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Tém tdt: Muc tiéu ciia nghién ciu nay la phdn tich cdc nhén t6 dnh huéng dén nhu
cdu vay vén ngan hang cia cdc doanh nghiép nhé va vita & tinh Séc Trdng, théng qua
viéc st dung sé lieu so cdp duogc thu thap ti 200 doanh nghiép nhé va vita (DNNVV) &
dia ban nghién ciu. M6 hinh lua chon nhi phdn Probit duoc dung dé phdn tich quyét
dinh vay vén ngdn hang va moé hinh Tobit dé phan tich cdc nhén t6 dnh hudéng dén
luong vén muén vay ngan hang ciia doanh nghiép. Két qud nghién ctu cho thdy ty lé
doanh nghiép mudn vay von la 76%. Nhiing doanh nghiép hoat déng trong linh vuc xdy
dung va néng nghiép cé nhu cdu vay vén cao hon nhiing doanh nghiép khdc. Cdc doanh
nghiép tain dung duoc ngudn vén tin dung thuong mai va cé ty sudt loi nhudn ciia vén

cao mudn vay it hon trong khi nhiing doanh nghiép c6 quy mé tai san cé dinh Ién lai

mudén vay nhiéu hon.

T khéa: Nhu cau tin dung, ngan hang thuong mai, doanh nghiép nhé va viia, Séc Trang.

Dit van dé

O Viét Nam ciing nhu cdc nudc trén thé giéi,
cdc DNNVV ¢6 vai tro cuc ky quan trong
trong viéc thic ddy su phat trién kinh té& xa
hoi clia mbéi nudc. Theo s6 liéu thong ké dén
hét ngay 31/12/2011 ctia B K& hoach va Pau
tu, cd nudc c6 622.977 doanh nghiép ding ky
hoat dong, trong d6 s6 DNNVV chiém t6i 97%
s6 doanh nghiép ca nuéc. Cac DNNVV dang
hoat dong ngay cang c¢6 hiéu qua, déng gép
vao téng san phdm qudc noi (GDP) cho d4t
nuéc hang nidm gin 50% (Téng cuc Théong
ké, 2012). Mat khdc, DNNVV con git vai
tro hd trg bé sung cho cdc doanh nghiép 16n
tao thanh méi lién ké&t cung hop tdc, cung
canh tranh va cung nhau phdt trié€n. Néu nhu
doanh nghiép 16n thuong dat co sG ¢ nhing
trung tAm kinh té& ctia d4t nudc, thi DNNVV
lai c6 mit 6 khip cdc dia phuong va déng gép
quan trong vao thu ngan sdach, vao sadn lugng
va tao cong dn viéc lam & cdc dia phuong.

Tuy cé mdt vai trdo quan trong trong nén kinh
t& clia ca nudc nhung cdc DNNVV dang gip rat
nhiéu khé khan, dic biét trong viéc tiép can
c4dc ngudn von tin dung ngan hang. Von la yéu
t6 khéi dau va ciing 1a yéu t6 mang tinh quyét
dinh d6i v6i qud trinh sdn xudt kinh doanh.
Két qua diéu tra cia Cuc Phat trién DNNVV
niam 2009 cho thay chi c6 trén 32% s6 DNNVV
c6 kha nang tiép can duge v6i ngudn von ngan
hang (cht yéu la ngan hang thuong mai), trong
khi ¢6 hon 35% s6 doanh nghiép khé tiép can
va trén 32% s6 doanh nghiép khong c6 kha
ning ti€p can vén ngan hang. Ty 1& hé so vay
von cia DNNVV dugec ngan hang chdp thuan
cho vay chi vao khoang 30-40%.

Trong cd cdu von cha doanh nghiép, von vay
ngan hang thudong chiém mot ty trong dang ké
vi day 1a loai von c6 chi phi st dung thap. Cac
doanh nghiép thudng st dung dén ngudn von
nay sau khi cAn nhéc cac ngudn tir chti sé hitu va
nguodn tin dung thuong mai (Nguyen va céc tédc
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gia, 2006; Myers va Majluf, 1984). Theo s6 liéu
diéu tra cia Phong Thuong mai va Cong nghiép
Viét Nam (2008), trong s6 nhitng doanh nghiép
c6 nhu ciu vay von, c6 dén 74,47% doanh nghiép
xem ngan hang 1a kénh huy dong von chi yéu
cua minh. Muc tiéu cua bai nghién ctu nay la
phan tich cdc nhan t6 dnh huéng dén nhu cau
vay von ngan hang cia cac DNNVV § tinh Séc
Trang. K&t qua nghién ciu sé duge dung lam
cd s6 d&é nhan dién nhitng doanh nghiép c6 nhu
cAu doi véi tin dung ngan hang, tir d6 xay dung
céac chinh sach niang cao kha nang ddp ting nhu
cAu tin dung cia DNNVV ¢ Séc Tring ciing nhu
cac dia phuong tuong tu.

Bai nghién ciu duge két cAu nhu sau: Muc 2
trinh bay khung 1y thuyét vé nhiing y&u to
quyét dinh viéc lua chon co cdu von cia doanh
nghiép. Noi dung ctia khung ly thuyét nay sé
la co sé cho viéc chon bién d€ phan tich cac
yéu t&6 anh huéng dén nhu cdu vén cia doanh
nghiép. So liéu st dung trong dé tai dugc md ta
trong Muc 3. Bai nghién ctiu cht yé&u st dung s6
liéu so cap dugc thu thap tir cudc diéu tra 215
DNNVV ¢ S6c Trang trong nam 2012. Muc 4
trinh bay két qua nghién ciu va Muc 5 tém lugc
lai nhiing n6i dung chinh cta bai nghién ctu.

Khung 1y thuyé&t nghién ciu

Theo “Ly thuyét trat tu phan hang” (pecking
order theory), khi lua chon c4dc ngudn von dé
tai trg cho cdc hoat dong cia minh, cdc doanh
nghiép uu tién st dung cdc ngudn nodi bo, ké
dén 1a ng vay va cudi cung la phat hanh cé
phiéu méi (Myers va Majluf, 1984). Theo
Myers va Majluf (1984), cdc nha quan ly doanh
nghiép thuong di theo thd bac tai trg sau: tu
tai trg, ng khéng rui ro, ng ¢6 rai ro va ting
von. Nhiéu nghién ciu thuc nghiém dé kiém
ching trat tu nay da dugc thuc hién trén thé
giéi va trong nuéce (Titman va Wessels, 1988;
Rajan va Zingales, 1995; Jordan va cdc tdc gia,
1998; Michaelas va cac tac gia, 1999; Nguyen
va Ramachandran, 2006; Nguyén Thanh Cudng,
2011; Tran Hung Son, 2011). K&t qua clia phan
16n cac nghién ctu nay déu xdc nhan trat tu

phan hang nhu da néu. Nghién ciu cia Nguyén
Thanh Cudng (2011) dua trén s6 liéu ti nam
2004-2008 cua cac doanh nghiép ché bién thay
san va cac doanh nghiép ché& bién khac ¢ nuée
ta cho thay quy mé va gia tri tai san thé chdp la
cac nhan t6 quan trong quyét dinh su lua chon
cdu tric von clia cac doanh nghiép. Bén canh
d6, nghién ciu cta Tran Hung Son (2011) cho
thay cdc doanh nghiép diéu chinh ty 1é ng muc
tiéu cha minh dua trén lgi nhuén, ty 1é tai san
c6 dinh, quy mé va cdc co hdi ting trudng clia
doanh nghiép. Nghién cliu nay tap trung phéan
tich nhu cau vay vén ngan hang cia DNNVV.
Céc doanh nghiép sé lua chon ngudn von vay ti
ngan hang sau khi caAn nhéc cdc ngudn vén noi
bd va c4dc ngudn von ré, it rai ro khac nhu tin
dung thuong mai.

Doanh nghiép c6 thé tu tai trg tir cic ngudn von
cha s6 hiiu hay lgi nhuin giit lai. Jordan va cac
tac gid (1998) nhan thay rang loi nhuan cao gitp
cac doanh nghiép c6 thé tu tai trg cho kinh doanh
cling nhu céc du 4n dau tu mé6i clia minh nén it c6
nhu cau vay von. Tuy nhién, két qua nghién ciu
clia Michaelas va cac tac gia (1999) lai cho thay
doanh nghiép c6 lgi nhuan cao lai mudn vay nhiéu
hon do chi phi 1ai vay dugc khau trir thué. Loi
nhuin cia doanh nghiép cao phan 4nh co hoi kinh
doanh t&t khién doanh nghiép muén di vay von dé
mé rong quy md. Do vay, tac dong cta loi nhuan
déi v6i nhu cau vay von c6 tinh hon hgp. D6i v6i
cac DNNVV, céic ngudn von nay thudng rat han
ch& nén sau khi st dung hét ngudén von chi sé hiiu
cac doanh nghiép phai nho dén ngudén von tir bén
ngoai. Tin dung thuong mai 12 mot nguodn tai trg
ngan han bén ngoai quan trong ma doanh nghiép
can nhic tru6e tién vi day 1a ngudn von it rai ro
va c6 chi phi st dung thip (Petersen va Rajan,
1997). Doanh nghiép c6 thé dé dang tiép can véi
ngudn tin dung thuong mai do nha cung tGng dé
danh gi4 va kiém soat rdi ro ciia khoan tin dung
nay hon so vé6i cac thé ché tai chinh khac (ching
han nhu ngan hang). Cac nghién ciu cia Petersen
va Rajan (1994) va Danielson va Scott (2004) cho
thay c¢6 moi quan hé nghich bién gitia tin dung
thuong mai va nhu cau doi véi tin dung ngan
hang. Khi nhu cau von dé tan dung céc co hodi dau
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tu cao hon kha ning tu tai trg va cac ngudn von
c6 chi phi thap, doanh nghiép sé vay tir bén ngoai
ma chi yéu tif cdc ngan hang thuong mai vi day
14 ngudn c6 chi phi st dung tuong d6i thap so véi
viéc phat hanh thém c6 phiéu (Myers va Majluf,
1984). Bai nghién ciu nay nhim phan tich nhiing
yéu t6 anh hudéng dén quyét dinh va lugng von
mudn vay tif ngan hang ctia cdic DNNVV trong
dé nhom tac gid gia dinh riang kha nang tu tai
tro va tin dung thuong mai 1a hai yéu to cht yéu
quyét dinh nhu cau vay von. Trong bai nghién ciiu
nay nhom tac gia con nghién ciu nhiing yéu to
dua trén cac nghién ctu thuc nghiém trude day va
b sung mot s6 yéu to vé dac diém cha cac doanh
nghiép & dia phuong dé kiém dinh anh huéng dic
thii ctia ching dén nhu cau vay von cta doanh
nghiép ¢ Séc Triang. Nhiing yéu t6 nay dugc trinh
bay cu thé sau day:

Linh vve hoat dong cua doanh nghiép: cac
doanh nghiép hoat dong trong cac linh vuc khac
nhau thi c6 nhu cau vay vén ngan hang khac
nhau. Doanh nghiép trong nganh noéng, 14m,
thiy sidn va xay dung thudng cAn nhiéu vén
do quy md dau tu 16n va thudng ban hang tra
cham. Do vay, c4dc doanh nghiép nay cAn nhiéu
von vay hon cdc doanh nghiép trong cdc nganh
khéc dé bé sung von luu dong va thanh todan cho
cac cong trinh.

Hinh thiic sé hiwwu doanh nghiép: cic doanh
nghiép tu nhan thudng cé co cau té chic don
gidn, san xudt kinh doanh nhiitng hang héa,
dich vu truyén thong, don gidn va cé quy mo
hoat dong nhé so véi cédc loai hinh doanh nghiép
khac nén nhu cdu von cla ho ciing c6 thé nhé
hon cac cong ty trach nhiém hitu han hay cong
ty c¢6 phan.

Thoi gian hoat déng cua doanh nghiép:
theo Berger va Udell (1998), cac doanh nghiép
c6 thoi gian hoat dong dai c6 thé tu tai trg
cho hoat dong kinh doanh ciia minh bing vén
tu ¢6 nén it ¢c6 nhu cdu vay von. Nghién ciiu
cia Adaskou (2009) ciing cho ring s6 nim
hoat dong cia doanh nghiép tuong quan 4m
véi ty 1€ ng.

Gia tri tai san cé6 dinh: theo Titman va
Wessels (1988); Rajan va Zingales (1995), tai
san c6 dinh hitu hinh ¢6 méi quan hé déng bién
v6i nhu cau vay von cta doanh nghiép & céc
nu6e phat trién. Berger va Udell (1998) thay
rang cac cong ty c6 quy md nhé hon, thoi gian
hoat dong ngin hon cé kha nang phai déi mat
v6i chi phi tai chinh cao hon va ho dugc yéu cau
cung cap tai san thé chap. Hoat dong clha cac
ngan hang Viét Nam hién nay van dua vao tai
san thé chap ddm bdo cho viéc an toan von. Vi
vay tai san thé& chdp tré thanh nhan t6 dugc
cdc ngan hang xem xét diu tién. Trong cong
tdc thdm dinh cho vay, cdc ngan hang luén chi
trong dén quy mo ciia doanh nghiép ma dic biét
d6 1a gia tri tai san cd dinh cla doanh nghiép vi
dé6 ciing 14 mot trong nhiing diéu kién dé ngan
hang cé thé thu hdi khodn cho vay khi doanh
nghiép khong c6 kha nang tra ng vay. Do vay,
trong bai nghién ciiu nay, gia tri tai san c6 dinh
ctia doanh nghiép duge dung nhu 14 mot chi tiéu
biéu hién quy mé cia doanh nghiép thay cho
cac chi tiéu khac nhu doanh s6 hay s6 lao dong
trong doanh nghiép.

Do quyét dinh vay von va lugng von mudn vay c6
thé chiu 4nh huéng bédi nhiing yéu t6 khac nhau
nén trong nghién ctu nay, nhéom tac gid st dung
md hinh Probit va Tobit dé nghién ctu hai van dé
nay. Trong d6, mo hinh Probit dugc dung dé xac
dinh céac y&u t6 anh hudng dén quyét dinh vay
von va mo hinh Tobit dé phan tich cac nhan to
anh huéng dén lugng von mudn vay ngan hang
cia doanh nghiép. Pinh nghia va cach do luong
cac bién s6 phu thudc va doc lap cu thé chon dé
nghién ciu dugce trinh bay trong Bang 1.

Sé liéu nghién ciu

S6 liéu so cap ti doanh nghiép duge thu thap
trong khodng thdng 4-6/2012. Cac DNNVV
dugc chon theo phuong phdp ngdu nhién phan
tang. Dua vao danh sach cdc doanh nghiép do
Sé Ké& hoach va DPau tu tinh Séc Tring cung
cadp, nhém tdc gid chon ngiu nhién mot s6
doanh nghiép phan b6 ¢ cdc huyén My Xuyén,
Long Phi, Chau Thanh, Thanh Tri va thanh
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phé Séc Triang. Pugc su gidi thiéu cia S¢ Ké&
hoach va PAu tu, nhém tdc gid phdéng vdn
truc ti€p nhiing ngudi quin ly hay ngudi cé
trong trach trong cdc doanh nghiép dua trén
bdn cdu héi soan sdn. S6 doanh nghiép dugc
khdo sat ban dau la 215. Sau qud trinh sang
loc va diéu chinh, s6 ban cau héi hoan chinh
va dugce st dung la 200, dat ty 1& 93%.

Céac thong tin dugc thu thap gom: nam thanh
lap, loai hinh doanh nghiép, linh vuc hoat déng
kinh doanh, sé lao dong, trinh do hoc van cla
nguoi quan ly doanh nghiép, von diéu lé, gia
tri tai sdn cda doanh nghiép, doanh thu nam
2010-2011, lgi nhudn nadm 2010-2011, nhu cau

vay von ngan hang, s6 tién dugc vay, 14i suit
doanh nghiép dang tra cho cdc khoan vay, muc
dich st dung vén vay. Thong ké mo td, dinh
nghia va do ludong clia cdc bién s6 dung trong
phén tich duge trinh bay trong Bang 1. Theo
Béang 1, trong s6 200 doanh nghiép dugc khao
sdt, s6 doanh nghiép c¢6 nhu cdu vay von chiém
76%, tuong Ung 152 doanh nghiép. Trong s6
nhitng doanh nghiép muén vay, s6 tién trung
binh muén vay ciia mbéi doanh nghiép 1a 2.922
triéu dong. Tuy nhién, su bién dong cua gia
tri cdc khodn muén vay rat cao, dugc thé hién
qua d6 léch chuan rat 16n, gan 8 ty (Bang 2).
Hau hét cac doanh nghiép c6 nhu ciu vay von
déu dugc cdp tin dung nhung lugng tin dung

Bang 1: Théng ké mé ta va dinh nghia cia cac bién s6 trong phan tich

Bién s6 Dinh nghia va do ludong Trung Do léch Nhé Lén
binh chuin nhat nhat

Bién phu thudc

Cé nhu cau vay C6 =1, Khong =0 0,760 0,420 0 1

S6 tién muén vay S6 tién muén vay (ty dong) 2.220 6.900 78.637

Dic diém doanh nghiép

Nganh nong l1d&m thay sdan Doanh nghiép néng, 1dm, thay 0,095 0,290 0 1
san = 1, doanh nghiép khédc = 0

Nganh x4y dung Doanh nghiép x4y dung = 1, 0,230 0,420 0 1
doanh nghiép khac = 0

Nganh thuong mai, dich vu Doanh nghiép thuong mai, dich 0,480 0,500 0 1
vu = 1, doanh nghiép khdc = 0

Nganh cong nghiép* Doanh nghiép cong nghiép = 1, 0,195 0,400 0 1
doanh nghiép khac =0

Doanh nghiép tu nhan Doanh nghiép tu nhan = 1, loai 0,600 0,490 0 1
hinh khédc =0

Thoi gian hoat dong cia S& nidm hoat dong 7,650 3,050 3 16

doanh nghiép

Ngudn von thay thé&

Tin dung thuong mai Gia tri cha khéi lugng hang héa 369,380 513 43 4.200
doanh nghiép dugc mua ban chiu
(triéu dong)

Ty sudt lgi nhuan trén von Do ludng bang gid tri lgi nhuan 10,040 10,560 0,310 67,670

kinh doanh trén von kinh doanh x 100 (%)

Quy mé6 doanh nghiép

Tai sdn c6 dinh Gia tri tai san c6 dinh: dat dai, 2.873 5.313 140 36.950
nha xuéng, may méc thiét bi
(triéu dong)

Ghi chi: * Nhém tham chiéu
Nguén: Két qud diéu tra ctia nhém tdc gid
nganhang
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Bang 2: Tinh hinh nhu ciu vay vén cia DNNVV & Séc Tring

Nhu cAu | S6 doanh | Ty 1& (%) S6 tién mudén vay Sé tién dudgc vay
vay vén nghiép (triéu déng) (triéu déng)
Trung binh Do léch chuin Trung binh Do léch chuidn
Co 152 76,000 2.922 7.790 1.389 3.922
Khéng 48 24,000 0 0 0 0
Téng 200 100,000 2.220 6.900 1.056 3.468

Nguén: Két qud diéu tra ciia nhém tdc gid

lai khéng day di so véi nhu cau. Cdc doanh
nghiép hau nhu chi dugc ddp Gng gan mot nla
nhu ciu tin dung.

Trong cdc doanh nghiép trong mau, sé6 doanh
nghiép hoat dong trong linh vuc thuong mai
chiém ty trong gan 50%, trong khi dé s6 doanh
nghiép trong nganh nong nghiép chi chiém gan
10%. S6 doanh nghiép tu nhan chiém dén 60%
tong s6 doanh nghiép. Pay ciing 1a loai hinh
doanh nghiép phé bién ¢ Séc Trang. Cac doanh
nghiép c6 thoi gian hoat dong tuong d6i dai,
trung binh 1a 7,65 nam, doanh nghiép cé tudi
cao nhat 1a 16 nam.

Céc doanh nghiép déu st dung ngudén von tin
dung thuong mai. Lugng von tin dung thuong
mai trung binh ctia moéi doanh nghiép la khoang
370 triéu dong. Lugng von nay ciing bién dong
rat 16n gitta cdc doanh nghiép véi lugng thap
nhat chi hon 40 triéu dong va lugng 16n nhat
dén 4,2 ty dong. C4ac doanh nghiép déu c6 két
qua kinh doanh trong nam 2011 tuong d6i kha
quan, khong c6 doanh nghiép bi thua 16. Ty suat
loi nhudn trén von kinh doanh trung binh la
10%. Tuy nhién, do léch chudn cta ty suit loi
nhudn trung binh tuong d6i cao, hon 10%, cho
thdy su bién dong clia ty sudt lgi nhuin giita
c4ac doanh nghiép tuong doi 16n.

Céc doanh nghiép c6 gia tri tai san c6 dinh trung
binh gin 3 ty dong. Tuy nhién, c6 su chénh léch
16n vé quy md giita cadc doanh nghiép. Doanh
nghiép c6 tai san c6 dinh nhé nh4t chi 1a 140
triéu dong, trong khi doanh nghiép c6 tai san
16n nhat lén dén gian 37 ty dong. Su chénh
léch vé quy mo6 doanh nghiép c6 thé dan dén su
chénh léch 16n vé nhu ciu tin dung ngan hang.

Két qua hoi quy va thao luan

Két qua uéc lugng cdc md hinh Probit va Tobit
dé x4c dinh c4c yéu t6 anh hudng dén quyét dinh
vay von va so tién mudn vay cia cic DNNVV
tai S6c Trang dugc trinh bay trong Bang 3.

Céc md hinh dugc u6c lugng déu cé y nghia
thong ké ¢ mic 1%, cho thay cac bién doc lap
dugc chon ¢6 dnh huéng dén quyét dinh vay va
lugng von vay ngan hang cia cdc DNNVV. Anh
huéng cu thé cua cac bién doc 1lap dén quyét
dinh vay va s6 tién mudn vay dugc trinh bay cu
thé dudi day:

Pac diém doanh nghiép

K&t qua u6c lugng trong Bang 3 cho thiy su khac
biét trong nhu ciu vay von giiia cac doanh nghiép
trong cidc nganh khac nhau c6 y nghia thong ké.
Cac hé so clia nganh x4y dung trong ca md hinh
Probit va Tobit 16n nhat. Két qua nay cho thay
doanh nghiép trong nganh xay dung c6 ty 1&¢ mudn
vay va luong tién mudn vay cao nhat so v6i doanh
nghiép trong cac nganh khac. K& dén 1a cac doanh
nghiép trong nganh nong, lam, thiy san va trong
nganh thuong mai, dich vu. Cac doanh nghiép
trong nganh cong nghiép (nhém tham chiéu) c6
nhu cau vay von thap nhat. K&t qua nay phu hop
v6i ky vong. Cac doanh nghiép nganh xay dung
can nhiéu von dé dau tu, xay dung du 4n, ma von
tu 6 thi khong da dép tng nhu cau von hoat dong
cta doanh nghiép. Bén canh d6, cac doanh nghiép
nganh nong, 1am, thiy san phai Gng von dé thu
mua nguyén liéu hoéc tra cho cac dai ly thu mua
nguyén liéu dau vao, qua qué trinh san xuit, ché
bién va tiéu thu sdn phadm méi thu tién ban hang
nén nhu cau vén dé hoat dong kinh doanh trong

m nganhang
S6 80 ®Thang 11/2012



<KLLL

CONG NGHE NGAN HANG

Bang 3: Két qua uéc lugng moé hinh Probit va Tobit

Mo hinh Probit Mo hinh Tobit
(x4ac sudt muén vay) (s6 tién muén vay)
Bién doc lap He so (f) MdcynghiaP  Hg g5 (p) Mic y nghia P

Dic diém doanh nghiép
Nganh nong l1am thuy san 1,144 0,012%* 3,248 0,003%%*
Nganh xay dung 1,428 0,000%#* 4,020 0,000%%*
Nganh thuong mai, dich vu 1,088 0,013%* 3,084 0,005%#*
doanh nghiép tu nhan 0,326 0,442 0,730 0,475
Thoi gian hoat dong cua 0,005 0,911 0,008 0,929
doanh nghiép
Nguén vén thay thé&
Tin dung thuong mai -0,001 0,023%* -0,001 0,044%**
Ty suét lgi nhuan trén von -0,019 0,058% -0,050 0,061%*
kinh doanh
Quy moé doanh nghiép
Tai sdn c6 dinh 0,471 0,000%** 1,719 0,000%#%*
Hing s -3,371 0,006%** -9,707 0,000%#%*
S6 quan sat 200 200
Log-likelihood -92,790 -455,500
1 34,850 60,810
Pr>y 0,000 0,000

Ghi chi: *, ** va *** [gn luot biéu dién cdc mic v nghia 10%, 5% va 1%

Nguén: Két qud diéu tra ctia nhém tdc gid

nganh nong, 1am, thiy san tuong d6i cao so véi
cac nganh thuong mai, dich vu va cong nghiép.

Anh huéng ctia s6 nam hoat dong va loai hinh
doanh nghiép dén nhu cdu vay von khong cé
y nghia thong ké trong cd hai mo6é hinh. K&t
qua nay khéc vé6i két qua cha Berger va Udell
(1998) va Adaskou (2009). Diéu nay c6 thé 1a do
kha ning tu tai trg ciia cac DNNVV khong thé
tang theo thoi gian hoat dong do mic tich lay
ctia doanh nghiép nhé. Mt khéc, viéc can nhic
vay von cua doanh nghiép chii yéu phu thudc
vao lugng von dau tu cho nhitng du 4n dua trén
nhiing co hoi kinh doanh hién tai.

Nguén von thay thé

Bién tin dung thuong mai c6 hé s6 c6 y nghia
thong ké ¢ mic 5% va 4m trong ca hai md hinh.

Két qua nay cho thay khi cdc doanh nghiép c6 thé
tang tai trg von bang hinh thic tin dung thuong
mai thi cd mong mudn vay von va lugng von ngan
hang mudn vay s& gidm di. Tuy nhién, cac hé so
udc lugng nay kha nhoé nén do 16n cia anh hudng
s& nhé. K&t qua nghién ciu cta Petersen va Rajan
(1994), Danielson va Scott (2004) ciing cho thay
moi quan hé nghich bién gitia tin dung thuong
mai va tin dung ngan hang. Thuc t& cho thiy von
chiém dung ciing chi mang tinh tam thoi, giita
ciac doanh nghiép quen biét, c¢6 su tin nhiém lan
nhau. S6 tién von vay tir hinh thic nay ciing gi6i
han trong kha niang von hang héa ma déi tac cua
doanh nghiép cob.

Hé s6 cha bién ty sudt lgi nhuian/von kinh
doanh c6é gia tri Am va c6 y nghia thong ké &
mitic 10% trong cd hai mé hinh. Két qua nay cho
thdy cdc doanh nghiép st dung von kinh doanh
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hoat dong c6 hiéu qui, lgi nhudn trén von kinh
doanh tang thi mong muén vay ciing nhu sé tién
mudn vay clia doanh nghiép sé gidm. C4c doanh
nghiép st dung lgi nhuan giit lai dé tu tai trg
cho hoat dong kinh doanh ctia minh khi ¢6 nhu
ciu tang von. Piéu nay phu hop véi ly thuyét
trat tu phan hang, cdc doanh nghiép thudng
thich st dung von tu c6 ctia minh hon 1a von
tir bén ngoai (Myers va Majluf, 1984, Jordan va
cdc tac gia, 1998).

Quy moé doanh nghiép

Bién tai san ¢o dinh c6 hé s6 duong va c6 y nghia
thong ké & mic 1% trong cdc md hinh. Piéu nay
chiing t6 cdc gia tri tai san c¢6 dinh cia doanh
nghiép c¢6 anh hudng tich cuc dén quyét dinh
vay von ciing nhu lugng tién muén vay. Nhiing
doanh nghiép c6 tai san ¢6 dinh 16n, o rang c6
thé nhan thic duge kha nang 16n trong viéc tiép
can tin dung ngan hang cia minh nén diéu nay
c6 thé 1am phéat sinh nhu ciu vay von cia doanh
nghiép. K&t qua nay tuong tu véi nhitng két qua
cua Titman va Wessels (1988), Rajan va Zingales
(1995), Berger va Udell (1998). Hién nay, khi xét
duyét hd so vay von ctia cac DNNVV thi tai san
dam bao 1a yé&u t6 quan trong nhat dé ngan hang
ra quyét dinh cho vay. Do vay, viéc sé hitu nhiéu
tai san ¢d dinh c6 thé lam phat sinh nhu cau vay
von ngan hang vi ho ¢6 thé thé chap ngan hang.
Mit khéc, quy md cha tai san ¢o dinh con biéu
hién quy mo hoat dong clia doanh nghiép. Nhiing
doanh nghiép c6 quy mo 16n hon thuong c6 nhu
cau vé von 16n hon.

Két luan va ggi y chinh siach
Nhu ciu vay von ngan hang ctia cac DNNVV & Séc
Trang tuong dodi cao. Trong s6 200 doanh nghiép

duoc khao sat, so6 doanh nghiép c6 nhu cau vay
chiém hon 3/4 tong s6 doanh nghiép. Bang viéc st

&
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dung ciac md hinh Probit va Tobit, két qua nghién
ciu cho thay nhu cau d6i vé6i tin dung ngan hang
clia cac doanh nghiép phu thudc vao nganh nghé
kinh doanh, su sin c6 ctia tin dung thuong mai,
ty suat lgi nhuan va quy mo tai san c6 dinh cia
doanh nghiép. Nhiing doanh nghiép hoat dong
trong linh vuc xay dung, nong nghiép va thuong
mai c6 nhu cau tin dung cao hon so véi cdc doanh
nghiép cong nghiép. Su sén c6 cta tin dung thuong
mai s& lam gidm nhu ciu vay von ngan hang cta
cac doanh nghiép. Cac doanh nghiép c6 ty suat
lgi nhuan cao ciing ¢6 nhu cau vay von thap hon,
trong khi d6, nhiing doanh nghiép c6 quy mo tai
san c6 dinh 16n s& c6 nhu ciu tin dung nhiéu hon.

Két qua nghién ciiu gitp cac nha lap chinh sach
va ngdn hang nhan dang ro cac doanh nghiép
c6 nhu cau vay von. Theo d6, nguén von ngan
hang can huéng vao cic DNNVV trong nganh
xay dung, nong nghiép, thuong mai va nhiing
doanh nghiép c¢6 quy mo tai sadn c6 dinh 16n,
trong khi d6, cac doanh nghiép c¢6 sdn ngudn von
tin dung thuong mai va c¢6 ty sudt lgi nhuan cao
c6 kha nang tai trg cao hon nén khong phai la
nhitng khach hang chi y&u clia cdc ngan hang.

Két qud nghién ctiu ctia bai viét nay ciing c6
nhitng han ché& nh4t dinh: (i) Nhu cau vay vén
ctia doanh nghiép chiu 4nh huéng béi nhiéu y&u
td trong dé c6 nhiéu yéu t6 khong quan sat va
do luong dugc nhu mde do rui ro va chi phi giao
dich cda tiung ngudn tai trg, diac biét doi véi
c4ac ngudn phi chinh thic. P& phan tich chi tiét
nhitng y&u t6 nay doi héi c6 nhiing cudc diéu
tra sau rong hon; (ii) Do nguon luc han ché, bai
nghién cdu chi dua trén 200 doanh nghiép. Ca
mau c6 thé chua di 16n dé han ché& nhiing sai
s6t do bién dong mau gay ra. Hu6ng nghién ctu
tiép theo c6 thé 1a mé rong ¢d maiu cho rong
khap hon va thu thap thong tin chi tiét hon vé
titng khoan tai trg d6i v6i doanh nghiép B

Trudng Dai hoc Ngan hang TP.HCM tran trong cam &n
Ngan hang Thuang mai C8 phan Xuat Nhap khdu Viét Nam
da tai trg tap chi cho sinh vién.

m nganhang
S6 80 ®Thang 11/2012



CONG NGHE NGAN HANG <<<<<

Tai liéu tham khao
1. Adaskou, M. (2009). Les déterminants de la structure financiere des PME: une application économétrique sur un
panel d’entreprises francaises, Université Paris.
2. Berger, A., N. va Udell, G., F. (1998). The Economics of Small Business Finance, Journal of Banking and Fi-
nance, sé 22, trang 613-673.
3. Danielson, M., G. & Scott, J., A. (2004). Bank loan availability and trade credit demand, The Financial Review,
56 39, trang 579-600.
4. Jordan, J., Lowe, J. & Taylor, P. (1998). Strategy and Financial Policy in UK Small Firms, Journal of Business
Finance & Accounting, sé 25, trang 1-27.
5. Michaelas, N., Chittenden, F. & Poutziouris, P. (1999). Financial Policy and Capital Structure Choice in U.K.
SMEs: Empirical Evidence from Company Panel Data, Small Business Economics, s6 12, trang 113-130.
6. Myers, S., C. & Majluf, N., S. (1984). Corporate financing and investment decisions when firms have information
that investors do not have, Journal of Financial Economics, s6 13 (2), trang 187-221.
7. Nguyén Thanh Cuong (2011). Cdc nhan t6 dnh hudng dén cdu tricc vén clia cic doanh nghiép ché bién thiy sdn
Viet Nam. Tap chi Phdt trién Khoa hoc va Cong nghé, T.14, S.1Q.
8. Nguyen, Tran Dinh Khoi & Ramachandran, N. (2006). Capital Structure in Small and Medium-sized Enter-
prises: The Case of Vietnam, ASEAN Economic Bulletin, s6 23(2), trang 192-211.
9. Petersen, M. & Rajan, R. (1994). The benefits of firm-creditor relationships: Evidence from small business data,
Journal of Finance, s6 49, trang 3-37.
10. Petersen, M. & Rajan, R. (1997). Trade Credit: Theories and Evidence, Review of Financial Studies, s6 10 (3),
trang 661-691.
11. Phong Thuong mai va Céng nghiép Viéet Nam (2008). Bdo cdo ddinh gia nhanh tinh hinh kinh doanh 6 thding
ddu ndm 2008.
12. Rajan, R., G. & Zingales, L. (1995). What do we know about Capital Structure? Some Evidence from Interna-
tional Data, Journal of Finance, s6 50, trang 1421-1460.
13. Titman, S. & Vessels, R. (1988). The Determinants of Capital Structure Choices, Journal of Finance, sé 43,
trang 1-19.
14. Téng Cuc Thong ké (2012). Nién Gidm Théng ké 2010. Nha Xudt ban Théng ke, Ha Noi.
15. Trén Hung Son (2011). Ddc diém doanh nghiép va téc do diéu chinh cdu tric vén muc tiéu cia cdc doanh

nghiép san xudt cong nghiép niém yét tai Viet Nam. Tap chi Phdt trién Khoa hoc va Coéng nghé, T.14, S.3Q.

nganhang m

S6 80 Thang 11/2012



