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Huy dong von: Sw khac biét giira doanh nghiép nir 1am chi

va doanh nghiép nam lam chu ¢ Viét Nam

Lé Thi Bich Ngoc*

Bai bdo nghién cieu tinh hinh huy déng vén ciia cac DNNVV néi chung va so sanh thiec trang
huy dong von ciia hai nhém doanh nghiép: doanh nghiép nam lam chii va doanh nghiép ni lam
chii néi riéng théng qua khdo sat 449 doanh nghiép. Két qud nghién cieu cho thdy cdc DNNVV
van diwa nhiéu nhdt vao nguon vén néi bg. Bai bdo ciing dd chi rang so véi doanh nghiép ciia
cde dong nghiép nam, cdc doanh nghiép nit lam chii dwa nhiéu vio nguon von ngi bé hon va
tiép cdn it hon nguon von truyén thong tir cdc t6 chirc tai chinh nhw ngdn hang, cong ty tdi
chinh. Két qua nghién ciru da dwa ra mét sé goi y cho cac DNNVV néi chung, DNNVV nit lam
chii néi riéng, ciing nhu cdc co quan ban nganh, té chike trong viéc hé tro cho cdc doanh nghiép
nay, ddc biét la cdac doanh nghiép nir lam chu cdi thién kha nang tié}) can cdac ngué‘n von bén

ngoai, ddc biét la nguon von cua cdc ngdn hang va cdc cong ty tai chinh.

Tir khéa: Doanh nghiép nhé va vira (DNNVV), Huy dong v6n, Doanh nghiép nam lam chu,

Doanh nghiép nit lam chu

1. Giéi thiéu

Cac DNNVV déng vai tro quan trong d6i véi su
phat trién ciing nhu trong viéc tao ra cong an viéc
lam va doéng goép dang ké vao GDP cia mdi qubc
gia. Tuy nhién, thiéu vén dugc cho 1a mét trong
nhimg yéu t6 chinh can tro hoat dong cia cic
DNNVYV nay. Véi quy m6 nhd, nguén von ndi bd
han ché. Bé phat trién, tiép can duoc cac ngu(‘Sn von
bén ngoai co y nghia dic biét quan trong ddi véi cac
DNNVYV. Khéng c6 du von, cac DNNVV khong thé
dau tu mo rong, phat trién san phém va dich vu moi.
Khéng gidng cac doanh nghiép 16n, cac DNNVV
kho ¢ thé tiép can duoc cac thi truong tai chinh
truyén thong nhur thi truong ching khoan. Thay vao
d6, cac doanh nghiép nay phai dwa vao cac von vay
ngan hang hodc cac ngudn von khong chinh thirc
khac (Coleman, 2000). Tuy nhién, véi gia tri tai san
thé chap han ché, DNNVV ciing gip nhiéu kho khan
khi vay ngén hang.

Ciing nhu cac DNNVV nam lam chu, cac
DNNVYV nit lam chi dong vai tro quan trong cho
d6i voi sy phét trién cla cac quoc gia. Tuy nhién,
ngoai cac kho khan chung ma cic DNNVV dang

phai di mat, cac doanh nghiép cia cac nir nghiép
chii con phai ddi dau véi nhidu thach thirc han ché
két qua hoat dong kinh doanh hon, nhu yéu to vé
trinh d§ van hoda, tinh trang tai chinh, sy bt binh
dang gidi. So véi cac doanh nghiép cua dong nghiép
nam, doanh nghiép n&t lam chu thuong c6 quy mo
nho hon, hoat dong quan 1y thiéu chuyén nghiép
hon. Két qua la, ty 1¢ that bai cia cac doanh nghiép
nay ciing thuong cao hon so véi cac doanh nghiép
nam lam chu.

Trong linh vyc huy dong von, liéu cac doanh
nghiép nit c6 bat loi hon cac doanh nghiép nam lam
chii hay khong? Mot sé cac nghién ciru trude day
cho ring, & giai doan mdi thanh lap cac doanh
nghiép nit lam chu gip nhiéu kho khian hon cac
doanh nghiép cuia cic dong nghiép nam trong viéc
huy dong vén va cic doanh nghiép cua céc nir
nghiép chu kho khin hon trong tiép can von vay
ngan hang (Carter va Rosa, 1998). Tuy nhién, két
qua mot sd nghién ctru khac (vi du cua Riding va
Swift, 1990) lai pht nhan két qua nghién trén.

Binh dang gidi la mot van dé dugc nhidu qudc gia
trén thé giéi quan taim. O Viét Nam, nhitng dong
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gop to 16n ciia phu nit d6i v6i su phat trién kinh té
xd hoi cua dat nude da duoc thira nhan. Vi tri cta
nguoi phu nit Viét Nam ngéy célng duogc cai thién.
Mac du Vay, trong thuc te cudc sdng kinh té xa hoi,
bét binh déng vé gi6i van con hién hitu.

Bai bado nay s€ nghién ctru tinh hinh huy dong
von noi chung va so sanh tinh hinh huy dong von
gitta hai nhom doanh nghi¢p: 1) DNNVV cua cac
nghiép chu nam va 2) DNNVYV cua nghi¢p chu nir
theo timg giai doan phat trién cua doanh nghiép.

2. Nguon von bén ngoai ciia DNNVV

Céc DNNVV thuong tuan theo thu tu huy dong
von nhu sau: trude hét huy dong tir ngudn vén nodi
bo tir loi nhuan giit lai. Néu ngudn vén néi bd khéng
du, doanh nghlep s€ huy dong cac ngudn von bén
ngoai. Trong s cac ngudn Von ben ngoai, doanh
nghiép s& huy dong cac ngudn von vay trudc, cudi
cung méi huy dong ngudn von tir cac c¢d dong thong
qua phat hanh thém c6 phiéu hay huy dong dong
gop thém cua cac c6 dong hién hitu.

Céc nghién ctru trude day déu cho rang vay ngan
hang 1a ngudn von bén ngoai chinh cia cic
DNNVV. Tuy viy, cac DNNVV van gip rat nhiéu
kho khin trong viée tiép can ngudn nay. Nghién ctru
ctia Freeman va L.T.B.Ngoc (2008) da chi ra riang
cac ngan hang thudng coi cac DNNVV 1a dbi tugng
cho vay rui ro cao. Nguyén nhéan la do cac doanh
nghiép nay c6 quy mé nho, thiéu dinh hudng chién
lugc va kinh nghi¢ém quan ly. Thém vao do, tinh
trang bat can xung thong tin dién ra hét suc trAm
trong 6 cac DNNVV lam tang thém rui ro cua hoat
dong cho vay dbi tuong niay. Hon thé nita, nhiéu
DNNVYV thiéu cac k¥ nang 1ap cac béo céo tai chinh
cling nhu cac ké hoach/dé 4n kinh doanh. Két qua
1a, cac thong tin vé tinh trang tai chinh, kha ning
sinh 161 cua cac doanh nghiép nay thuong thiéu va
khong chinh xac. Chinh vi vay, khi cho vay cac
DNNVYV, céc ngan hang thuong yéu cau cac doanh
nghiép nay phai c6 tai san thé chdp. Tuy nhién, quy
mo nho bé dong nghia voi viée gia tri tai san thé
chap ctia cac doanh nghiép nay ciing rat han ché. Po
chinh 13 1y do han ché kha nang tiép can ngudn von
ngan hang cua cac doanh nghiép nay.

bé ¢o may moc thiét bi phuc vu hoat dong san
xuét kinh doanh, thay vi di vay dé mua, cic doanh
nghiép cé thé sir dung dich vu tin dung thué¢ mua.
Khong gidng nhu tin dung ngan hang, tin dung thué
mua 13 hoat dong cho thué may moc thiét bi va cac
dong san khac phuc vu cho hoat dong san xuét kinh
doanh duoc cac to chirc tin dung mua theo yéu cau
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cta bén thué (la cac doanh nghi¢p). Bén thué thanh
toan tién thué cho cac to chuc tin dung trong sudt
thoi han thué dugc hai bén thdéa thuan va khong
dugc hiy bo. Khi két thac thoi han thué, bén thué
duoc quyén s& hiru tai san thué, hoac dugc mua lai
tai san thué, hay tiép tuc duoc thué tai san theo cac
diéu kién di thoa thuan trong hop dong tin dung
thué mua.

Dbi voi bén di thué, hinh thirc tin dung thué mua
dam bao cho cac doanh nghiép c6 tai san phuc vu
hoat dong kinh doanh ma khong phai chi ngay mat
s6 tién 16n dé mua sam tai san ciing khong phai thé
chdp tai san nhu trong truong hop vay von ngan
hang dé mua tai san. So v6i di vay ngan hang,
nhiing diéu khoan va tiéu chi ctia tin dung thué mua
ciing d& dang hon, vi vay, tang kha nang tiép can ciia
doanh nghiép d6i v6i dich vu nay. Thém vao d6, cac
nha nghién ctru (vi du: Holmes,1991) cho rang, tin
dung thué mua chuyén rai ro vé cong nghé va ky
thuat cia may moc thiét bi tir nguoi di thué sang
nguoi cho thué vi ngudi di thué co thé khong tiép
tuc thué tai san khi hop dong thué mua chdm dut.

O nhiéu nudc trén thé gidi, tin dung thué mua
dugc ap dung phd bién, rong rdi voi cac hinh thirc
da dang phong pha. Hién nay, & Viét Nam c6 13
cong ty tai chinh. Try s& chinh ctia cac cong ty nay
chu yéu tap trung & cac thanh phé 16n nhu Ha Noi
va thanh phd HO6 Chi Minh. Mic du hinh thtc nay
dugc cho 1a rat phi hop véi cac DNNVYV, tuy nhién,
s6 DNNVV thuc su tiép can hinh thtc nay con rat
han ché (Freeman va L.T.B.Ngoc, 2008).

Mot ngudn von khong kém phan quan trong d6i
voi cac DNNVV la vay nguoi than va ban be.
Nguon vén nay dic biét quan trong ddi véi cac
doanh nghlep moi thanh 1ap va ¢ céac nu(yc dang
phat trién noi ma kha nang tiép can cac ngudn von
chinh thirc rat han ché. Cac thanh vién gia dinh
dugc cho 1a kém hon cac t6 chic tai chinh trong
viée danh gia cac khoan ddu tu, va vi vy ho thudng
khong yéu cau ty hoan von cao. Trai lai do c6 quan
hé than thiét nén ho thuong chap nhan ty 18 hoan
vbn bang 0 hodc 4m. Tuy nhién, huy dong vén tir
nguodi than va ban beé 1a mot cach huy dong chu:a
du:ng nhiéu phu:c tap. Néu moi viéc sudn sé nguon
von nay goép phan giai quyét kho khin vé vén cho
cac DNNVYV, dong thoi 1am ting su tin ciy giita
nguoi vay va ngudi cho vay. Nguoc lai, hinh thic
nay sé lam xau moi quan hé gitra nguoi vay von va
nguoi cho vay.

Chinh phii ciing c6 thé 12 ngudi cung von cho cac
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doanh nghi¢p. Cac Chinh pht thuong ban hanh
nhiéu chinh sach nhim ting cudng kha ning tiép
can von ciia cac DNNV'V. Céc bién phap chinh phu
thuong ap dung 1a thanh 1ap quy bao lanh tin dung
cho cac doanh nghi€p nho va vira, hodc thong qua
hinh thirc tro cdp hodc thong qua cac bién phap
gidn, giam thué thu nhap cho cic doanh nghiép.
Viéc giam va gian thué nay gian tiép hd trg von
nham giam bét kho khin vé von ciia cac DNNVV.
Cac cach thic hd trg tai chinh ctiia Chinh phu
thuong ddong thoi nhim vao nhidu hon mét muc
tiéu. Piéu nay khién cho cac bién phap hd tro thém
phirc tap va dong nghia vai chi phi dé co duoc cac
khoan hd trg cia Chinh phu thuong 16n. D6 lai la
rao can d6i voi cac DNNVYV.

Lién quan dén ngudn vén thong qua phat hanh cb
phiéu, vé mit 1y thuyét, cac doanh nghiép c6 thé
thong qua thi truong chimg khoan phat hanh ¢
phiéu dé huy dong von tir dai ching dé phuc vu hoat
dong kinh doanh. Tuy nhién, v6i quy mé nho, chi
mot s6 rat it cac doanh nghiép nho va vira c6 thé lam
dugc diéu nay. Phan 16n cac DNNVV, ngudn vén
nay duogc kéu goi thong qua dong gop thém cuia cac
cd dong cac ¢ dong hién hiru hodc goi thém von
gop tir mot sd it cd dong méi.

3. Phwong phap nghién ciru

3.1. Khdo sat

Dé nghién ciru thyc trang viéc huy dong von cia
cac doanh nghiép, bai bao da tién hanh thu thap dit
liéu thong qua diéu tra cic nghiép chii cua cac
DNNVV déng trén cac dia ban cac tinh/thanh phd:
Ha No¢i, Nam Pinh, Thanh Hoa, Ngh¢ An, phia Nam
¢6 thanh phd HS Chi Minh va Binh Duong. Két qua
khao sat thu duoc 449 phiéu phu hop cho viéc phan
tich.

3.2. Cdc thudc do

Nguén von huy dong:

Pé do ludng cac ngudn von s dung cia cac
doanh nghiép, cac nghiép chii dugc hoi vé ty 16 phan
trdim clia timg ngudn von trong tong sd von huy
dong thém cua cac doanh nghiép trong nam vua
qua. Tong cac ngudn von tang thém bang 100%.

Giai doan phdt trién

Giai doan phat trién cta doanh nghiép thé hién &
‘tinh hudng’ trong tng véi ba giai doan phat trién
cua doanh nghiép: giai doan mdi thanh lap, giai
doan phat trién va giai doan truéng thanh. Céc tinh
hudng nay do Kazanjian (1988) phat trién. Chu cac
doanh nghiép dwoc yéu cau chon 1 trong 3 tinh

hudng phu hop nhit véi doanh nghiép ciia minh &
thoi diém khéo sat.

Giai doan mai thanh 1ap: Doanh nghiép mai dang
ky thanh lap. San pham cta cong ty ban duoc va
thoa méin nhu cau thi trudng. Doanh nghiép c6 kha
ning san xudt va ban hang, nhung doanh nghiép
chwa c6 vi tri vitng chéc trén thi truong. Chu doanh
nghiép dang phai thyc thi nhiéu viéc va nhiéu giao
dich. Doanh nghi€p c6 mdt s6 doanh thu va mot sb
don hang.

Giai doan phat trién: Cong ty ting truéng & mirc
cao vé ca doanh s6 va sb luong lao dong. Nhiém vu
trong tim cong ty 1a 1am thé nao san xuét, ban va
phan phdi san pham véi sé lwong 16n va thu dugc
loi nhudn cao. Co cdu to chic cua cong ty di on
dinh va cic luong thong tin dugc hinh thanh mot
cach chinh thie va vai trd ctia nhan vién duoc dé
cao.

Giai doan truong thanh: Hoat dong chil yéu cua
doanh nghi¢p gbém: 1) Phat trién san pham
m&i/hodc/va mot ddy san pham hoan toan moi; 2)
dam bao ting trudng ngudn von; gitr viig hoic ting
thi phan; tham nhap vao céc thi trudng mai. Cong ty
c6 co cau to chirc hoan chinh.

4. Két qua khao sat

4.1. Dic diém cdc doanh nghigp

Trong s6 449 phiéu pha hop cho viéc phén tich,
¢6 176 doanh nghiép thuong mai (chiém 39,2%), 55
doanh nghiép dich vu (chiém 11,9%), 220 doanh
nghiép san xuat (chiém 49%) va 1 doanh nghi¢p
khac (chiém 0,2%). Cac doanh nghiép nay cé tudi
doi trung binh 14 5 nim (Doanh nghiép tré nhat méi
thanh 1&p duoc ntra ndm va doanh nghiép c6 thoi
gian hoat dong lau nhét 1a 26,5 nam), sé lao dong
trung binh cua cac doanh nghiép 1a 43 ngudi (doanh
nghiép 6 sé lao dong it nhét 1a 3 ngudi trong khi d6
doanh nghiép c6 sb lao dong nhidu nhat 1a 400
nguoi). bé phuc vu cho viéc phéan tich, cac doanh
nghiép & giai doan 2- giai doan phat trién va giai
doan 3- giai doan on dinh duoc gOp thanh mot
nhom. Két qua, toan mau co 144 doanh nghiép &
giai doan moi thanh 1ap va 302 doanh nghiép ¢ giai
doan phat trién va truong thanh. Mau c6 363 doanh
nghi¢p cua nghiép chu nam va 86 doanh nghiép cta
nghi¢p chu nir.

Bang 1 so sanh linh vuc hoat dong ctia cac doanh
nghiép nam va doanh nghiép nit cho thiy ty trong
gitra cua cac doanh nghiép cua nam va nit hoat dong
trong cac linh vuc c¢6 sy khac nhau. Tuy nhién sy
khac nhau nay khong 16n. Cu thé, cac doanh nghiép
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Béang 1: Linh vuc kinh doanh ciia ciac doanh nghiép

Toan bo miu Doanh nghiép nam .
Linh vyc kinh doanh j la chu Doanh nghiép nir 1a chu
Sélwong | Tylée% | Séluwong |Ty16% | Séluong | Tylé %
Thuong mai 176 392 140 386 36 41,9
Dich vu 52 11,6 41 113 11 12,8
San xuét 220 49.0 181 499 39 453
Khac 1 0,2 1 0,3 0 0
Téng s6 449 100 363 100 86 100

ctia hai nhom nay chu yéu hoat dong trong linh vuc
san xudt va linh vuc thuong mai. S6 doanh nghiép
clia nghiép chti nam va s doanh nghiép ctia nghiép
chu nir hoat ddng trong linh vyc san xuét chiém lan
luot 1a 49,9% va 45,3%, va trong linh vuc thuong
mai 1an luot 1a 38,6 va 41,9% trong tong sb cac
doanh nghi¢p cua cua tung nhom.

Cac doanh nghi€p nam lam chd va nitr [am chu
déu co sb nam hoat dong trung binh twong duong
nhau (5 nam). V& quy mé, doanh nghiép ctia nghiép
chi nam cé quy mo l6n hon doanh nghiép cua
nghiép chu ni, thé hién & ca von diéu 1é 1an sb
luong lao dong. Cu thé, sb lugng lao dong binh
quan & cac doanh nghiép ctua nghi€p chu nam la 46
nguoi va 15 nguoi ¢ doanh nghiép cua cac nghiép
chii nit. Vén diéu 1¢ binh quén 1a 1.552 tri¢u dong
0 cac doanh nghi€p nam lam chu va la 835 tri¢u ¢

doanh nghi¢p nir [am chu.

4.2. Nguon von huy déng: Sw khdc biét giiva DN
qua cdc giai doan phit trién

Béng 2 cho thiy bn ngudn von cac doanh nghiép
thuong str dung nhiéu nhat dé tai tro cho hoat dong
kinh doanh d6 14n luot 1a: 1) ngudn tir loi nhuan gitr
lai (chiém 28% tong s6 von huy dong); 2) tiét kiém
cua chu doanh nghiép (23,23%); 3) Vay ngan hang
(chiém 18,7%) va 4) tir tin dung thwong mai (chiém
16,68%). Cac ngudn von khac nhu vay nguoi than,
ban bé, vay nhan vién va khac chi chiém ty trong
nho trong téng s6 von ting thém ctia doanh nghiép.

Bang 2 ciing cho thdy, co cdu ngudén von huy
dong cua cac doanh nghiép c6 sy khac nhau theo
giai doan phat trién. Cu thé, & giai doan moi thanh
l1ap, cac doanh nghiép c6 khuynh huéng st dung
dia nhiéu vao vén noi bo tir loi nhuan dé lai tuy

Béng 2: Ngudn von huy déng ciia cac DN - Sw khéc giira cac giai doan phat trién

Toan bd mau Doanh nghi¢p Giai doan Doanh nghiép giai doan Y
moi thanh 1ap phit trién nghia
Nguén von . | biéem | Do R Diém Do . | Diém | Dbo | thong
So K So R So R Kké
lron trung 1éch 1o trung 1éch lron trung 1éch ¢
5 n 5 5
ne binh chuan ne binh chuan ne binh chuan
Loi nhudn gitr lai 449 | 2824| 22860 | 144 | 2930 25283 | 302 | 2785 | 21.688 | 0,532
Tiét kiém cua chu doanh
nghiép 449 | 2323 | 24084 | 14 2462 | 25302 | 302 2248 | 23423 | 0381
Vay cac t0 chire tai chinh
hinh thirc (ngén hang, c6
chinh thitc (ngan hang, cong | 449 | 1990 | 18374 | 144 | 1503 | 16322 | 302 2042 | 19.000 | 0,004
ty tai chinh)
Tin dung thuong mai 449 | 1543 | 16675 144 | 1492 | 17735 | 302 | 1571 | 16228 | 0,642
Vay nguoi thin va ban bé 449 842 | 12201 144 1030 | 13650 | 302 | 753 | 11395 | 0,025
Vay nhan vién 449 1,75 | 6.848 144 125 | 5834 | 3021 200| 7308 | 0279
07
Vay khic 449 | 430| 10979 | 144 472 | 12868 | 302 408 | 9983 | 0566
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nhién su khac biét nay khong 16n. Su khac biét co y
nghia théng ké nim & von vay ngan hang va vay
nguoi than, ban be. Cu thé, & giai doan phat trién
cac doanh nghiép c6 khuynh huéng vay ngan hang
nhiéu hon: vén vay ngan hang ¢ giai doan hinh
thanh chiém 18,72% téng s6 vbn huy dong thém,
trong khi d6 con sé nay ¢ giai doan phat trién va
truong thanh nhiéu hon va 1a 20,42% (p<0,01).
Nguoc lai, mic du chiém ty trong nho hon, & giai
doan hinh thanh va phat trién, cac doanh nghiép c6
xu huéng dia vao ngudn vén vay tir ngudi than va
ban bé nhiéu hon giai doan sau (giai doan dau vay
tir nguoi than va ban bé chiém 8,42% trong khi d6
¢ giai doan sau la 7,53% (p<0,05). Viéc huy dong
von tir cac ngudn khac ciing c6 su khac biét, nhung
su khac biét khong lon.

4.3 Nguon von huy dpng: Sw khdc bi¢t gitla DN
nam va DN nir

Béang 3 cho théy, 0 giai doan mdi thanh 1dp, cac
doanh nghiép nit st dung nhiéu 1gi nhuan gitr lai
(chiém téi 32,65%) va tin dung thuong mai hon
(chiém 18,38%), nhung lai it st dung ngudn vén
vay ngan hang hon (chiém 14,59%), trong khi
nhitng con sd nay ¢ cac doanh nghiép nam lam chu
lan lugt 1a 28,26%; 13,85% va 15,17% (tuy nhién
nhiing su khac biét nay khong c6 y nghia thong ké).
Ngudn von cé su khac biét 1on giita doanh nghiép
nam lam chu va doanh nghiép nt lam chu ¢ giai
doan nay, do la nguén tiét kiém cta cha doanh
nghiép. Con s6 niy & cac doanh nghiép nam lam
chi1 14 26,93%, va & doanh nghiép nit 1am chu thap

hon nhiéu va 1 17,15% (p<0,05).

O giai doan phat trién va trudng thanh, cac doanh
nghi¢p cuia nghiép chi nam cé khuynh huéng su
dung cac ngudn von bén ngoai nhiéu hon, trong khi
céc nghiép chu nir van dya chinh vao ngudn vén tir
loi nhuan glu’ lai. Ty trong loi nhuan giir lai trong
tong s von ting them cua nghi¢p chu nir 1a 32,9%,
trong khi d6, con sb nay cua cac doanh nghiép cua
nghiép chu nam la 26,8% (p<0,05). Pbi véi cac
ngudn von bén ngoai, ¢ giai doan nay, cac nghiép
chu nam co khuynh hudéng tang cuong huy dong
von tir ngudn von chinh thie. Ty trong ngudn von
nay & cac doanh nghi€p cia nghi€ép chi nam la
21,23% va la 16,5% ¢ cac doanh nghiép cua cac
nghiép chu ni (p<0,1).

5. Binh luén va kién nghi

Bai bao nghién ctru thuc trang huy dong von cia
cac DNNVV ¢ Viét Nam va so sanh thyc trang huy
dong voén giita doanh nghiép nam lam chu véi
doanh nghiép nit 1am chu. Twong ty véi két qua cua
cac nghién ctu da dugc thyc hién ¢ cac nudc phat
trién, két qua nghién ctru nay cho thiy so voi cac
doanh nghiép cua cac dong nghiép nam, cac doanh
nghiép nit 1am cht ¢6 quy md nho hon ca vé von
diéu 1€ 1an s6 luong lao dong. Tuy nhién, khac voi
két qua & cac nghién ctu trude, két qua cua nghién
ctru nay cho thay ty 18 cac doanh nghiép nit lam chu
va doanh nghi€p nam lam chu hoat dong trong cac
linh vue kinh doanh du ¢6 su khac biét nhét dinh,
nhung sy khac biét nay khong co y nghia thdng ke.

Nhu di trinh bay, quy mé nho ciing dong nghia

Bang 3: Ngudn vén huy dong ciia DN & giai doan méi thanh lap: Sy khac biét giira DN nir
lam chid va DN nam lam chua

Toan by mau Doanh nghiép nam Doanh nghiép nit Y
sz biém R B biém R B biém R nghia
Nguon von B Do léch So Do léch So Do léch I
SO lugng | trung - Jron trung - luon trung . thong
n n
binh | S| MRS | MR e pin | M ké
Loi nhuén gilr lai 144 | 2930 | 25283 | 110 | 2826 | 23.700 34| 3265| 29994 | 0379
Tiét kiém cua chu doanh
nghiép 144 | 2462 | 25302 | 110 | 2693 | 26372 34 17,15 | 20040 | 0,049
Vay cac t0 churc tai chinh
chinh thirc (ngén hang, 144 | 1503 | 16322 110 1517 | 16917 34| 1459 | 14450 | 0856
cong ty tai chinh)
Tin dyng thuong mai 144 | 1492 | 17735 | 10| 1385 | 17.163 341 1838 | 19334 | 0,194
Vay nguoi than va ban bé 144 | 1030 | 13650 | 110 976 | 13413 34 9,76 | 13413 | 0399
Vay nhan vién 144 125 | 5834 | 110 96 | 2905 34 2,18 | 10884 | 0,291
Vay khac 144 | 472 | 12868 | 110 524 | 14.176 34 303 | 7065 | 0384
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Bang 4: Sir dung cic ngudn von & giai doan phat trién va truwong thanh: Sy khac biét giira

DN nir va DN nam
Toan by doanh nghiép Doanh nghiép nam Doanh nghiép nit Y
o | Dié | Pié Do | D8 Do i
Ngudn vén sé M potech | sé em | Pe s6 iem | Do | nghia
luon trung chudn | Twon trung léch lrom trung léch thong

& | binh M8 pinh | chudn | 0" | binh | chudn | ke
Loi nhuan gidt lai 302 | 2785 | 21688 | 250 | 2680 | 22.059 52| 3290 | 19200| 005
Tietkiem cta chu doanhnghi€p | 50 | ) 4o | 23423 | 250 | 2318 | 23211 521 19,10 | 24364 | 0253
Vay cac to chirc tai chinh chinh
thie (ngan hang, cong ty tai 302 | 2042 | 19000 | 250 | 2123 | 19.072 52| 1650 | 18325 0,1
chinh)
Tin dyng thuong mai 302 | 1571 ] 16228 | 250 | 1504 | 16309 52| 1462 | 15941 | 0993
Vay ngudi than va ban bé 302 | 7,53 | 11395 250 | 729 | 11395 52 8,69 | 11.432 0,42
Vay nhan vién 302 200| 7308 250 | 208| 7439 52 1,63 | 6695 | 0,690
Vay khic 302 | 408 | 9983 | 250 356 9.174 52 6,56 | 13.028 | 0,049

v6i viée loi nhuan gitr lai ciia cac DNNVV ciing rét
han ché. Chinh vi vay, tiép can duoc cac nguén von
bén ngoai c¢6 anh hudng khong nho toi su thanh
cong cua cac doanh nghiép, gitp cac doanh nghiép
c6 von dau tu, mo rong hoat dong san xuét kinh
doanh.

Trong nhitng nim gan day hé thong tai chinh ctia
Viét Nam da c6é mét su phat trién tuong ddi nhanh.
Céac kénh huy dong vén ngay cang da dang. Tuy
nhién, két qua nghién ciru cho thdy, cac DNNVV
Viét Nam (ca doanh nghiép nam lam chu lan doanh
nghiép nir 1am chi) déu chi yéu dya vao cac ngudn
von tr 1oi nhuan gitr lai va tiét kiém cua ban than
chu doanh nghiép. Piéu nay cé thé 1y giai tr hai
khia canh: Mot 1a, cic DNNVV van rat khé khan
trong viéc tiép can cac kénh huy dong von. Hai 1a,
ban than doanh nghiép khong c6 kién thirc, hiéu biét
day du vé tat ca cac ngudn von hodc biét nhung con
tam 1y e ngai dbi trong viéc tiép can mot sé ngudn
vbn nay.

So v6i cac doanh nghiép cua cic dong nghiép
nam, két qua nghién ciru cho thdy cac doanh nghiép
do nit 1am chu c¢6 khuynh huéng dua vao ngudn von
noi bo tir loi nhuan dé lai hon. Doanh nghi€p nir lam
chu ciing it vay ngan hang hang hon, dic biét ¢ giai
doan phat trién va truong thanh mic dau giai doan
nay nhin chung cac doanh nghiép rat can vbn dé
tang truong. Piéu nay dan dén loi thé canh tranh cua
cac doanh nghiép nit lam chu thuong thap hon va
didu d6 ciing co thé giai thich 1y do tai sao cac
doanh nghiép nir 1a chu thuong c6 két qua hoat dong
kinh doanh kém hon cac doanh nghiép ciia cac dong

nghiép nam. Giai thich cho sy khac biét trong hoat
dong huy dong von gitta doanh nghiép nam lam chu
v6i doanh nghiép nir 1am chii c6 mot s6 kha ning
nhu sau. Thir nhat 14 do su khac biét vé cdu tric giira
doanh nghiép nam va doanh nghiép nii: cac doanh
nghiép nir lam cha thuong cd khuynh hudng hoat
dong trong cac linh vuc da phat trién va c6 tinh canh
tranh cao... Cac linh vyc nay thudng cé téc do phat
trién thap, ty 1& sinh 151 han ché. Nhiing linh vuc nay
cling thuong yéu cau vén dau tu thip, ciing chinh vi
vay ma so tai san dung dé thé chip vay vdn cua cac
doanh nghiép hoat dong trong linh vuc nay cling
han ché. Tht hai, sy khac nhau vé nhu cau huy dong
gitra cac doanh nghiép nit so vdi cac doanh nghiép
nam. Cac doanh nghi¢p nit thuong c6 tdm ly ngai
rti ro nén ho thuong chi dua vao ngudn von ndi bo.
Kha nang thtr ba d6 1a trinh d6 quan ly, dac biét la
quan 1y tai chinh cia nit gii han ché hon so véi cac
ddng nghiép nam. Diéu nay giam kha nang tiép can
cac ngudn von bén ngoai dic biét tir cac to chirc tai
chinh chinh thitc cta cic doanh nghiép nit. Cudi
cung, ¢6 thé con co su phan biét ddi xur gitra doanh
nghiép nam vdi cac doanh nghiép nit cia cac t6
chtre tin dung. Tét ca nhiing kha ning nay can phai
tiép tuc duwoc nghién ctru va lam rd trong nhiing
nghién ctru tiép.

Véi s6 lugng dong dao, cac DNNVV néi chung
dang déng vai trd rat quan trong doi véi sy phat
trién ctia mdi qudc gia. Tuy nhién, khé khin vé von
dang 1a yéu t6 chinh can tré sy ting trudng va phat
trién cta cac doanh nghi¢p nay, dic biét la cac
doanh nghiép nir 1am chu. Dé cai thién ngudn von
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cho cac DNNVV noi chung va DNNVV do nit lam
chu ndi riéng bai bao cd mdt so kien nghi sau: Mot
1a, cac co quan ban nganh can c6 nhimng bién phap,

chu trong viéc tiép cén cac ngudn von chinh thuc
nhu von vay ngan hang; Hai 13, ban than cac doanh

nghiép, dac biét 1a cac doanh nghiép ntr lam chu can

chinh sach/chuong trinh tu véan, dao tao, ting cuong
nang lyc cho cac DNNVV dic biét la cac doanh
nghiép nit 1am chi, cung cip cho ho cac kién thirc,
k¥ ning lap cac hd so xin vay von, gitp dd cac
doanh nghiép, dac biét 1a cac doanh nghiép nir lam

chu dong tim hi€u cac nguon von bén ngoai, dac
biét 1a nguon von chinh thire, nang cao trinh d6 quan
ly dé tang kha nang tiép can dugc cac ngudn von

nay.(J
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Acquisition of external capital at Vietnamese small and medium enterprises (SMEs): Differences
between male and female owned firms in Vietnam

Abstract:

This paper examines external source acquisition of SMEs in general and compare this issue between two
groups.: male owned SMEs and female owned SMEs through a survey of 449 SMEs. The findings show that
SMEs in Vietnam mainly rely on internal sources of finance for their development. The paper also indicates
that compared with male counterparts, female owned firms rely more on internal source of finance and less
access to traditional sources of capital from financial instituitions such as commercial banks or financial
companies. The paper provides some suggestions for SMEs in general, female owned firms in particular,
and also for government agencies, donors who try to help improve SMEs’ access to external sources of cap-
ital, especially from commercial banks and financial companies.
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