+Céc mé hinh hd frg nguén luc téi chinh cho
doanh nghiép nhé va viia trén thé gidi - bai hoc
cho Viét Nam

NGUYEN THI HOAI LE

B oanh nghiép nhé v vita la hé thong doanh nghiép c6 vi tri hét sie quan trong doi v
ting tritong va on dinh kinh t& xa héi. Tuy nhién, trong qud trinh phdt trién, cic
doanh nghiép nké va vita thuing phdi doi mét vdi nhidu khé khin, thdch thic tit nhiéu phia,
nhét la ti su canh tranh khéc ligt ti cdc d6i thi: do ndng luc han ché vé quy mb véh, trink dé

cong nghé, lac hdu, nhan hec...

ddn dén khd ndng chéng d trude nhitng bién ding hay rii re

khd yéu. Chinh phii & nhiéu nudc dé due ra cde chink sdch hé tro doanh nghiép nhé v vita
khdc nhau nhdm igo moi trudng thudn lgi cho doanh nghiép. Bai viét thong qua kinh nghiém ¢
cdc nuwde v dé xudt lva chon mét trong ba mé hinh k6 tro tai chink doanh nghiép nhé va vita.

Tit khéa: doank nghiép nhé va viza, chinh sdch hé trg doanh nghiép.

1. Hé théng hé trg tai chinh theo dinh

huéng cha chinh phi

Mé hinh nay 14 mé hinh duge nhiéu nude
thuc hién nhét, theo 44 cac chudng trinh, chinh
sich hé trg tai chinh cho doanh nghiép nhd va
vita (DNNVV) dudc chinh phi xdy dung va
didu tiét thyc hién giip DNNVV tiép can dude
céc ngudn von bén ngoai hé trg cho hoat déng
kinh doanh mét cich hidu qua nhat.

L1. Nhét Bin

Nhat Ban duge xem la nude &i ddu trong
viée x4y dung vi thyc hién cac chinh sach h
trg tai chinh cho DNNVV thec dinh hudng
cia Chink phil. Hé théng chinh sach hé trg
tai chinh dude thite hién dda trén hé théng
luat phap bao gém hon 30 vin ban luat lisn
quan dén DNNVV, Chinh sach hé trg tai
chinh cta Chinh phil tap trung vao ba noi
dung cg ban nhu sau:

Hé trg DNNVV vay vén: Chinh pht trye
tiép thyc hién cac khodn cho vay d& véi
DNNVV theo cac chinh sach hd tr¢ phat
trién céng nghiép. Piy chit y&u 1a cae khodn
vay dai han khéng c6 1ai hosc 1ai suit rit
thip dé doanh nghiép diu tu gia ting trinh
db cong nghg, trang bj phuong tién hién dai.
Céc dinh ché tai chinh chuyén bigt trye thuge
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Chinh phd duge thanh lap véi chic néng
chuyén cung dng cac dich vu tai chinh cho
DNNVV v6i cac diéu kién vay vén cing nhu
14i sufit vay uu dai hon nhiu so vdi cac t§
chic tin dung thuong mai khac ¢6 la: Ha
ddng tai chinh nhan dan (1949), Hoi dng tai
chinh DNNVV (1953), Ngan hang Trung
uong cua Hop tac xd cong nghiép va thudng
mai (1936). Bén carh d6 cé mot s¢ cac dinh
ché tai chinh tu nhin tham gia vao hé théng
hé trg tai chinh cho DNNVV Nhat Ban nhu
Ngan hang City, Ngin hang Tin thac, Ngin
hang Tin dung dai han.

Chinh phﬁ cling khuyén khich thanh lap
va phat trién cac t3 chiic tai chinh cta khu
vyc kinh t& tu nhan &€ két hop véi céc tb
chile t&i chinh cng nham tang kha ning tiép
can vén cho DNNVV. Két qua da thanh lap
hdn 862 t§ chic tai chinh phuc vu DNNVV
va hon 4.517 t§ chic tai chinh chuyén tréch
phue vu trong linh vitc néng 14m ngu nghiép.

Thiét lap hé thong bdo lanh tin dung: hé
théng nay nhian bio lanh cho cac DNNVV
vay von tai cie thé ché tai chinh tu nhan. Hiéo

Nguyén Thi Hoai Le, PGS.TS., Vién Hin lam Khos
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héi bao lanh tin dyng ciing dude thanh lap
vdi chifc néing md rng cac khoan tin dung bé
sung va bao lanh tin dung cho cac DNNVV,
Heé thdng bdo lanh dic biét, dd hoat dong tit
ném 1998, ¢6 chitc ning nhu mdét mang ludi
an toin, nhim gidm nhe nhitng 15i loan vé
tin dung va gép phan lam gidm cic vu pha
sdn clta DNNVV.

Hé trg DNNVV huy déng vén truc tiép:
vigc hé trg nay duge thye hién qua nhidu
kénh khac nhau: nAm 1963, Nhat Ban xay
dung Luat Cac cong ty xic tién ddu tu, két
qua la chc codng ty xdc tién ddu tu phuc vu
cac DNNVV duge thanh lap & Tékyd, Osaka
va Nagoya dé: hé trg cho viéc nang c&p cdu
tric nganh céng nghiép, hudng din kinh
doanh va céng nghé, gitp niém y&t ching
khodn va gia ting ngudn von sd hiu, cac
edng ty nay ciing giit vai trd 12 ¢f dong ddu tu
dai han, nhung ho khéng quan tdm dén lgi
nhugn thu vé ti viée ddu tu; Chinh pha cho
phép va khuyén khich cde DNNVV phat
hanh 8 phigu va cac loai gidly t ¢é gia khac
ra cong ching. Nam 1996, Nhat Ban da
thanh 1ap quy ddu tu mao hiém nhim hé trg
vén cho cic doanh nghigp phat hanh trai
phi€u, tham chi truc tiép tai trg cho trai
phiéu dudi danh nghia chinh phé. Chinh phi
thanh 14p san giaoc dich thu cdp ddc 1ap vdi
san giao dich sd c4p nhim dap ing nhu cdu
v& che dich vu tai chinh va chuyén nhugng
clia caec DNNVV. Céc diéu kign niém yét trén
thi trudng thi cdp lang 1o hon nhiéu so véi
san s0 cdp voi muc dich tao co hdi cho cac
doanh nghiép gip kho khén tam thoi nhung
¢6 tiém nang phat trién dude niém yét. Ngoai
ra cling c6 nhiing phuong thitc tai trg khac
nhu hoat dong cho thué trang thiét bi dya
trén Luat Xvc tién hién dai héa cac DNNVV
dé givp cac doanh nghiép ndy kip thdi dng
dung cac trang thiét bi hién dai vao kinh
doanh va cai tién céng nghé.

1.2. Trung Quéc

Chinh séch hd trd tai chinh cho DNNVV
chia Trung Qudc 1a mét trong nhing trong
tam trong chinh séch va chién luge phat
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trién cac DNNVV. Céc chinh sach nay duge
xdy dyng trén cd sd quy mé kinh t& hop ly dé
t§ chitc san xust, ning cao va phat tridn ky
thuat, nang Itc quan tri, quan 1y. Hé théng
eac chinh sach hé trg tai chinh cia DNNVV
Trung Quéc bao gbm:

Thanh Idp ede quy hé trg DNNVY: nam
2010, Trung Quéc da thanh lap Quy HS trg
DNNVV vdi t8ng gia tri 10,98 ty nhén dan t&
tit ngan sich trung vong, nhim h¥ trg vin
cho DNNVV khéc phuc khé khin trong giai
doan khiing hoang kinh t& tai chinh thé gigi.
Bén canh d6, “Quy xanh” ciing dude thanh
lap véi téng gi4 tri 10,6 ty nhan dan té danh
riéng cho cac DNNVV trong viéc d6i méi cong
nghé nhim tiét kiém ning luong va cit giam
khi thdi cac-bon.

Cde chinh sdch hé trg tin dung: céc chinh
sach nay duge thuc hién duéi céc hinh thie
nhu: Chinh phii cho vay trice tiép d6i véi cac
DNNVV gip khé khin trong béi canh thuc
hién chinh sach tién t& thit chat; cho vay
thong qua hinh thic bao lanh tin dung: trong
giai doan 2008 - 2009, Trung Qudc 44 bao
lanh tin dung cho cac DNNVV véi khodn tin
dung 1én dén 1 t¥ nhan dén té. T nam 2010,
Chinh phii Trong Quéc 43 ban hanh Nghi
dinh v& viéc bao lanh tin dyng che cac doanh
nghiép xuit khdu, trong d6 quy dinh céc
DNNVV thudc linh vige nay sé& dude tiép can
cic khodn vay ngén han tai cic ngén hang
thudng mai véi lai sudt do Ngén hang Trung
udng quy dinh. Nam 2011, Ngan hang Trung
Quéc di tham gia vio chuong trinh “Bao
lanh tin dung DNNVV” duge khdi xuéng bai
Hong Kong Mortgage Corporation Limited.
Theo 46, DNNVV s& duge ngan hang Trung
Qude trg ¢ap phi bio lanh trong vong 3 théng
lén t6i 20,000 déla Héng Kéng néu duge
chuong trinh nay xét chon; cho vay thdng
qua chudng trinh hé tro lii sust: nhim gidm
4p Iuc vé chi phi vay vdn cho cic DNNVV, ti
nam 2011 Chinh phii Trung Quéc di théng
qua chuong trinh hé trg 13i sust hd trg
khodng 2% lai sufit cho cic DNNVV. Bén
canh d6, nhim hd tr¢ doanh nghiep xust
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khdu, tit thang 11-2010 dén nay, Chinh phi
Trung Qudc thyc hign hoan thu€ VAT cho
cac doanh nghiép xust khdu (tai liéu tham
khéo tiéng Anh so thit tu 14).

Phdt trién thi trudmg tai chink RS trg
DNNVV: Trung Qudc ddy manh mét loat cac
cai cach lién quan dén hoan thién va phat
trién thi trudng trai phidu doanh nghiép, cho
phép cac DNNVV tiép can vén trén thi
trudng trai phidu nhu cho phép lién két véi
mét ngin hang hay mdt doanh nghiép cé
hang tin nhidm cao ding ra bio lanh phat
hanh trai phi€u hay con goi 13 trai phigu lien
k&t (trai phiéu hgp nhat). Chinh phu ciling
cho phép DNNVV sti dung hinh thite phat
hanh riéng 1é dé chao ban trii phidu cho mét
s§ nha d4u tu nhit dinh, gidp huy dong duge
vén vay véi chi phi huy déng vén thip va tiét
kiém thdi gian.

1.3. An Dj

Theo wéc tinh, An Dé cé khoang 26 triéu
DNNVV, chidm tdi 45% sén lugng san xudt
cong nghiép va khodng 40% kim ngach xust
khéu. Tudng ty nhu § cae nudc, chinh pha
An D§ da thuc hién nhiéu chuong trinh hd
trg tai chinh khéac nhau nhdm trg gitp cho
cac DNNVV nhu céac khodn vay trdc tiép tit
chinh ph, vay véi 1ai suat uu dai, vay théng
qua hinh thitc bdo lanh... Diém thanh cong
nhét la Chinh pht An D3 dé tao ra mot kénh
huy ddng vOn trén thi trudng ching khoan
cho DNNVV.

Diu nim 2012, san giao dich chitng khoan
danh riéng cho DNNVV eda An Do duec
thanh lap véi tén goi BSE-SME thuge Trung
tam giao dich ching khoan Bombay. Day 14
lan thit 3 trong lich sit phat trién trung tam
chiing khodn An D§ (sau 2 lan ddu khéng
thanh cong 1a vao nim 1990 thanh lip san
giao dich OTC v nam 2007 thanh lap san
giao dich BSE Indonext), cac DNNVV ¢6 mét
san giao dich dé huy déong von rong rai ti
cong ching. Sin nay da dén nhén dgt phat
hanh [4n ddu ra cong chiing (IPO) vio thang
2-2012. N&u so sanh véi hai san giao dich
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chitng khoan 16n caa An Db 14 San giao dich
quéc gia (NSE) va San giao dich ching
khoan Bombay (BSE) thi diéu kién niém yét
trén san giao dich ching khoan mdi 14 dé
dang hon rit nhidu.

1.4. Céng hoa lién bang Dicc

Heé thong DNNVV cta Dic hién dang tao
ra gan 50% GDP, chiém hon mgt phén hai
t3ng thu thué cha quéc gia. DE dat duge két
qua nay, hé théhg DNNVV clha Ditc da nhin
duge nhiéu su trg gidp tif cde chuong trinh hd
trg tai chinh ciia Chinh phd, bao gbm:

Hé théng bdo lanh tin dung: hé théng bas
lanh tin dung &61 véi DNNVV duge xay dung
va thyc hién theo 3 md hinh: {1) tin dung wu
d&i cé sy bao lanh ciia Nha nude: cac khodn
tin dung niy dudc phan b8 un tién dic bist
¢ho eac dy 4n ddu tu thanh lap doanh
nghiép, d6i méi cong nghé vio nhitng khu
vuc kém phat tridn trong nudc; (2) bao lanh
cla cac t8 chic bdo lanh tin dung: nhiing t§
chic nay duge thanh lap va bét déu host
d6ng tU nhitng nim 1950 véi sy hgp téc chat
ché ciia Phong thuong mai, Hiép hdi doanh
nghiép, ngin hang va chinh quyén. Nguyén
tic hoat déng co ban la vi khich hang,
DNNVV nhan duge khoan vay tit ngan hang
thueng mai voi sy bzo lanh chia mét td chitc
bao 1anh tin dung. Néu doanh nghiép 1am &n
thua 18, t§ chiic niy sé ¢6 trach nhiém hein
trd khodn vay d6; (3) t4i bao lanh: cic khodn
vay cia DNNVV ¢6 thé duge Chinh phi tai
béo lanh dé tang cudng an todn cho cc
khoan vay cla céc t8 chiic tin dung.

Chitng khodn hod ecdc khodn vay cua
DNNVV: tai Pic, chiing khoan héa da trd
thanh nguén tai trg ciing nhu gigp cc t
chiic tai chinh va doanh nghiép chia sé rii
ro. Chitng khoan héa 14 co ché trong d6 cic
tai sdn tai chinh kém thanh khodn dudc
chuyén ddi thanh cac cdng cu cd thé giao dich
trén thi trudng von. Mot trong nhiing loi fch
cha viée chitng khoan héa 1a nhitng giao dich
chiing khoan duge dam bio biing tai san tai
chinh gidp ngudi phat hanh huy déng dudge
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v, chia sé rii ro cing nhu ting ky han tai
trg vén. Vi dy, c4c khodn phai thu (hodc ¢6
thé 1a tai san) s6 duge chuyén thanh mét goi
sén phdm va ban cho phap nhan dac bist hay
duge hidu 13 cac 8 chic trung gian chuyén
trach (SPV). Cac SPV sé tai tai trg cho gl
sén phdm bing cach phat hanh cac cong cu
nd (hay cdn goi 14 chitng khoan duge ddm bao
bing tai sin t3i chinh — ABS) trén thij trudng
von, Vi du thanh céng trong phét trién loai
hinh thi trudng nay dién hinh nhu san giao
dich Promise clia Ngan hang T4i thist Dic.
Chinh phi cling hd trg gidm chi phi cta cic
giao dich théng qua nhiing s&n giao dich tiéu
chudn nay.
1.5. Thdi Lan

Chinh séch h8 trg DNNVV - loai doanh
nghiép duge Chinh phti Thai Lan xem la
nhan t§ chii chét cfia qua trinh hdi phuc hau
khing hoang - dang trd thanh mét trong
nhitng tiéu didm clia hé thing chinh sich cai
chch kinh t& cha Thai Lan. Trong tim clia
cac chinh sach trg giip DNNVV cda Thai
Lan 1a phat trin mang luéi cac dinh ché tai
chinh trg gitip cho DNNVV, bao gbm:

Thanh lgp Ngdan hding DNNVV nam
2002: véi hoat dong chi y¥u la phat trién,
thic ddy va hd trg DNNVV trong giai doan
khéi nghiép cling nhu md rong va phat trién
hoat déng kinh doaph trong nhiéu linh vie
nhu ning lugng, du lich, xust khiu... thong
qua céc hinh thitc: tin dung vu &ai, b3o lanh
vay von, ddu tu mac hiém va cac dich vu tai
chinh khac. Ngin hang DNNVV chdp nhan
mtte lgi nhusn thép hon do mic 151 suét cho
vay thudng th&p hon va ganh chiu nhiéu chi
phi hon trong qué trinh hé trg DNNVV thye
hién céc khoan vay.

Thanh ldp Cong ty Bdo lanh tinh dung
DNNVV (1991): day la dinh ché tai chinh
chuyén biét thude s hitu nha nuéc véi vai trd
chinh 1& cung cdp dich vy bao lanh tin dung
¢ho DNNVV ho#c phéi hap véi cac ngén hang
thuong mai thye hién ndi long céc yéu chu vé
¢ai san dam bao d&i véi DNNVV khi thyc
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hign vay vén. Quy dinh cho phép nhiéu loai
tii sén thufc s§ hilu cia h§ gia dinh va
doanh nghiép duge st dung lam tai san dAm
bao cho khodn vay nhut d&t dai, nha cita, cac
hgp déng thué mua, gisy phép st dung dt,
s¢ hitu trf tué, may méc thiét bi....

Thanh lip Quy ddu tu mao higm: nim
2003, Quy ddu tu mao hidm véi tdng gia tri 5
tridu bat, tuong dwdng 0,12 tridu USD dudge
thanh 1ap bdi Uy ban Khuyén khich DNNVV
(SMEPO) - 1a cd quan tryc thude Tha tudng
Chinh phl. Muc tiéu clia qu§ nay li khuyén
khich nha ddu tu mua c§ phisu ciia DNNVV.
Qu# ciing nhan dugde nhidu vu dai thué. Tuy
nhién, chi 8§ mdt sd nganh vu tién DNNVV
nhan duge vén ddu tu tit qui ddu tu mao
hiém nhu thdi trang, céng nghé théng tin,
ché bién thiyc phdm va du lich.

Chinh phfi nudc nay dang c6 k& hoach
thanh lap Quy ddu tu mao hiém danh riéng
cho cac DNNVV vao ddu nim 2015 véi s§ vén
ban dAu khodng 1,6 t§ USD. Quy nay do cic
khu vic tu nhin trong nude va qudc t& cing
Chinh phii gép vén (Chinh phii Thai Lan
&6ng gép 10%). Quy sé duge dang ky trén sin
giao dich chiing khoan Thai Lan.

Thi truimg ching khodn cho DNNVV: thi
trudng ching khoin cho DNNVV (MAI-
Market for alternative investment) la mdt
nhénh cta San Giao dich ching khoan Thai
Lan, duge thanh lap nam 1999 nhim cung
cip cAc cong cu ddu tu thay thé cong cu
truyén thohg cho nha ddu tu va hj trg vén
cho DNNVV théng qua tai trg von chi s§
hitu. Mic dit phin ldn cic cong ty niém yé&t &
MAI khong phai 14 cac cong ty méi thanh lap
nhung quy md cla chiing da phan la nho,
chita dyng nhiu rai ro. MAI tao didu kién
cho cac DNNVV giao dich véi cac quy dinh
linh hoat han, chi phf huy d9ng th&p.

2. H¢ théng hé trg tai chinh theo dinh

hudng thi truong

2.1 My

Theo sd' liéu thong ké ciia Cuc Quan Iy
kinh doanh nhé cia M§ (SBA), nhiing nam
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gin diy My ghi nhan su phdt trién nhanh
chéng ctia cac doanh nghiép nhé. Trong nim
2011, s6 DNNVV dang hoat dong ¢ My 1a
5,68 triéu doanh nghigp trong dé doanh
nghiép nhé chifm tdi 99,7% va chiém 63% s8
lugng lao déng trén téng s§ lao dong trong
cac DNNVV. Hang nidm, Chinh phét My dua
ra nhidu chudng trinh khac nhau nham hd trg
tai chinh cho DNNVV. Tuy nhién, rdt han
ché c4p tin dung tryc tip ma chi y&u khuyén
khich v& dinh huéng cic dinh ché tai chinh
cung ting cac dich vu hd tr¢ phat trién
DNNVYV theo nguyén téc thi trudng.

SBA 14 ¢o quan quén Iy tryc tiép Chuong
trinh tigp can tin dung cho DNNVV, nguén
vén ¢la chueng trinh nay duge 18y tif cac
khoan hé trg, ddu tu cha 5.000 ngan hang
thuong mai, cdng ty tai chinh, 170 5 chic
phi chinh phd, Viéen Tai chinh phét trién
cong déng va khodng 300 ¢dng ty ddu tu tai
chinh tu nhan. Chuong trinh nay bao gdm 3
chuong trinh hé trg tai chinh cd ban: chuong
trinh cho vay 7(a) hé trg mie tin dung cao
nhit cho céc doanh nghiép véi cac khodn bao
lanh 1én t6i 5 triéu USD, hang nim trung
binh ¢6 khoang 50.000 khodn béo lanh véi s&’
tién hang chuc ty USD dugc thyc hién théng
qua chuong trinh nay; Chuong trinh 504 la
chuong trinh bao lanh 19n tidp theo, véi mite
hd trg tfn dung toi da 5 triéu USD phuc vu
cho cice muc dich mua sim tai sin; My con 6
chudng trinh hgp tac véi Chinh phii Canada,
theo d6, Chinh phit My khéng truc tidp cung
cfip cic khodn vay ma trach nhiém nay sé& do
Canada thuc hién théng qua mét cd quan hd
trg tai chinh & My 13 Ngan hang Phat trién
doanh nghiép (BDB). Doanh nghiép khi bit
ddu gia nhap thi trudng sé duge hd trg t6i da
25.000 d6la Canada va 50.000 dsla Canada
d6i véi cic doanh nghigp dang hoat dong véi
thdi gian hoan trd vay vén 1a 7 nam va véi
cdc mie 1ai sudt duge Ita chon theo hai hinh
thitc 1ai suat cf dinh hodic 11 sust thay d5i.

Bén canh ciic chuong trinh tin dyng, My
céng phat trién thanh céng thi trudng quy
ddu tu mao hiém. Khac véi tai chinh truyén
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thfng, von mao hiém 1 loai vén c6 thé chip
nhan rii ro cso, diic tinh nay phit hop véi
nhiing DNNVV trong giai doan khoi nghiép
va hoat déng trong linh wvie cong nghé cao.
Dic didm khac cha d8u tu mao hiém la nha
cung c&p von khéng chi ddu tu ma con si
dung kinh nghiém, tri thiéc vad mang ludi
théng tin tich luy }au ném cla minh hd trg
vé k¥ nang quén 1y doanh nghiép. Lich si
phat trién cic doanh nghiép nhu Intel,
Microsoft, Yahoo, Apple thé hién sy thinh
¢dng clia phuong thic dung vén mao hidm h§
tr¢ v nudi dudng doanh nghiép cong nghé
cao. Nhitng doanh nghiép nay khi khdi
nghiép déu nhan duge von ddu tu mao hiém:
Apple nhan duge 400.000 USD, Yahoo nhan
duge 4 triéu USD... Khéng chi ¢6 cac doanh
nghiép khi mdi thanh lap dude hd trg vén
mao hiém, theo théng ké clia SBA, ft nhat
50% doanh nghiép ¢ong nghé cao trong qué
trinh phat trién cha minh da nhan duge sy
trg gifip qua quy diu tu mao hiém.
2.2. Vuong québe Anh

Tit nhitng nadm 1980, Anh di tap trung
x4y dung cic chinh sach hd tr¢ DNNVV véi
phuong chim chinh sich DNNVV 14 cdng cu
dé giai quydt tinh trang thdt nghigp. Dic
diém ndi bat cha chinh sach nay la khéng
dya trén khai niém vé bdo hg DNNVV ma
tuéin theo nguyén téc thi trudng va dude thuc
hién theo trgng diém. Bén canh 46 eiing tdp
trung vao cac hoat dfng dao tao cho doanh
nghiép va thiét 14p vudn vom doanh nghidp
dé dat dude muc dich cao nhat 1a duy tri va
phéat trién sy ning dong clia khu wie it
nhan, thye hién t8t muc tiéu cia quéc gia
trong viée tao cong #n viée lam cho x& hoi,
xtic tién vA ci thién tinh canh tranh cia nén
kinh t& Hé théng chinh sach hd trg tai chinh
cho DNNVV c@a chinh phG Anh tap trung
vao mét s8 ndi dung nhu sau:

Bdo lanh cdc khodn vay cho cdc deanh
nghiép nhé: thyc hién cho vay @61 véi
DNNVV ¢6 mite doanh thu khong vugt qui
1,5 triéu bang (d6k véi nganh san xuat 13 3
triéu bang); tong gia tri khoan cho vay tif 5
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nghin bing dén 100 nghin bang (khoan cho
vay tit 5 nghin dén 250 nghin bang danh cho
céc doanh nghisp dang hoat déng tit 2 nim
trd 1én); t¥ 1¢ bae lanh la 70% tong gia tri
khodn vay (85% déi v&i cong ty d3 hoat déng
tit 2 néim trd 1én) va phi bdo lanh )a 1.5% gia
tri khodn vay (0.5% néu trong trudng hop
khodn vay 6 14i sust ¢§ dinh).

Khodn vay cho cde chuong trinh dao tgo
doank nghiép nhé: cung cdp khodn von vay
cho chudng trinh dao tao huéng nghiép cho
céc cong ty cé tix 50 (hodc hon) lao ddong.

Thi trudng ching khodn danh riéng cho
DNNVV, bao gbm: (1) AIM (Alternative
Investment Market): diy 1a san ty chg, la
mit nhinh cfa San giao dich ching khoén
London (LSE), duge thanh l4p ti ndm 1995.
AIM tgo didu kién cho eac DNNVV giao dich
véi cic quy dinh linh hoat thé hién & viée c6
it quy dinh va 18ng 180 hon nhu khdng yéu
cAu v& miic vén héa hokic s& lugng cd phin
phat hanh..; (2) TechMark 13 mt san giao
dich chuyén biét khac hoat dong tusng doi
gidng véi ATM vi ciing 13 mdt nhinh cta
LSE. Hoat ddng vdi nguyén tic chung nhung
TechMark nhung danh riéng cho cée cing ty
cong nghg; (3) Ofex 1a mét thi trudng hoat
ddng doc lap khdc danh riéng cho viéc phat
hanh véi quy mé nhd hon § Anh. Quy trinh
hoat déng ciia Ofex tucng d6i giong véi ATM
vd TechMark nhung don gidn hon. Thi
trudng ciing kém thanh khoén hon néu so
sanh vdi ATM. Ngoai ra, chinh phu uu dai
thu€ cho céc nha ddu tu dé he dau tu vao cac
cbng ty duge Chinh phi chi dinh.

3. Hé théng hé trg tai chinh theo dinh

huéng tu vin

Bién hinb cho mé hinh nay 14 hé théng hd
trg tai chinh cho DNNVV cta Dai Loan. V&
<0 bin, Chinh phil Dai Loan khong can thiép
sau vao céc quyét dinh ciia cic doanh nghiép
nhung déng vai trd chit xic téc thong qua hé
trg tai chinh. Chinh phi trd gidp théng qua
h3 trg ky thuat tu vén quan 1y va hé trg tai
chinh. Cac doanh nghiép hat nhan 6 trich
nhiam phd hop, gidm sat va cai tién hoat

-
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dong cha cac doanh nghiép vé tinh ctia minh.
Céc doanh nghiép hat nhin tham gia hé
thong nay vi duge trg cip tai chinh, ¢dn che
doanh nghiép vé tinh tham gia vi mudn nang
cao hiéu qua san xuidt. Hé thdhg ndy gép
phén chia sé thong tin v tao ra cd ché dé
chinh phd thuc thi cac chinh sach eia minh.
Chinh phiit hd trg tai chinh tin dung cho
DNNVY thdng qua cac chinh sach nhu:

Thanh ldp ngén hang DNNVV: thang 7-
1975, Luat Ngin hang Dai Loan da duge sita
d8i, b8 sung thém ndi dung “ngén hang
DNNVV”, trong 46 quy dinh rd nhiém vu
chinh cha ngin hang nay la cung cip nguén
von dai han cho DNNVV. Bén c¢anh 46, Dai
Loan da thyc hién cac hién phap khuyén
khich ngan hang thudng mai khac cung <4p
tin dung cho DNNVV nhu: diéu chinh lai
suit; quy dinh ty 1& cung cip tin dung cho
DNNVV ting 1én hang nim. Ngin hang
trung udng yéu cdu ngin hing thudng mai
phéi thanh lap phong tin dung danh cho
DNNVYV tao diéu kién cho ce doanh nghiép
ndy ting kha nang tiép cin véi ngén hang.
Diing thoi, Ngian hang Trung udng sit dung
chuyén gia tu vén cho DNNVV vé bién phap
cling cf cd ciu tai chinh, ting kha nang tai
trg cho doanh nghiép.

Thanh lip Quy phét trién DNNVV: Dai
Loan cho phép thanh lip cic qu¥ cé chiic
ning ¢ap von cho khu vye niy qua hé théng
ngén hang. Hang nim, chinh quyén phin b
ngan sach cho cac quy phat trifn 12 tf Dai ta
va qu¥ c6 trach nhiém cung c&p khodn vén
nhdt dinh cho DNNVV nao théa man cac
diéu kién ma chinh quyén dua ra véi mic lai
suft uu dai. Loi nhuin tit cac quy phat trién
nay ditng cho chudng trinh hd trg phat trién
DNNVV tai cac dia phudng.

Thant lép Quy bdo lanh tin dung: nam
1974, Dai Loan di yéu cdu cac thé ché taj
chinh gép von cting chinh quyén dia phuong
thanh 14p Quy bdo lanh tin dung cho
DNNVV véi mue dich hé trg tai chinh cho cac
DNNVV ¢6 tiém nang phat trién nhung thiéu
tai san dé c6 thé thé chp cho céc khoan vay.
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Quy béo lanh khoang 70-80% mtic vay nhim
chia 86 rdi re vii ngan hang nén he thdy tin
tudng hon trong c4p tin dung cho DNNVV.

Thanh lip Trung tdm tu vdn tai chinh
cho DNNVV: thang 7-1982, bay ngin hing
thude s hitu nha nwée 44 gop vén thanh lap
“Trung tim tu vin ddu tu mao hifm
DNNVV” véi t8ng s& von ban déu tri gia 100
triéu Dai t6 dé lua chon va tai trg cho nhiing
doanh nghiép dang gip khé khin vé tai
chinh nhung cé tiém ning ting trudng.
Ngoai hd trg vé vén, DNNVV con nhan duge
tu v&n, h3 trg dio tao quan 1y tai chinh, cai
thién hé théng k& toin, ting cudng kha
nang 1ap k& hoach kinh doanh, cai thién
bién phap thu héi vén.

Cde &6 chite tw vdn, hd trg tai chinh
DNNVV khde: qu§ tin théc, cong ty ddu tu,
cong ty ching khoan, ngin hang thuong
mai vA cae dinh ch& t2i chinh phi ngan
hang ciing phdi hop hd trg vén dai han cho
DNNVV théng qua céac hinh thitc bao lanh
phat hanh ching khoén, tai trg thudng
mal...

4. Bai hoe kinh nghidm vé chinh sach

tai chinh cho Viét Nam

Véi ba mé hinh hd trg tai chinh eho
DNNVV néu trén, viéc lda chon mé hinh
nio cin phdi xem xét dua trén dic thi ciu
triic tai chinh va hoat dong ctia DNNVV tai
mbi quic gia. M6 hinh diu tién duge hb trg
tric tifp cta Chinh phii véi ngudn tai trg
déi dao s gitp cac DNNVV phét trién viing
manh, chinh sach nay &4c biét hidu qui khi
nén kinh t& ting trudng manh va chinh phi
¢6 nguén lyc tai chinh t6t. Tuy nhién, tiép
can vén theo mé hinh nay, DNNVV thudng
chiu thit tuc hanh chinh va chi phi tai chinh
cao. Pac bift, vain d& dao ditc ludn 13 msi
quan tdm hang ddu. Mo hinh theo dinh
huang thi trudng s& khic phuc nhitng nhuge
diém cia mé hinh déu tién, giup DNNVV
ti€p cAn vén trén nguyén tic binh dang,
tuong d6i canh tranh véi cac khéi va ngénh
nghé kinh t& khic. Song véi esc quic gia
kém phat trién, day khéng phai 1a lva chon
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hop 1y vi hé théng DNNVV chua di tidm lye
d€ hoat déng t6t trong méi trudng kinh
doanh nhut vay. Ma hinh tu vin cing 13 mét
hudng ti8p can khac cho cac quéc gia trong
viéc thye hién cac chinh séch tai chinh h§
trg DNNVV.,

Tuy wvhién, di tiép can hé trg tai chinh
cho DNNVV theo mo hinh nao, Chinh phi
cée nuge ddu rit quan tdm chu trong tip
trung viio 2 ngufn vén cd ban 1a vén tin
dung trén thi trudng tién t& va von c§ phén
trén thi trudng chimg khoan. Déi véi ngudn
von tin dung tit cic ngin hang thuong mai,
ngoai théng qua cac géi hd trg tin dung
riéng v& trgc ti€p. Chinh phu cde nuée con
6 chc hb trg 48 c6 thé d& dang tifp can
ngudn von tin dung tit cic ngdn hang thudng
mai, giap théo gd cic khé khiin cho DNNVV
qua cAc quy bdo lanh tin dung, quy phat
trién doanh nghiép nhé va wita... Chinh
sach tin dung uu ddi cling duge thye hién
trén dign réng cho cic DNNVV véi nhidu
hinh thitc hd trg khac nhau nhu qua géi cho
vay, qua hd trg 1ai sugt, qua théi han vay...
Nhiéu nude con cu thé héa bing dua vio cac
vin ban phap quy.

Viée xay dyung va phat trién thi truding
ching khoidn va van hanh san giao dich
mang lai nhiing 1¢i ich cd ban khi tham gia
nidm y&t trén cAc sin giao dich chimg khoan
danh riéng che cac DNNVV 13: tiép edn che
¢d héi huy dong v6n va tai trg vén trong
tuong lai, ting gid tri nhan dién thucng
hidu, uy tin, duge tai trg bdi vén mao hifm
(venture capital), ting tinh thanh khoan cho
o6 déng, tao difu kién thuan Igi cho téng
trudng théng qua hoat déng mua lai va sap
nhép, khuyén khich tinh thin sang tao, tinh
thin doanh nghigp, phan b3 rti ro hidu qui
hon. Nhigu nha phan tich kinh t& & cdc nuéc
ciing cho ring viée duy tri 14u dai va dién
réng tin dung tu d&i 1a khé khin trong khi
Ngan sach nha nudc c6 han thi viée xdy dung
va phat tridn san giao dich chitng khoan
chuyén biét cho cac DNNVV la bién phép 1au
dai va hidu qui, mé rng cic hinh thic tai
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trg cho cac doanh nghiép ra thi trudng va
phit hdp véi ca cac nwde dang phat trién.

Viée hd trg cho cac DNNVV ciing duge tap
trung cho cic nganh duge Chinh phii uu tién
phat trién, cdc wu dai ciing khéng chi 1a cho
san xu#t kinh doanh qua hé trg vén, vu dai
thué... ma con b8 trg qua ty gia va khuyén
khich xudt khdu. Mot dic tha cia cac
DNNVV vi tinh i ro cao, cic chinh sach hé
trg cling da cha trong téi viée chia sé cc rii
ro niy dé cac DNNVV c¢6 thé ti€p can duge
cac ngudn von dé phat trién./.

TAI LIEU THAM KHAQ

1. Nguyén Ha Phuong (2013), Kuch nghiém quéc &
vé chinh séch tai chinh hd tro phat trién doanh nghiep
nhd va vita, Vién Chién lucc ngan hang.

2. Nguyén Thé Binh (2013), Kinh nghi¢m qudc t€ vé
chinh sich h trg phit trién DNNVV thé gidi va bai hoc

[ ——
Ngtnén eav Kinh 656441 - Thdng 22015

kinh nghi¢m cho Viét Nam, Tap chi Phét inén va héi
nhip, s6 12 (22), thang 9-10/2013.

3. Nguyén Pitc Tam (2014), Kinh nghi¢m clia mot 56
nude phat trién vé chinh sich hé tre va phit wién danh
nghigp nho va vira, Cuc Qudn 1y dang ky kinh doanh.

4. A report from the Economist Intelligence Unit
(20103 SMEs in Japan - A new growth driver, The
economist

5. Japanese Small and Medum Enterprise Basic Law.

6. Martin Kenney, Kyonghee Han and Shoko Tanaka
(2004). The globalization of venture capital. the cases of
Taiwan and Japan Development, Trade and SMEs.

8. Amit Boun et all (2011), Report on Support to SMEs
in  Developing  Countries  Through
Intermediaries, Dalberg pulisher.

9. Guo Tian Yong (2005): International Comparison

and Reference of SMES Financing, Securities Times.

Financial

10. Céc bai nghién ciu trén Secial science research
network {www.ssrn.com).

53





