 1,06
lan.
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Biéu dd 3. Ty 1é no trén von chii sé hitu ciia mdt s6 nganh
mem B4t déng san mmm Tiéu dung  weem Thép ——Trung binh nganh

2010

2011

Ngodi ra, quan sat cdu tric
von ciia doanh nghi¢p Viét
Nam ciing cho thiy qua ntra sb
doanh nghi¢p da st dung ty 1¢
no ngin han cao dé tai tro cho
dau tu tai san. Cuy thé, ty 16 nay
d6i v6i cac doanh nghiép niém
yét trong giai doan 2010- 2012
14 56%, dén nam 2013 c6 giam
xudng nhung vin & muc gan
54% s6 lwong doanh nghiép.
Hé $6 no ngén han trén téng
tai san cua doanh nghié¢p (Bang
2) ciing phan nao cho thiy
thyuc trang trén khi hau hét cac
doanh nghiép str dung gan 40%
no ngén han tai trg du tu tai
san.
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Kun A1

Biéu d6 2. Két qua khao sat 1y do doanh nghi¢p khong vay vén

m 131 suat cao

Nguon: VCCI, 2013
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Nguon: Tong hop tir SGDCK Ha Noi

Diéu ding noi, trong co
cdu vay no hién nay cia cic
doanh nghiép phan lén déu
dwa vao ngudn von tin dung
cua cac ngan hang thuong mai
(NHTM). Thyc té cho théy, ty
1¢ cung tng vén cuia NHTM
chiém t6i 93%, con lai 1a do
céac t6 chirc tai chinh khac cung
ung, trong khi ¢ céc thi truong
tai chinh phat trién khac nhu &
M§, NHTM ddm dwong 45%
vbn cho nén kinh té, con lai 1a
do cac dinh ché tai chinh khac
ganh vac.!

' TS. Dinh Thé Hién (2012), “CAu truc
vbn clia doanh nghiép dang trong tinh
trang bao doéng”, http://www.misa.
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at dong thitrwong trai

phiéu Viét Nam trong thoi
gian qua ciing phan nio
ly giai cho thuc trang néu
trén. Sau hon 13 nam hoat

WThitreong tiéu  dong, thi trudng tréi phiéu
];il‘-l san phamthu 45 6 mic taing trudng
P . tt, binh quan hang nim
'Tmflg“kggckmh giai doan 2001- 2011 dat
muc tang trudng hon 40%.

m Neuyén nhin Béﬂ cdo AThc,eo fléi trai
khac phiéu Chau A cua ADB

cho théy, hai nam gan day
Viét Nam la thi truong trai
phiéu c6 mirc ting trudng
cao nhat trong khu vuc,
dat 25 ty USD trong ndm
2013. Tuy nhién, néu tinh
theo tiéu chi tong du no
trén GDP thi quy moé thi
truong van con thap so voi
mot s qubc gia co trinh
d6 phat trién hon nhu Thai
Lan, Malaysia... Tong du
no thi truong trai phiéu
tinh to1 thang 3/2013 tai
Thai Lan la 75% GDP,
tai Malaysia 1a gan 110%
trong khi con ) nay tai Viét
Nam chi trén 20%.

Mit khéac, néu nhin vao co
cu thi truong trai phiéu c6
thé thiy, ty 1é giita trai phiéu
chinh phu va trai phiéu doanh
nghi¢p c6 muc chénh 1éch kha
r& rang, phan anh su chi phdi
thi treong dén tir phan khic trai
phiéu chinh phu. Cuy thé, tinh
dén cudi 2012, trai phiéu chinh
phu va trai phiéu duoc Chinh
phii bao lanh chiém khoang
15,7% GDP, trai phiéu doanh
nghiép chiém khoang 5,56%
GDP va mot phan nhé con lai
1a trai phiéu chinh quyén dia

com.vn
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Bang 1, Mot.sd’chi tiéu tai chinh cia cong ty niém yét trén SGDCK Ha

tir 12%/nam tré 1én.

Noi Diéu niy c6 nghia
T Chi tiéu _ 3111212011 3112/2012[ 311212013 | |3 1 hoang 50% s6
1 S? Iwo’rjg C(?ng ty niém yet ‘ 396 396 377 doanh nghlep cang
2 T?ng von dau tw Cl“ll’J s& hiru (ty dong) 78.947 77.980 99.14 di vay cang 15. Néu
3 |Téng Tai san (i dong) 640.346| 218.810|  82384] yoh tiano cho cac
4 | Téng No phai tra (ty dc")ng)x 530.104 139.628 693.84 nganh bAt dong

Binh quan No' ngan han/Tong tai san ) . A

5 (kh(‘)n% tinh k'héigngén'hang, b hiém) 0,46 0,44 039| sin, thép va tiéu
6 |Binh quan No phai tra/Vén CSH 2,12 2,89 199| dungtrong hainam

phuong. Song ngay ca vi mot
ty 1€ vay ng tu phat hanh trai
phiéu khiém tén nhu vay, day
van chua thuc su 1a kénh huy
dong vén dai han cho doanh
nghiép khi ma ty 1¢ tring thau
cao nhit lai 13 cac trai phiéu
¢6 ky han dué6i 5 nam (chiém
khoang 90% khéi luong phat
hanh).

Vi nhitng phén tich nhu trén
c6 thé thay thyc trang ty 1& don
bay tai chinh cua cac doanh
nghiép hién nay da ¢ mirc qua
caovachu yéu lai phu thudc vao
dong tin dung tor cac NHTM.
Trong diéu kién rui ro 13i suat
0 muc cao nhu thoi gian qua,
didu nay sé tao ra ganh ning
chi phi cho cac doanh nghiép.
Ngay ca o thoi diém hién tai,
11 suét cho vay di giam nhung
chi ap dung ¢ nhiing khoan vay
ngan han, con vay trung va dai
han van hon 10%/nam thi chua
phai 12 thip. Néu doanh nghiép
tiép tuc gia ting cac khoan
no chi lam tang thém chi
phi ki¢t qué tai chinh. Bai

Nguon: Téng hop tir SGDCK Ha Noi

cac NHTM.

2.2. Hiéu qud hoat dong
kinh doanh thip

Tdong hop két qua kinh doanh
cac cong ty niém yét trén 2 san
chung khoan trong 3 ndm tr¢
lai day cho thdy toc do ting
truong doanh thu va lgi nhuan
¢6 chidu huéng giam manh. S6
doanh nghiép bi hity niém yét
tang tor 22 cong ty nam 2012
1én 37 cong ty ndm 2013. Trong
s6 gan 700 doanh nghiép c6 téi
145 doanh nghiép thua 16 trong
6 thang dau nam 2013 vdi tong
gid tri trén 3.300 ti dong va
537 doanh nghi¢p hoat dong co
13i véi trén 39.684 ti dong loi
nhuén sau thué. Tuy nhién, chi
c6 khoang 350 doanh nghiép,
tuong dwong hon 50% sb
doanh nghiép niém yét c6 hiéu
qué sinh 10i trén von st dung
dat muc trén 12%/nam. Trong
khi d6, 13i vay phd thong cia
cac doanh nghiép hién & murc

Bang 2. Ty 1¢ no ngin han trén tong

tai san ciia mot s6 nganh (%)

2011- 2012, ty suat
sinh 101 trén von
chu s& hiru luon (ROE) thép
hon rit nhiéu so voi mat bang
1ai suat cho vay (Biéu do 4).
Niam 2013, con sb nay da dugc
cai thién hon khi mit bang lai
suét cho vay da giam xudng xap
xi bang ROE trung binh nganh.
Song véi cac nudce khace, doanh
nghiép c6 thé vay ¢ mirc lii
suét hién hanh ciing khong anh
huong nhiéu dén hoat dong san
xudt vi von vay tir ngan hang
chi 1a khoan vay bd sung trong
qué trinh san xuét kinh doanh.
Nguoc lai, ¢ Viét Nam, hau hét
von dé phuc vu hoat dong cua
doanh nghiép déu vay clia ngan
hang. Do dé viée tiép tuc hap
thu ngudn von nay khong pha1
la phuong an tot dé toi wu céu
tric von cua doanh nghiép.
Mot van dé khac 13, cac con
s6 thong ké cho thdy hon 50%
s doanh nghiép c6 hiéu qua
sinh 10i ctia dong von sir dung
cao hon muc 13i vay pho thong
lai la nhung doanh nghlep
str dung von vay rat i,
hoic hau nhu khéng sir

toan Vé Céll tric Vé)l’l té)l lr}l Ngénh 2010|2011 (2012|2013 dl_ll’lg, ’tI'OIlg khi Xép X1
s¢ khong duoc giai quyet g4t gong san 033 0,38] 035 0,32| 50% s doanh nghiép‘ co
trir khi doanh I/lghlép phgl Tiéu dung 0,39| 0,41] 0,39] 0,38 ty, 1€ sinh 101 trén dong
tw cai thién cau trac von  [Thep 059| 0,59] 055| 045 VvOn su dung dudi 12% lai
cua minh trude khi mudn [ Tryng binh nganh | 0,42] 0,46/ 0,44| 0,39| di vay ty 1€ cao, thdm chi

hap thy dong tin dung tir
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& murc cao nhit thi truong.
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Bi¢u do 4. H¢ so ROE binh quan ciia m¢t so nganh va lai suat

Kuin M1

cho vay binh quin cia cac NHTM giai doan 2010- 2013

L&i suat cho vay binh quan m Béat déng san mTiéu dung

21,7%

19,1%

2010

2011

Nhirng con s6 trén c6 18 1a 10i
giai hop 1y cho 1y do vi sao lai
suat giam, doanh nghiép van
phai tim céach trd ng, giam ty
1é don bay. Nguyén nhan boi
10%/nam van la mic 13i suat
kha cao voi cac doanh nghiép,
nhét 14 trong tinh trang san xuét
dinh tré, thi truong bat dong
san dong bang va gia tri hang
ton kho tang cao lén dén hon
200.000 ty dong nhur h1en nay.
Viéc duy tri mot co cau von
rii ro nghiéng vé hé sé ng cao
cong voi muc 13i suat vay qua
cao khién nhiéu doanh nghiép
khong c6 kha ning tra ng gdc
va lai vay cho ngan hang. Tinh
dén thang 6/2013, téng s ng
ctia cac doanh nghiép niém yét
lén toi trén 515.000 ti dong,
trong d6 no vay chiém gan
278.000 ti dong, trong khi thi
truong van con gan 130 doanh
nghiép dang 16 lay ké tir cac
quy trudc chuyén sang, gan
350 doanh nghi¢p co s6 ng
ngin han 16n hon tai san ngin
han. Diéu ndy anh huong dén
chat lugng ngudn tin dung ctia
cac ngan hang. Va thyc té-¢iing
cho thdy ng qua han, no xau
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13,0%

2012 2013

Nguén: Tong hop tir SGDCK Ha Ni, NHNN

ctia cic NHTM chua c6 nhiéu
chuyén bién tich cyc trong thoi
gian qua.

Nhu vy c6 thé thiy, hiéu qua
kinh doanh kém trong thoi gian
qua cua cac doanh nghi¢p da
anh huong 16n dén khdi luong
ciing nhu chat luong dong tin
dung cia cac ngin hang. Dé
giai quyét tinh trang nay, vin dé
khong chi 1a khoi thong dong
v6n cho doanh nghiép ma con
khoi thong ca thi truong dau ra
nham giam hang ton kho, thiic
day san xudt kinh doanh va
phat trién san pham, thi phan
mai cho doanh nghiép.

2.3. Chit lwong cong khai,
minh bach hoa thong tin chuwa
cao

Hoat dong quan tri doanh
nghiép dbi voi cac cong ty &
Viét Nam ndi chung va cac

Thép

13,1%

ngdy mot nangeaove chat
luong. Tuy nhién, mot
trong nhiing ndi dung quan
trong cia khung quan tri
cong ty 1a van dé cong khai
minh bach héa thong tin lai
chua thyc sy hiéu qua. So
sanh véi cac thong 18 t6t
trén thé gidi, sd lugng cac
cong ty niém yét dat muc
diém trung binh trong linh
vuc nay chi khoang 40%.
Diéu nay dang 1a mot tro
ngai d6i voi doanh nghiép
khi tiép can ngudn tin dung tir
cac ngan hang vi phan tich thuc
té cho thiy:

Thir nhdt, s6 liéu trong bao
cdo tai chinh cua doanh nghié¢p
thuong khong trung thuc va
thiéu minh bach, sé liéu thiéu
thong nhat, chua theo cac
chuan myc qudc té. Theo quy
dinh cia Viét Nam hi¢n nay, co6
6 loai doanh nghiép bit budc
phai dugc kiém toan bao cio
tai chinh hang nam. Riéng céc
doanh nghiép, to chirc thuc
hién vay von ngin hang thi
dugc kiém toan theo quy dinh
ctia phap luat vé tin dung. Tuy
nhién, phan 16n cac DNNVV
déu khong kiém toan bao cio
tai chinh hang nim. Néu cac
NHTM yéu cau doanh nghiép
kiém toan bao cdo tai chinh thi
diéu nay tré thanh mot rao can

cong ty SR A . iA A . . A1
nié m Biéu do 5. Ty I¢€ n¢’ xau tai cac ngan hang
& tré thwong mai

yé rén 8.82% 8.40%
SGDCK
Hé. Nél 3’72%
néi  riéng 2,29%
dang dan d -
dugc chu a

’ K 2010 2011 -, 2012 2013
trong va Nguon: Uy ban giam sat tai chinh quoc gia

P CHi KHOA HOC & PAO TAO NGAN HA!
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va'tang-chi phi cho cac doanh
nghiép.

Tiép nita, cac chuan muyc ké
toan hién hanh cua Viét Nam la
kha 1 rang va dy du, nhung
chi so véi diéu kién thi truong
tai Viét Nam ma chua phu hop
chuan muyc ké toan theo thong
1€ quéc té. Trong khi do6, viéc
phan loai khach hang doanh
nghiép dé cho vay cia cac
NHTM hién nay lai dang dua
theo chuan myc qudc té, nhung
chu yéu khai thac thong tin trén
bao cdo tai chinh khong theo
chuan myc qudc té cia doanh
nghiép.

Vén dé nita 1a luat hién hanh
khong c6 ché tai du manh dé
bao dam cac quy dinh vé thong
tin bao cao tai chinh duoc
thuc thi mot cach nghiém tuc.
Boi ché tai qua nhe, khong du
strc ran de nén nhiéu nha lanh
dao diéu hanh doanh nghiép
da khong ngan ngai bop méo
thong tin bao cdo tai chinh. Do
d6, néu doanh nghiép khong
cai thién chét lugng thong tin
bao cao tai chinh, thi viéc tiép
can von cac NHTM s& gap kho
khan.

Thi hai, van ton tai kha nhiéu
cac loai vi pham vé cong khai
thong tin din dén sy thiéu tin
tudng gilra cac bén lién quan,
trong d6 bao gdm ca t6 chirc
tin dung va doanh nghiép. Trén
thuc té, cac cong ty niém yét
d3 co nhiéu cb ging trong viéc
chap hanh nghia vu cong bd
thong tin bat thuong: Thong
tin vé Nghi quyét dai hoi ¢
dong, quyét dinh cua Hoi
d@)ng quan tri, viéc chi tra cd
tirc, phat hanh ting vén,...déu

duoc cac cong ty niém yét tu
giac bao cao va cong bd thong
tin, nhung vé hinh thirc va muc
d6 thi chwa dong déu va thuong
cong bd chdm hon so vé&i quy
dinh. Vi pham cong b thong
tin tinh theo sb luong cac cong
ty niém yét vi pham va s6 luot
vi pham thuong thap nhat trong
quy III, cao trong quy II va cao
nhét trong quy IV.

Tu thyc trang trén cho théy,
viéc vi pham cong b thong tin
clia cong ty niém yét van xay
ra, mot phﬁn do nhiing sy chua
hop 1y do céc quy dinh phap
ly lién quan, phan khac do ban
than cong ty chua chi trong
trong viéc xay dung hinh anh
thong qua viéc cong bd thong
tin ddy du, kip thoi ra cong
chung.

Dbi véi hoat dong cong bd
thong tin lién quan dén kiém
toan va bao céo kiém toan: Hau
hét cac cong ty khi cong bd bao
céo kiém toan khong thé hién
tinh doc lap cua cong ty kiém
toan va cac van dé c6 lién quan
dén ¥ kién doc lap ddi véi cac
bao cdo tai chinh. Theo thong
1¢ tot, khi c6 sy thay d6i cong
ty kiém toan, cong ty phai cong
bd 1y do thay d6i dén cong
chiung diu tu, nhung diéu nay
hau nhu chua thuc hién d6i voi
cac cong ty tréen SGDCK Ha
Noi. Thyce trang nay khién cho
viéc tiép can cac nguén von
trén thi truong chung khoan
(théng qua phat hanh ¢ phiéu,
trai phiéu) tré nén kho khin
hon khi khong tao dugc niém
tin & cac nha dau tu cling nhu
cac dinh ché tai chinh khéc.

3. Mot s6 dé xuat

P CHi KHOA HOC & DAO TAO NGAN HA

V6i nhimng vin dé néu trén,
dé thuc day dong tin dung trong
thoi gian t6i, trude hét ban than
cac doanh nghiép can phai xem
xét lai cdu trac von cua minh.
Song song voi do, can pha1
tao diéu kién phat trién cac to
chirc tai chinh- dau tu, dic biét
1a cAn som cho phép thanh lap
cc dinh ché tai chinh méi, nhu
cac quy dau tu mo, quy tin thac
bat dong san, quy huu tri ty
nguyén, cac cong ty bao hiém
an sinh... Cac dinh ché nay
rat thich hop cho viéc chuyén
tap quan mua vang du tritr cia
ngudi dan (ude tinh co thé 1én
dén 40 ty USD) dé dua vao
nén kinh té. Pay ciing 1a tién
trinh phat trién cac cong cu huy
dong von cho nhu cau kinh té
va an sinh xa hoi ma cac nudc
phat trién da lam va ciing 1a noi
dung quan trong trong Chién
luoc Phat trién thi trudng von
dén nam 2020 cua Chinh phu.

Hoan thién co ché chinh
sach cho sy phat trién cua thi
truong trai phiéu chinh phu va
trai phiéu doanh nghiép. Tiém
nang phat trién thi tru:ong trai
phleu cia Viét Nam van con
rat 16n, do véy, dé khoi thong
thi truong nay, can hoan thién
co ché chinh sach theo hudng:
Xay dung va ban hanh cac co
ché chinh sach vé viéc thanh
lap, td chirc va hoat dong cua
cong ty dinh muc tin nhiém
tai thi truong trong nudc; quy
huu tri b sung tu nguyén;
sira d6i, bd sung co ché chinh
sach vé phat hanh trai phiéu
doanh nghi¢p theo hudng ra
soat lai didu kién phat hanh
trai phiéu trén co s¢ xem xét
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Kuin M1

Bang 3. Bang thong ké so lwgng vi pham cong bd thong tin bt thwong tai
SGDCK Ha Ngi giai doan 2009-2011

CBTT bit Tégg S(‘? lwong | Ty lé Trong d6
TT| huong | SO_| vipham | VP [Khong thyc | CBTT [CBTT khong| Vi pham thoi
CBTT| CBTT | (%) | hien CBTT | sai day du gian CBTT
I |Nam 2009 1.397 159| 11,3 0 0 0 159
Il |Nam 2010 1.531 282| 18,4 282
1 |Quy 1.2010 468 28| 59 0 0 0 28
2 |Quy I1.2010 402 100| 24,8 0 0 0 100
3 |Quy 111.2010 338 84| 249 0 0 0 84
4 | Quy IV.2010 323 70| 21,6 0 0 0 70
Il [Nam 2011 2.275 431| 18,9 431
1 [ Quy 1.2011 551 79| 14,3 0 0 0 79
2 |Quy 11.2011 786 232 29,5 0 0 0 232
3 [QUY 111.2011 476 82| 17,2 0 0 0 82
4 |QUY IV.2011 462 38| 8,2 0 0 0 38

viéc quy dinh bat budc c6 hé sd
tin nhiém ddi véi cac dot phat
hanh trai phiéu tai thi truong
trong nudc sau khi co ché vé
xép hang tin nhiém dugc ban
hanh; xay dung co ché phdi

SUMMARY

Nguoén: Bdo cdo gidm sdt cia SGDCK Ha Ngi

hop gitta viéc phat hanh tin
phiéu NHNN va phat hanh tin
phiéu kho bac nhim dam bao
su phat trién thong nhat cua thi
truong va ting cuong su phdi
hop chat ché gitra chinh sach

tai khoa va chinh sach tién té.
Bén canh do, trong bdi canh
suy giam thu nhép thyc té cua
ngudi dan chua co chiéu hudéng
dugc cai thién din dén cau tiéu

Xem tiép trang 106

Credit Capital Absorption Capacity: Intrinsic Problems of the Enterprise System in Vietnam

Quarterly Report I/2014 of the State Bank of Vietnam (SBV) shown that, to March, 2014, total credit growth
experienced a significant increase of 1.35% after two consecutive decreasing months (to 0.55% in January
and 0.65% in February). However, the supporting industrial credit and import- export credit obtained a
quite small growth, especially credit for small-and medium-sized businesses (SMEs) remained a decline
trend compared to the end of 2013. This situation has been derived from many reasons, of which, regarding
to businesses, some basic intrinsic problems need to be analyzed and evaluated to help businesses absorb
much more credit flows as well as help the SBV to effectively adjust the capital injection into the economy in

the future.
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ding ting truong thip nhét
trong nhitng nim gan déy, thi
viéc doanh nghiép trong nudc
cht dong tu thado g& kho khan
dugc cho la giai phép tinh
thé hitu hiéu, nham giup giai
phong nhanh hon lugng hang
t6n kho va ting kha nang quay
vong von nhanh phuc vu tai san
xudt. Chang han doanh nghiép
c6 thé day nhanh tiéu thy hang
hoa thong qua hinh thirc didu
chinh thu hep quy mé san xuét
cling nhu ting cuong xtc tién
thuong mai, dua hang hoa vé
khu vuc nong thén hay day
manh khuyén mai ha gid san
pham dé cit 15. Tang cuong
hiéu qua hoat dong doanh
nghiép cling chinh 1a giai phap
g6p phan ning cao chat luong
tin dung ctia ngan hang.

Ngoai ra, can hoan thién cac
quy dinh vé cong bd thong
tin cta cong ty niém yét trén
TTCK. Cac thong tin vé doanh
nghiép duoc cong b6 trén bat
ky TTCK nuoc nao- chi du:oc

coi 1a tbt neu hot du cac yéu td )
sau: Pug¢ cung cap dinh ky Va

_@mg’han nguoi ﬁaiju c6kha.

-nang. hep—t:an dé dang va du’aq

cong bd dai chung, thong tin' “Growrh,

27 Rodnik,  Dani

dinh bang van ban. m
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