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Tém tat

Doanh nghiép nhé va vira (DNNVV) dong vai tré quan trong trong nén kinh té Viét Nam. Tinh hinh
cAu tric vén thé hién sw phu thude vao vén vay, tiém an rdi ro tiv 1ai suét cao va bién dong ty gia héi
doai. Tuy nhién, co héi tir thi truong tai chinh va chinh sach ho tro la diém sang. Bai bao nghién ctu
vé quan ly céu tric vén trong cac DNNVV, tir d6 dé xuét chién lugc da dang hoa nguén vén, téi wu
héa ty 16 vén tw c6 va vén vay va quén ly rdi ro tai chinh dé DNNVV dbi mét véi thach thirc va tan
dung co héi. Quan ly céu tric von la yéu té quan trong trong su phét trién bén viing cua DNNVV tai
Viét Nam.

T khéa: céu tric von, chién luge, doanh nghiép nho va vira.

Abstract

Small and Medium-sized Enterprises (SMEs) play a pivotal role in the Vietnamese economy. The
capital structure scenario highlights a dependence on debt financing, potential risks associated with
high-interest rates, and exchange rate fluctuations. Nevertheless, opportunities arising from the
financial market and supportive policies provide a glimmer of hope. This research paper delves into
the management of capital structure in SMEs thereby proposing a strategy that involves diversifying
capital sources, optimizing the ratio of equity to debt, and managing financial risks to enable SMEs
to confront challenges and capitalize on opportunities. Managing capital structure emerges as a critical
factor in the development and sustainability of SMEs in Vietnam.
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1. Dat van de

DNNVV doéng mot vai tro
quan trong trong nén kinh t€
Viét Nam, tao ra sy da dang va
sy phat trién bén vimg. Tuy
nhién, dé duy tri va mo rong
hoat dong kinh doanh thi
DNNVV phai d6i mat véi nhiéu
thach thic lién quan dén quan
ly cdu tric von. Cau tric von
hiéu qua, khong chi giup dam
bao 6n dinh tai chinh ma con tao

diéu kién thuan loi cho sy phat
trién, sang tao va canh tranh
trong moi truong kinh doanh
day bién dong.

Tinh hinh tai chinh toan cau
va trong nudc thuong xuyén bién
doi, dac biét 1a trong boi canh thi
truong tai chinh ngay cang phtic
tap va bién dong. Su bién doi nay

anh huong dén kha nang cua
DNNVV trong viéc quan ly cau
tric von. Céc yéu t6 tac dong toi
cau triic von nhu lai sudt, ty gia
héi doai va thi truong tai chinh
c6 thé thay ddi nhanh chéng, tao
ra ap luc tai chinh khong luong
trude. Ngoai ra, DNNVV thuong
d6i mat voi su canh tranh khoc
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liét va nhu cau lién tuc phai doi
mai san pham va dich vu.

D€ doi pho voi nhing thach
thtrc nay va tan dung co hoi, thi
viéc quan ly cau trac von tro
thanh mét yéu to quan trong
trong chién luge kinh doanh
cua DNNVV tai Viet Nam.
Hiéu ro tinh hinh hién tai va
danh gia mirc d6 phu thuge vao
von vay, nguon vén cu thé ma
ho str dung va dé xuat cac chién
luge quan ly cdu tric von hiéu
qua, la muc tiéu caa nghién ctru
nay. Bai bao nay sé phan tich
sau hon vé thue trang cau truc
von ciaa DNNVV tai Viét Nam
va dua ra cac dé xuat cu thé, dé
DNNVV c6 thé déi phé véi
nhimg thach thirc va tan dung
co hdi trong tuong lai.

2. Thuc trang cdu tric vén
trong cac DNNVV tai Viét Nam

Viét Nam da trai qua mét qua
trinh phat trién kinh t& an tugng
trong nhitng ndm gan day va
DNNVV déng mdt vai tro quan
trong trong su noi 1én cuia nén
kinh t&. Tuy nhién, viéc quan ly
cdu tric von trong DNNVV ¢
Viét Nam van dit ra nhiéu thach
thire va co hoi.

Neén kinh té'tai Viét Nam dén
cudi thang 6/2023: du no tong
cong cua nén kinh t€ dat mirc
12,423 triéu ty dong, tang 4,73%
so vOi nam 2022; Du no d6i voi
cac doanh nghiép chiém phéan
16n, voi s6 liéu khoang 6,3 triéu
ty dong, tang 4,66% so voi nam
trudc, chiém 51% tong dung nén
kinh t& cac DNNVV ciing ghi
nhédn mite du ng tiang 1én gan 2,3

triéu ty dong, tang gan 4% so voi
cudi nam 2022, va chiém khoang
18,5% tong du ng nén kinh té.
Diéu nay cho thay, su phat trién
va su phu thugc cua DNNVV
vao nguon von tai chinh.

Ngoai ra, hién tai hau hét cac
To chire tin dung (TCTD) tham
gia cung cap von cho DNNVYV,
nhiéu trong s6 ho da trién khai
cac chuong trinh va san pham
tin dung uu dai. Cac san pham
nay di kem véi diéu kién vay
von va lai suat thdp hon so voi
cac san pham tin dung thong
thuong, nham ho tro va tao diéu
kién thuan loi cho su phat trién
cua DNNVV.

Tinh dén hién tai, cac
DNNVV tai Viét Nam thuong
phu thudc qua mac vao von vay
tir cac nguodn tai chinh bén
ngoai, dac biét la von vay tir cac
ngan hang thuong mai. Diéu
nay cd thé dan dén su phu
thudc qua mirc vao lai suat va
bién dong ty gia hoi dodi gay ra
rai ro tai chinh lén, trong
truong hop c6 su bién dong tinh
hinh tai chinh thé gidi hodc tai
Viet Nam.

3. Chién lwgc quan 1y ciu
triic von hiéu qua

Da dang hoa (Diversification)

Da dang hoa la mét trong
nhimg chién luoc quan ly ciu
triic von quan trong. DNNVV ¢6
thé xem xét da dang hoa nguon
vén, bang cach tan dung cic
nguon tai chinh khac nhau. Diéu
nay co thé bao gom str dung von
tw cd, von vay tir ngan hang
thuong mai, huy dong von tir thi
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truong von nguyén goc hodc
tham chi tim kiém d6i tac dau tu
trong cac du an hop tac cong tur
(PPP). Viéc da dang hda ngudn
vOn, giup giam rui ro va tang
tinh 6n dinh ctia cdu triic von.

Ty I¢ von vay - Von tu c6 toi
wuu (Optimal Debt-Equity Ratio)

MG&i DNNVV can xac dinh ty
1é von vay va von tu cd t8i wu
dya trén nganh cong nghiép,
quy mo kinh doanh va muc tiéu
tai chinh. Ty 1é nay c6 thé thay
d6i theo thoi gian va nén dugc
danh gia lai dinh ky. Str dung
mo hinh tai chinh va du bao
kinh doanh, c6 thé giup xéac dinh
ty 1€ t6i uu gitra von vay va von
tuwr c6 dé tdi wu hoa loi nhuan va
giam rui ro.

Quan Iy rui ro (Risk man-
agement)

Quan ly rui ro tai chinh la
mot phan quan trong ctia chién
lwgc quan ly cdu truc vén.
DNNVV ¢6 thé sir dung céc
cong cu nhu tai chinh twong lai
hodc ty chon tai chinh, dé bao
vé khoi bién dong ty gia hoi doai
hodc bién dong lai suat. Diéu
nay giup giam rui ro va bao vé
loi nhuan trong tinh hinh thi
truomg khong chac chan.

Phan tich thuc tién

Chién lugc nay sé xem xét cac
truong hop thuc tién cta cac
DNNVV tai Viét Nam da ap
dung thanh cong cac chién luoc
quan ly cau tric vén, bang cach
phan tich cac tinh hudng thuc t&
giup ching ta co thé rat ra
nhitng bai hoc va khuyén nghi
cu thé cho cac DNNVV khac.
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4. Gidi phap va dé xuat
chinh sach

Khuyén khich da dang hoa
nguon von

Chinh sdch hd tro diu tu:
Chinh phu c6 thé dua ra cac
chinh sach thué va tai chinh, dé
khuyén khich cac nguén von
dau tu vao doanh nghiép, bao
gom viéc cung cap uu dai thué
cho cdc nha dau tu, dic biét la
trong cac nganh wu tién.

H tro tai chinh tie cdc nguon da
dang: Chinh phu c6 thé tao diéu
kién thuan lgi cho doanh nghiép
truy cap vao nhiéu nguoén von
khac nhau, bao gom von tw c6,
vOn vay tir ngan hang, von tir
nha dau tu va cdc ngudn von tai
chinh khac.

Tao co hoi tin dung wu dai
cho DNNVV

Lai sudt wu dai cho DNNVV:
ngan hang va t6 chirc tin dung
¢6 thé cung cap cac san pham tin
dung vdi lai sudt thap hon cho
DNNVV, giup ho truy cap
ngudn von voi chi phi thap hon.

Tin dung dc biét cho DNNVV:
Chinh phti ¢6 thé xem xét viée
thiét 1ap mot qujf hd tro tin dung
diic biét cho DNNVV, gitip ho o
thé vay von voi diéu kién dé dang
hon va lai sudt uu dai.

Pdo tgo va tu van cho
doanh nghiép

Chuong trinh dao tao: Chinh
pht va cac t6 chiic tai chinh c6
thé thiét lap cac chuong trinh
dao tao va tir van danh riéng cho
doanh nghiép, gitip ho nim
virng cdc chién luge quan ly cdu
tric von.

Truyén thong va tw vin: tao ra
cac chién dich truyén thong va
cung cdp tu van dinh ky dé
nang cao nhan thiec va hiéu biét
vé quan ly cau tric von cho
doanh nghiép.

Gidm sdt va diéu phoi

Tang cuong gidm sdt tai chinh:
Chinh phu va cac co quan lién
quan nén tang cuong gidm sat
vé viéc quan ly cdu tric von
trong doanh nghiép, dé dam bao
tuan thu quy dinh va giam rti ro
tai chinh.

Thiic ddy hop tic giita cic bén
lién quan: cac bén lién quan, bao
gom Chinh phu, ngan hang va
doanh nghiép, can hop tac dé
tao ra moéi truong tai chinh
thuan loi va dam bao quan ly
cdu tric von hiéu qua.

Nhimng giai phap va dé xuat
chinh sach nay c6 thé giup
doanh nghiép quan ly cdu triic
von mot cach hiéu qua hon,
gidm rui ro tai chinh va tao diéu
kién thuén loi cho su phat trién
bén vimg trong tuong lai.

5. Két luan

Trong béi canh nén kinh té
Viét Nam dang phat trién manh
mé va nhu cau von trong
DNNVV ngay cang tang, quan ly
cau tric von tro thanh mét yéu to
quan trong khong thé thiéu. Bai
bao nay da phan tich tinh hinh
cau tric von cia DNNVV tai Viét
Nam, dédc biét la su phu thuge
vao von vay, tiém an rui ro tai
chinh va co hdi tir thi truong tai
chinh, chinh sach hd tro.

Nhin chung, DNNVV dang
d6i mat vai mot loat thach thirc
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lién quan dén quan ly cau triic
vOn, nhung cling c6 nhiéu co
hdi dé ho phat trién va mo rong
hoat dong kinh doanh. Chién
luge quan 1y cdu tric von da
dang hda ngutén von, t6i uu
hoda ty 1¢ von tw c6 va von vay.
Qua do, quan ly rti ro tai chinh
c6 thé gitp DNNVV tan dung
co hoi va doi phé vdi nhitng
thach thic. 0
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