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Tém tit: Bai viét nghién ctru cac yéu t6 anh hudng ti kha nang tiép can tin dung
ngan hang cua doanh nghi¢p nho va vira (DNNVV) tai Lao. Céac tac gia st dung
dir liéu diéu tra cia Ngan hang Thé gi¢i (WB) nam 2018 véi khoang 300 quan sat
Va ap dung mo hinh hdi quy Probit. Nghién ciru thuc nghiém cho thay, cac yéu
t6 nhu nang suat lao dong va céc loai tai san ddm bao anh hudng tich cuc tdi kha
nang tlep cén von ngan hang cua DNNVYV tai Lao. Khi DNNVV gap rao can tai
chinh, str dung tai sdn c4 nhan cta cht s¢ hitu doanh nghiép lam tai san dam bao
doéng vai trd quan trong.

Tir khoa: Doanh nghiép nho va vira, Lao, Tin dung ngan hang, Rao can tai chinh

DETERMINANTS OF SMALL-AND MEDIUM-SIZED
ENTERPRISES’ ACCESS TO BANK CREDITS IN LAOS

Abstract: This study analyzes the factors that impact the accessibility to bank
credits of small- and medium-sized enterprises (SMEs) operating in Laos. Data
from the survey of World Bank (2018) with 300 observations were employed. The
Probit regression model was applied to examine the effects. The results show that
factors such as labor productivity and types of collateral positively affect SMEs'
ability to access bank capital in Laos. In the presence of financial constraints,
using personal assets of SMEs’ owners as collateral plays an important role.

Keywords: SMEs, Laos, Bank credits, Financial constraints

1. Mé dau

Céc nghién ciru thuc nghiém cho thay tiép can tai chinh gop phan thiic day ting
tredng kinh té va giam doi nghéo (Rajan & Zingles, 1998; Beck & cong su, 2005).
Vi vay, viéc tiép can von tin dung da dugc cac nha hoach dinh chinh sach quan tam
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nham hd tro su phat trién ctia cac DNNVV. Tuy nhién, tiép can tin dung 1a mét van
dé phire tap va can duoc tiép can tir ca hai phia cung va cau. Hé thdng tai chinh
ctia Lao con yéu va dong gop vao tang truong kinh té con han ché. Nam 2019, tong
tai san cta hé thong ngan hang Lao 1a 144,318 ty Kip Lao, twong duong voi 95%
GDP, con du ng¢ cho vay khu vyc tu nhan chiém 40% GDP (Hee & cong su, 2020).
Ngoai ra, ngan hang thuong mai nha nuéc (NHTM NN) & Lao dang chiém wu thé
v6i hon 43% thi phan vé tai san, tién giri va cho vay (World Bank, 2020). NHTM
NN va NHTM cb phan chii yéu cung cip cac khoan vay cho cac doanh nghiép
(DN) 16n va DN nha nuée. Do d6, cac DNNVV kho tiép can duoc ngudn tai chinh
tir cic ngan hang. Cac DNNVV & Lao van dang & giai doan phat trién va phai d6i
mit véi nhiéu van dé khac nhau. Trong do, tiép can von tin dung duogc coi la van dé
16n nhat. Chinh pht Lao cling d4 thyc hién cac ké hoach va da co chién lugce dé hd
trg cac DNNVYV tiép céan tin dung nham ting hiéu suit va nang suit cia DNNVYV.
Diéu nay dit ra nhu cau vé tim hiéu cac dic diém tiép can von tin dung dbi voi cac
DNNVV Lao.

Mic du tiép can von tin dung dong vai tro quan trong, cac nghién ctru lién quan
dén van dé nay cia DNNVV tai Lao con rat han ché. Uchikawa & Keola (2009) str
dung phuong phap nghién ctru dinh tinh vé cac chinh sach phat trién DNNVV cua
Lao. Kyophilavong (2011) sir dung sb liéu diéu tra ciia ERIA nam 2010 dé danh
gia cdc nhan t6 anh huong téi tiép can tin dung. Tuy nhién, sé liéu nay chi dugc
thu thap & 3 tinh voi khoang 200 phiéu diéu tra nén tinh dai dién cho tong thé thap.
Bén canh d6, nghién ciru ctia Kyophilavong (2011) gap phai han ché s6 lidu vé cac
loai tai san dam bao va thong tin vé rao can tai chinh. Do do, bai viét nay nham giai
quyet khoang trbng nghién ctru véi ba muc tiéu, bao gdm: (1) banh gia thuc trang
tiép can von tin dung ngan hang tai Lao; (2) Xac dinh cac yeu tb tac dong tai kha
nang tiép can tin dung cia DNNVV va (3) Phén tich cac yéu t6 anh huong dén kha
nang tiép can tin dung ngan hang. Nghién ciru st dung s6 liéu diéu tra cia WB nam
2018 cho cac DN tai Lao.

2. Tong quan nghién ciru

Hién nay, khong c6 1y thuyét nao mé ta tong thé cach thirc cac cong ty tiép can
von tin dung ngan hang. Cu thé Romano & cong sy (2001) nhan dinh rang cac ly
thuyét tai chinh khong giai thich day dii hanh vi ciia cac doanh nghiép. Do dé, cac
nha nghién ctru d3 st dung cac 1y thuyét khac nhau dé giai thich cach thirc cac DN
nho tiép can ngudn tai chinh bén ngoai.

2.1 Nhén t6 tai san dim béo trong Ly thuyét bt can xirng thong tin

Nguén tai chinh chinh thtrc cho cac DNNVV 1a ngan hang. Theo diéu tra cta
Ngan hang Trung wong Chau Au vao nim 2011, tong s6 40% céc cong ty sir dung
phuong tién thau chi hodc tin dung va hon 30% cong ty da st dung vén vay cia
ngan hang (European Central Bank, 2011). Longenecker & cong su (2008) chi ra
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rang NHTM 1a nha cung cap no chinh cho cic cong ty. Cac NHTM c6 xu hudng
duyét von vay cho cac DN c6 hd so theo doi da duoc chirng minh va c6 tai san thé
chép tdt, tuy nhién, cac DN nho khé dap tmg duoc nhitng diéu kién ndy. Gia thuyét
thiéu hut tai chinh goi y rang cac DNNVV bj thiéu tai chinh va nguyén nhén 14 do
bat can xing thong tin (Vos & cong sy, 2007). Behr & cong su (2011) chi ra rang
cho vay & cac nén kinh té dang phat trién, cu thé 1a cho vay dbi véi cac DN siéu nhod
va nho, bi anh huéng nhiéu do bat can xtmg thong tin gitta nguoi di vay va nguoi
cho vay.

Céc ngan hang dua ra yéu cau cung cap thong tin nhét dinh vé hoat dong ctia DN
trude khi phé duyét cac khoan vay dé dam bao tinh kha thi vé mit tai chinh cta du
an. Tuy nhién, cac chu sé hitu DN thudng c6 nhiéu thong tin vé hiéu qua kinh doanh
hon so véi cac ngan hang. Storey (2016) luu y rang chit DN nhoé ¢6 kha ning tiép
can thong tin vé tinh trang cia DN t5t hon so v&i ngén hang.

Tiép theo phai ké dén vai tro cua tai san thé chap khi chi s& hiru c6 thém thong
tin vé xac suat thanh cong ciia mot cong ty hon 1a mot ngan hang (Storey, 2016): (i)
Tai san thé chap han ché tn thit cho ngan hang trong truong hop du an that bai;
(ii) Tai san thé chap khién cac DN c6 trach nhiém vé&i du an; (iii) Tai san thé chap
gitp ngan hang danh gid viéc DN c6 du tu tin vao thanh cong cua du 4n hay khong.

Tai san dam bao 1a mot van dé 16n vi nhiéu DNNVV thuong khong co gia tri tai
san ¢ dinh du 16n dé sir dung nhu tai san thé chap trong nhitng nam dau thanh 1ap.
Vi véy, tai san thé chip thuong 1a mot trong nhing tré ngai chinh dbi voi cac DN
nho khi 1am thi tuc vay von tir ngan hang. Khao sat Moi truong kinh doanh va Hiéu
suat DN (The Business Environment and Enterprise Performance Survey - BEEPS)
1a mot khao sat da dang vé méi trudng dau tu va kinh doanh caa 10.000 cong ty &
80 qudc gia tir nam 1999 dén ndm 2000. Ngan hang Thé gidi cing Ngan hang Tai
thiét va Phat trién Chau Au di xay dung BEEPS. Khéo sat nay thu thap dir liéu vé
tinh d& truy c4p tai chinh. Cac cudc khao sat bao gdm nhitng cau hoi lién quan dén
ngudn von cua cac khoan dau tu méi va cac yéu cau vé tai san thé chap dé tiét 16 cac
thong tin dang ké trong thyc tién tai trg gitta cac qubc gia (Claessens & Tzioumis,
2006). Két qua cho thay trong nhirng nam dau thanh lap, DN gip nhiing tré ngai 16n
vé tai san thé chap can thiét dé vay ngan hang. Ngan hang Maroc yéu cau cac doanh
nghiép phai dat yéu cau 98,9% tai san dam bao cho khoan vay. Maroc 1a qubc gia
6 yéu cau tai san thé chap cao nhat sau Libya. Nghién ctru ctia Eltaweel (2012) cho
thiy mot s6 DN khong vay vén tir cac kénh chinh thitc nhu NHTM vi nhiing 1y do
khac nhau nhu sy thiéu thong tin dang tin cdy vé cac diéu kién tai chinh ciia ngudi
vay va kho khan trong danh gia rui ro khi cho cadc DN nhd vay. Phat hién nay lam
tang ty 1¢ tai san thé chip bat budc 1én t&i 125% tong s6 khoan vay trong mot sd
truong hop. Rozali & cong sy (2006) chi ra rang cac DNNVV gap kho khin trong
viéc vay von tir cac NHTM vi tai san thé chip khong dap tmg du cac diéu kién.
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Kha ning va mong mudn ciia cic DNNVV duoc vay von tir cic kénh chinh thire
bi han ché, do d6 budc cac DNNVV phai vay tur cac kénh tai chinh khong chinh
thirc (phi ngan hang). Kénh tai chinh nay khong yéu cau tai san thé chap va thong
tin kinh doanh day du. Bhaird & Lucey (2010) nhan thay viéc dam bao bang quy
c4 nhan ciia chi s¢ hitu cong ty va quy tir ban bé, gia dinh 1a rat quan trong ddi véi
cac cong ty co doanh thu thip. Viéc nay cho thdy yéu cdu vé tai san thé chap cua
cac ngan hang co thé hoat dong nhu mot chi bao cho cac quyét dinh cua chi sé
hitu - quan Iy dé dé nghi cac khoan vay ngin hang. Do d6, nghién ctru nay dua ra
gia thuyét sau:

HI: Céc tai san dam bao ma ngdn hang yéu cau tic dong t&i kha nang tiép cdn

tin dung ngan hang cua DNNVV.

2.2 Nhin té kinh nghiém ciia ngwoi quén 1y trong Ly thuyét von nhéin lwe va tai
chinh cho doanh nghiép nho va vira

Vén nhan luc bao g6m kién thirc, k¥ nang, nang luc, kha nang, thai d9, tai nang
va kinh nghiém cua mdt ¢4 nhan nham tao ra gia tri cho cong ty, giip DN thuc
hién dugc muc tiéu ciing nhu dat dugc thanh cong (Davenport, 1999). Vén nhan
luc duoc xac dinh 1a mot yéu td quan trong trong viéc cai thién tai san DN va nhan
vién, ting ning sudt va duy tri loi thé canh tranh. Florin & cong su (2003) phat hién
ra rang von nhan lyc tao nén thanh cong dang ké trong kinh doanh cua cic cong ty.
Ngudn nhan lyc duoc danh gia 1a mot trong nhiing chi s6 dai dién cho nang lyc cia
DN (Huong, 2017).

Chu sé hiru - nguoi quan 1y 1a mot trong nhitng thanh phan chinh ciia cac
DNNVV. Phén 16n cac DNNVV thudc quyén sé hitu va duoc quan Iy béi cing mot
c4 nhan. Nguoc lai, da phan cac cong ty thudng dugc quan 1y boi mot nhém chuyén
gia do cac c¢b dong cuia cong ty chi dinh. Do d6, dic diém cua nguoi chi so hitu -
ngudi quan 1y, vi du nhu trinh d6 gido duc va kinh nghiém anh huéng dén su ton
tai va tiép cin ngudn tai tro bén ngoai ctia DN. Nofsinger & Wang (2011) cho ring
kinh nghi¢m ctia nguoi chu sé hitu - nguoi quan 1y dong vai trd quan trong trong
viéc giai thich sy khac biét vé tim nguén tai trg bén ngoai.

Cohn & Coleman (2000) da tién hanh kiém tra trinh d6 hoc van, sé nam kinh
nghiém va kha ning tiép can tai chinh bén ngoai cia nguoi quan Iy DN. Két qua cho
thiy cac bang chimg vé tac dong tich cuc cua trinh d6 gido duc dén kha ning tiép can
cac khoan vay bén ngoai. Irwin va Scott (2010) tim ra mot sb rao can 1am gia ting
cac kho khan khi vay von ngan héng ma cac DNNVV phai dbi miit. Nghién cuu cho
thay trinh d6 hoc van ctia chu thé di vay khong co tac dong dang ké dén kha nang vay
von, ngoal trir nhitng d6i tugng co trinh d6 hoc van cao thudng cd xu hu’cmg tlep can
ngudn tai chinh tir ban bé va gia dinh. Vos & cong sur (2007) nhan thay rang 5O narn
kinh nghiém xac dinh khuynh hudng dang ky cac khoan vay. Vi Vay, c6 thé thay rang
trinh d¢ gido duc va kinh nghiém ¢6 ¥ nghia quan trong trong tiép can cac ngudn von
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bén ngoai. Tuy nhién, madt ) nghién ctru nhan dinh loi ich cua kién thirc dugc gidi
han & céc vai tro quan ly chir khong phai vai tro hoat dong cua chu DN (Dobbs &
Hamilton, 2007). Sonnentag (1998) dé cap rang khong nén danh dong kinh nghiém
v6i kién thtrc vi kinh nghiém c6 thé c6 hodc khong dan dén tang kién thirc. Bang phan
tich trong quan Spearman, Dabo (2006) khong tim thay méi lién hé nao giira trinh
dd hoc van cta chu s& hitu hodc nguol quan ly va s6 luong don xin vay von ctia DN.
Céc nghién ciru trude d6 cho thdy anh hudng ciia von nhén luc dé dat duoc hiéu suat
cong ty va trinh do gido duc ciia chii s¢ hitu - ngudi quan 1y khong lién quan dén su
thanh cong cia mot cong ty. Cassar (2004) phat hién ra mdi quan hé tiéu cuc gitra tai
tro ngan hang va kinh nghiém cua chu s¢ hiru.

Tuy nhién, chil s& hitu DNNVV va nguoi lao dong & cac nudc dang phat trien
thuong c6 trinh d6 hoc van twong ddi thap so voi nhan vién trong cac cong ty 1on
(Nichter & Goldmark, 2009). Huong (2020) chi ra rang ning luc quan trj DN tac
dong tich cuc td1 kha nang tiép can tin dung cuia DNVVN ¢ Vi¢t Nam. Ly thuyét
v6n nhan lyc cho rang nén gio duc va kinh nghiém ctia chu s¢ hiru - ngudi quan 1y
anh hudng dén kha ning tiép can cia cic cong ty ddi véi tai trg bén ngoai. Do do,
cac tac gia xdy dung gia thuyét sau:

H2: Kinh nghiém ciia nguoi quan Iy/chii s¢ hitu tac dong dén kha ndng tiép cin
von ngdn hang.

2.3 Ly thuyét vé quy mé va vén doanh nghiép

Viéc xac dinh quy m6é DN c6 thé dua trén gia tri von dau tu hodc sb lugng nhan
vién va 1a cac thude do dau vao cua quy mod DN vi chung 13 cac yéu t6 ndi b cua
cong ty (Alam, 2003). Quy mo cong ty it dugc quan tam trong cac nghién clru thuc
nghiém vé cac gia thuyét d6i xing va dong thoi vi sy khac biét vé quy mo phan anh
su khéc biét trong cac bién khac nhu tudi tac (Manjon-Antolin, 2010).

You (1995) cho rang Ly thuyét vé quy md DN c6 thé duoc phan loai thanh 4 cach
tiép cén, bao gdm: (i) Cach tiép can kinh té vi mé (hodc cach tiép can cong nghé),
(ii) Céach tiép can chi phi giao dich (hodc cach tiép can thé ché), (iii) Cach tiép can to
chirc cong nghiép va (iv) M6 hinh ning dong ciia cach tiép can phan bo kich thudc.

Mo hinh ning dong ctia quy mo DN va phan phdi bao gdm m6 hinh ngau nhién,
chu ky kinh doanh va phat trién. Ngudn gbc cua sy doi méi trong cach tiép can nay
13 nghién ctru va d6i méi sang tao. Khi theo dudi hoat dong nay, cac cong ty 16n va
lau doi c6 nhiéu lgi thé so véi cac cong ty nhé va méi thanh lap. Cac mé hinh nay
tuong quan véi quy mo cing v4i tudi doi va sy phat trién cua cong ty (Di Tommaso
& Dubbini, 2000). Nghién ctru ndy goi ¥ rang cac cong ty tham gia thi truong véi
tu cach 13 cac cong ty quy mo nho, méi thanh 1ap s& gap nhiéu rai ro va kho khin
trong viéc vay tin dung hon cac cong ty 16n. Vi vay, Cassar (2004) chi ra rang sy
tuong tac gitra tai trg bén ngoai va’hodc bén trong vé1 quy mo cong ty 1a quan trong
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va can duoc kiém soat khi kiém tra nguén tai chinh véi cac mdi quan hé. Chi )
tang trudng clia cong ty anh huong dén kha niang huy dong von chu so hiru va von
vay bén ngoai (Riding & cong sy, 2012). Du & Girma (2012) thay rang quy moé DN
dong vai trd quan trong trong cach cau tric tai chinh anh hudng dén qua trinh ting
truong. Riding & cong sy (2012) cho rang quy mé cong ty ¢ lién quan tich cuc
dén viée ap dung tai trg bén ngoai. Romano & cong su (2001) va Rahman & cong
su (2017) phat hién ra ring quy mé cong ty lién quan déng ké dén ng. Cac cong ty
thanh 1ap chua lau sir dung it von vay tir cic ngan hang va to chirc tai chinh khac
hon cac cong ty lau doi (Nichter & Goldmark, 2009).

Mit khac, nghién ctru ctia Pickernell & cong su (2013) cho thay céc cong ty méi
thanh 1ap c6 nhiéu kha ning tim kiém ngudn vay vén cao hon cac cong ty lau nim.
Zhang (2008) nghién ctru vé su lua chon nguén tai chinh chinh thirc hodc phi chinh
thirc & Trung Qudc da phat hién quy mo cong ty c6 mbi tuong quan ty 18 nghich rat
16n v6i ngudn tai chinh chinh thirc. Daskalakis & cong su (2013) nhan dinh rang
cac cong ty mai thanh 1ap thuong thiéu von ndi bo va khong dé dang mé rong quy
mo von chi s& hitu, do d6, cac cong ty ndy thuong phu thudc nhiéu hon vao cac
ngudn vay ng bén ngoai. Vos & cong sy (2007) nhan thiy rang sé luong don xin
vay vOn cua cac cong ty 1au doi it hon so v6i cac cong ty méi thanh lap. Ho ciing
chi ra rang quy mé DN khéng phai la yéu t6 quyét dinh xu huéng ding ky cac khoan
vay. Céc cong ty 16n c6 nhiéu co hdi duge duyét khoan vay nhung khong nop don
hodc ndp don it. Vi vy, gia thuyét sau day dugc xay dung dua trén cac phan tich
trén nhu sau:

H3: Quy mé céng ty anh hwéng dén viéc doanh nghiép tiép cin nguon von vay
ngan hang.

Ngoai ra, nghién ctru ciia Campos & cong su (2018) vé cac DN & Malawi cho
thay cac DN dang ky kinh doanh chinh thirc s& d& dang tiép can von vay ngan hang
hon. Bén canh d6, bai viét cia nhom tac gia rat sat voi nghién ctru gan day cia
Rahman & cong su (2017) va Gou & cong su (2018). Rahman & cong su (2017)
phan tich cic nhan t6 tic dong t6i tiép can tai chinh cia DNNVV & 3 nudc Czech,
Slovakia va Hungary. Nghién ctru cho thay DN dugc diéu hanh boi nir gidi gap kho
khan trong vi¢c tiép nguén von, trong khi d6 céc nhan t6 ¢6 tac dong tich cuc, bao
gdm ddi moi sang tao, tai san thé chip va quy mé khoan vay. Dya trén s6 liéu diéu
tra ciia WB (2018) d6i voi cac DNNVV ¢ Trung Qudc, Gou & cong su (2018) so
sanh nhu cau tin dung cia cic cong ty va kha ning cho vay dé tir do xay dung cac
loai ré0 can tai chinh va danh gia tac dong clia chung t6i kha nang vay vén ciia DN,
Mic di mét s6 dic diém ciia DN va cac yéu td tai chinh vi mo dong vai trd quan
trong trong viéc xac dinh kha ning tiép cn tin dung, nhung khong c6 bang ching
nao chimg minh cho tac dong cta loai hinh sé hiru DN t6i tiép can von & Trung Qudc.
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3. Phwong phap, moé hinh va dir liéu nghién ciru
3.1 Phwong phap nghién ciru

Dé udc lwong md hinh cac yéu té anh huong téi kha ning tiép can tin dung ngan
hang, bai viét sir dung md hinh hoi quy Probit vi bién phu thudc 1a bién dinh tinh,
nhan gia tri 0 va 1.

Mo hinh tong quat dugc thé hién nhu sau:
p;=P(y=1=2(z) (1)

theo d6: z =B + B x,,+ ... + B,x,. p, la xac suat mot su kién dién ra. X, X, 12
cac bién gidi thich. B,,..., B, 1a cc hé s6 hdi quy can duge ude luong. @ 1a ham phéan
phéi tich lily (CDF) cia phan phéi chudn thong thudng. Cac tham sb A thuong dugc
udc luong theo phuong phép du doan tham sb.

3.2 Mo hinh nghién ciru

Dé nghién ctru cac yéu t anh hudng ti tiép can von tin dung, nhém tac gia dua
vao cac nghién ciru ciia Rahman & cong sy (2017) va Gou & cong su (2018) dé dé
xuat cac bién sir dung mé hinh nghién ciru nhu sau:

Application=0,,+ v+ B,LnSale + B,LnSize + B,LnAge, + B, ,Female +
B.LnManager + B Foreign, + B Innovation + B FormalRegister, +
B,Temporary, + B, Collateral + & (2)

Trorng do:ivaj biéu thi DN va nganh, Y, la hiéu ting ¢d dinh theo nganh, thf: hién
cac bién khong quan sat dugc danh riéng cho timg nganh nhung khong thay doi theo
thoi gian, ¢ 1a nhiu ngiu nhién ctia mé hinh, Application 1 bién gia, nhan gi tri bing
1 néu DN ndp don xin vay von va bang 0 néu khong ndp don xin vay. Do bién phu
thudc 14 bién dinh tinh nén tac gia ap dung phuong phép probit dé udc luong mé hinh,

LnSale 13 logarit tu nhién cua ty s6 doanh thu trén s6 lao dong toan thoi gian va la
bién phan anh hiéu qua san xuét ctia DN. LnSize 1a logarit tu nhién ctia s6 luong lao
dong toan thoi gian, phan anh quy mé cua DN. Theo Alam (2003) va Rahman & cong
su (2017), hai bién nay dugc ky vong tac dong tich cuc Ién kha nang tiép can tin dung
ngan hang. LnAge 1a logarit ty nhién tu6i cia DN (Pickernell & cong su, 2013; Vos &
cong su, 2007). Female 14 bién gia, nhan gia tri bang 1 néu chit DN 14 nir va bang 0
néu 12 nam va duoc ky vong tac dong am (Rahman & cong su, 2017). LnManager 13
logarit tw nhién s6 ndm thAm nién trong nganh ctia chit DN dén 2018 va dugc ky vong
dau duong (Davenport, 1999; Huong, 2017). Foreign 1a bién gia, nhan gié tri bang 1
néu DN c6 von nude ngodi va bang 0 néu khong phai. Theo Gou & cong su (2018),
DN ¢6 von nude ngoai thi kha ning tiép can von ngan hang cao hon. Innovation 13
bién gia, nhin gid tri bang 1 néu doanh nghiép gidi thiéu san phdm méi hoic quy trinh
san xuat méi va bang 0 néu khong co. Bién nay duoc ky vong c6 dau duwong (Rahman
& cong su, 2017). FormalRegister 13 bién gia, nhin gia tri bang 1 néu DN ding ky
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chinh thtrc va bang 0 néu khong phai va dugc ky vong tac dong tich cuc (Campos &
cong su, 2018). Theo Alam (2003), bién Temporary dai dién cho ty trong lao dong
tam tho1i c6 tac dong tiéu cuc tdi tiép can tin dung ngan hang. Collateral 1a tap hop cac
bién gia gdbm Collateral_Land, Collateral_Account, va Collateral_Personal, theo do
s€ nhan gia tri bﬁng 1 néu DN i lan luot st dung tai san dam bao la dét dai, khoan phai
thu/hang ton kho va tai san c4 nhan cua chu DN. Theo Storey (2016) va Rahman &
cong su (2017), tai san dam bao duogc ky vong tac dong tich cuc tdi kha nang tiép can
tin dung ngan hang cua chu DN.
3.3 Nguon dit liéu va xiv ly dit liéu nghién ciru

Trong bai viét nay, cac tac gia s¢ dua vao s6 liéu khao sat cia WB vé DN tai
Lao nam 2018 dé danh gia thuc trang tiép can tin dung ngan hang cua DNNVYV,
v6i tong s6 332 DN, trong d6 c6 309 DNNVV (chiém ti 1& 93%) tham gia khao sat.
Cudc khao sat duoc tién hanh & cac tinh Vientiane, Luang Prabang, Khammounane,
Savannakhét va Champasak. Sau khi 1am sach dit liéu bang cach loai b cac quan
sat thiéu thi s6 luong quan sat trong nghién ciru nay 1a 277.
4. Két qua nghién ctru
4.1 Thuee trang tiép cén tin dung ciia DNVVN tai Lao
4.1.1 Céc nguén tin dung

Céc DNNVV phai d6i mit voi nhitng han ché vé tai chinh dé hoat dong kinh
doanh tai Lao. Cac nguén tai chinh chu yéu dé tai tro von luu dong 1a quy ndi bd
hoac thu nhap dé lai, vay tir ngan hang, tin dung thuong mai va cac khoan vay tu
ban bé va ngudi than (Bang 1).

Bang 1. Ngudn tai tro tai chinh ciia cac DNNVYV tai Lao nim 2018

DPonvi: %
Nguon tai tre tai chinh Von lwu dong Tai san ¢ dinh
Cac quy ndi bo hoac thu nhap gitr lai 80,96 83,18
Dv(’)ng‘ gop C}ia chu s¢ hiru hodc phat hanh c6 phiéu von 203
¢0 phan moi ’
Vay tir cac ngan hang: tu nhan va nha nudc 14,99 10,83

\{ay tir cac t6 churc tai chinh phi ngan hang bao gdm

to chirc tai chinh vi mo, hop tac xa tin dung, lién hi€p 0,49 0,21
tin dung hodac cong ty tai chinh

Mua tra chim tir nha cung cp va (g trude tir khach hang 2,31 2,19
Nguoi khac, nguoi cho vay nong, ban be, nguoi than 1,24 1,56

Nguon: Tinh todn ciia nhém tac gid

Vé nguén tai chinh trich 1ap, cac quy ndi b hoac thu nhap gitr lai chiém ty trong
cao nhat khoang 80,96% trén tong ngudn tai chinh. Ngudn tai chinh tir vay ngan hang
chiém 14,99%, tir cac t6 chirc tai chinh phi ngan hang 13 0,49%. Chi c¢6 khoang 30%
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s6 DNNVYV str dung von vay tir ngan hang dé tai trg cho vén luu dong. Ngudn vén
tai tro dé mua sdm tai san ¢d dinh cling chu yéu tir cac quy ndi bo hodc thu nhap gitr
lai va chiém 83,18% (Bang 1). Chi ¢6 5,2% s6 luogng DNNVV vay ngan hang dé mua
sam tai san cb dinh va khoan vay nay chiém 10,83% gia tri tai san c¢b dinh. Phan 16n
tai chinh cho hoat dong kinh doanh chu yéu dén tir cac nguén tai chinh ndi bo nhu
tiét kiém c4 nhan, thu nhap gitr lai. R4t it DNNVV c¢6 thé tiép can cac khoan vay tu
ngudn tai chinh bén ngoai nhu ngan hang, t chirc tai chinh va tin dung vi mo. Piéu
nay cho thiy ring cic DNNVV dang dbi miat v6i nhitng khé khan trong viée tiép can
cac nguén tai chinh, ddc biét 1a trong khu vuc tai chinh bén ngoai.
4.1.2 Yéu cau tai tro

Bang 2 trinh bay ty 1& cic DNNVV ndp don xin cap tin dung méi, trong d6 chi
c6 58 DNNVV, chiém ty trong 18,77% tra 161 c6 ndp don xin cép tin dung méi va
¢4 245 DNNVV, chiém ty trong 79,29% khong ndp don xin cép tin dung moi.

Bang 2. Ty 1¢ cac DNNVV ndp don xin cép tin dung méi tai Lao

Nop don xin cip tin dung méi S6 lugng Ty 1€ (%)

Khong biét 6 1,94
Co 58 18,77
Khong 245 79,29

Nguon: Tinh toan cua nhom tac gia

Trong s cac nguyén nhan vi sao cac DNNVV tai Lao khong nop don xin cap
tin dung méi (Bang 3), chiém ty 1¢ cao nhat 1a DNNVV vi khong ¢6 nhu ciu vay
(67,35%). Cac nguyén nhan tiép theo 1a 1ai suat khong vu dai (6,53%), thu tuc ding
ky phirc tap (4,9%) va khong nghi rang s& duoc chap nhan (4,9%).

Bang 3. Nguyén nhin khong ndp don xin cép tin dung méi ciia DNVVN tai Lao

Nguyén nhan S6 lwong Ty 1€ (%)
Khong biét 14 5,71
Khong can vay 165 67,35
Thu tac dang ky phuc tap 12 4,90
Lai suat khong uu dai 16 6,53
Yéu cau vé tai san thé chip qua cao 9 3,67
Quy mo khoan vay va ky han thanh toan khong phu hop 3 1,22
Khong nghi ring s& duoc chap nhan 12 4,90
Khac 14 5,71

Nguon: Tinh todan cua nhom tac gia

Béng 4 cho thay khoang 55% DNNVV béo cao gip nhitng khé khan trong viéc tiép
can ngudn vén. Theo do, tai Lo khoang 22% DNNVYV gip nhiing tro ngai rat 16n.
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Bang 4. Mirc d tré ngai khi tiép cin véi tin dung ciia DNVVN tai Lao

Mikc dd tro ngai khi tiép can véi tin dung S6 lugng Ty 1€ (%)
Khong c6 tré ngai 138 45,39
Tro ngai nhd 52 17,11
Tro ngai vira phai 46 15,13
Tro ngai chinh 48 15,79
Tré ngai rit nghiém trong 20 6,58

Nguon: Tinh todn ciia nhém téc gid
4.2 Két qud phan tich thong ké

Bang 5 mo ta thong ké cic bién sir dung trong mo hinh cho thiy, chi 20% s
lugng DNNVV ndp don xin hd trg khodn vay méi & ngan hang.
Bang 5. Thong ké mé ta

Bién Quan sat Trung binh  Sai s6 chudn Toi thiéu  Téi da
Application 277 0,20 0,40 0,00 1,00
LnSale 277 18,15 1,42 14,73 22,29
LnSize 277 2,43 0,87 0,00 4,62
LnAge 277 2,51 0,79 0,69 7,61
Female 277 0,33 0,47 0,00 1,00
LnManager 277 2,63 0,69 0,69 3,78
Foreign 277 0,05 0,22 0,00 1,00
Innovation 277 0,30 0,46 0,00 1,00
FormalRegister 277 0,86 0,35 0,00 1,00
Temporary 277 0,11 0,29 0,00 1,67
Collateral Land 277 0,16 0,37 0,00 1,00
Collateral Accounts 277 0,02 0,15 0,00 1,00
Collateral Personal 277 0,14 0,34 0,00 1,00

Nguon: Nhom tdc gia tw tinh todn theo phan mém Stata
4.3 Két qua héi qui va théo luin

Két qua wdc lugng mé hinh (1) duoc bao cao & Bang 6. Két qua cho thiy ning
suat lao dong anh hudng toi kha nang vay vén ctia DN. Khi doanh thu/lao dong ting
1én 1% thi lam x4c sudt vay von ting 1én 0,14%. Két qua nay phu hop véi nghién
ctru cia Alam (2003) va Rahman & cong su (2017). Trong khi d6, di v6i DN co
vbn nude ngoai thi xac suit vay von giam 1,18%. Két qua nay nguoc voi Gou &
cong su (2018). Biéu nay duoc 1y giai do cac chinh sach cia ngén hang ¢ Lao c6 tinh
phan biét voi cac DN c¢6 vén nudc ngoai. Khi st dung tai san dam bao 1a dit dai va
tai san ca nhan cta chi so hitu nhu so tiét kiém s& lam ting x4c sudt vay von tai ngan
hang 1én 0,88% va 0,58%. Két qua nay xac nhan du doan cua tac gia ¢ gia thuyét H1.
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Quy md cua DN va kinh nghiém ctia quan ly DN khong c6 tac dong tdi kha nang ndp
hé so vay von ctia DN. Diéu nay bac bo cac gia thuyét H2 va H3. Cac yéu t6 khac nhu
tudi ctia DN, gidi tinh clia nguoi quan 1y, doi méi sang tao, dang ky chinh thic va ty
1¢ lao dong tam thoi khong 6 anh hudng t6i kha niang vay von ciia DN.

Bang 6. Két qua hoi quy

0))
Bién nghién ciru Application
LnSale 0,14%*
(0,071)
LnSize -0,01
(0.130)
LnAge -0,11
(0.167)
Female -0,10
(0,218)
LnManager 0,27
(0,189)
Foreign -1,18%%*
(0,443)
Innovation 0,15
(0,218)
FormalRegister 0,02
(0,283)
Temporary 0,32
(0,302)
Collateral Land 0,88#**
(0,250)
Collateral Accounts 0,79
(0,614)
Collateral Personal 0,58**
(0,283)
Constant -4, 11%**
(1,432)
S6 quan sat 277

Sai s6 chudn manh & trong dau ngodc don
K p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1

Nguon: Nhém tdc gid tinh todn bang phan mém Stata 14
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Bang 7. Hoi quy theo miu con: tré ngai khi tiép cin ngudn von

@) 2) 3) “
Khﬁﬁng c.() Cé tré ngai Kh,ﬁ ns c.() Co tré ngai
tro ngai tro ngai
Bién nghién ciru Application  Application  Application = Application
LnSale 0,22%** -0,06 0,23%* 0,02
(0,082) (0,152) (0,090) (0,124)
LnSize 0,04 -0,32 0,11 -0,33
(0,161) (0,314) (0,165) (0,266)
LnAge 0,11 -0,20 0,05 -0,14
(0,182) (0,375) (0,222) (0,280)
Female 0,15 -0,43 0,21 -0,37
(0,265) (0,433) (0,283) (0,368)
LnManager 0,10 0,13 0,18 0,11
(0,237) (0,446) (0,292) (0,307)
Foreign -091* -1,67%**
(0,517) (0,508)
Innovation 0,03 0,57 0,19 0,16
(0,285) (0,419) (0,304) (0,373)
FormalRegister 0,77 -0,49 0,78 -0,54
(0,478) (0,445) (0,523) (0,402)
Temporary 0,58 0,28 0,81 -0,10
(0,410) (0,491) (0,513) (0,489)
Collateral Land 1,19%** 0,69 1,46%** 0,37
(0,333) (0,475) (0,380) (0,413)
Collateral Accounts 1,27 3,05%** 0,80
(0,966) (0,762) (0,863)
Collateral Personal -0,29 1,01%* -0,92 1,09%**
(0,478) (0,473) (0,573) (0,406)
Constant -6,90%** 1,57 -7,36%** 0,11
(1,595) (2,851) (1,766) (2,416)
S6 quan sat 214 61 190 84
(1,595) (2,851) (1,766) (2,416)
S6 quan sat 214 61 190

Sai s6 chudn manh & trong dau ngodc don
*EE p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1
Nguon: Nhém tdc gia tinh toan bang phan mém Stata 14

bé nghién ctru anh hudng cua cic yéu t6 nay khi DN do1 mat vdi cac rao can
tai chinh, cac tac gid tién hanh hoi quy mo hinh (1) theo cac mau con theo trd ngai
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tai chinh. Nhom nghién ctru dua vao bao cdo cua DN vé murc do trd ngai khi tiép
can nguén von dé phan loai DN ¢6 rao can tai chinh hay khong. Theo d6, DN dugc
xem la gap rao can tai chinh khi DN nay bao cdo mirc d¢ tr¢ ngai la chinh (major
obstacle) hodc mirc d§ trd ngai nghiém trong (severe obstacle) ¢ cau hoi K30 trong
Bang hoi (Nucci va cong sy, 2020). Két qua hdi quy dugc md ta & cot 1-2 Bang
7. Bé kiém tra tinh bén viing cua két qua, tac gia dwa vao nghién ctru ciia Minetti
& cong su (2019) dé dua ra cach dinh nghia khac vé rao can tai chinh 1a khi DN:
(1) tu bao cdo gdp muc do trd ngai chinh hodc trd ngai nghiém trong; hodc (i1) néu
1y do khong ndp hd so vay vdn & cau hoi sb K17 trong Bang hoi. Két qua hdi quy
theo dinh nghia nay dugc thé hién & cot 3-4 Bang 7. Rao can tai chinh theo cach
dinh nghia nay s& rong hon so v6i cach thir nhat.

Két qua hdi quy cho thdy, ning suat lao dong chi dong vai trd quan trong khi
DNNVV khéng gip rao can tai chinh. Tai san dam bao 13 dét dai tiép tuc dong vai
trd quan trong trong viéc vay von. Tuy nhién, khi gip rao can tai chinh (cot 2 va 4
ctia Bang 7), thi bao dam bang dét dai ciia DN khong anh huong téi kha nang tiép
can von ngan hang. Trong khi d6, dam bao bang tai san ca nhan ctia chi s& hitu
dong vai trd quan trong khi DNNVV gip cac rao can 1én vé tai chinh. Cu thé, st
dung loai tai san dam bao nay lam ting khoang 1% kha nang tiép can von.

Dé khic phuc nhitng nhuoc diém khi sir dung dit liéu chéo nhu khong phéan anh tac
dong cua cac yéu td téi kha nang tiép can tin dung cia DNNNV theo thoi gian, nhom
tac gia s dung s6 liéu mang theo cac nam diéu tra 2009, 2012, 2016 va 2018 véi hon
1200 quan sat. Tuy nhién, khi ding dit liéu mang, cac bién vé tai san dam béao bi thiéu.
Két qua hdi quy duoc béo cao & Bang 8 cho thiy két qué ctia cac bién vé nang suit lao
ddng va so hitu nude ngoai phi hop véi két qua ¢ Bang 6. Bién quy moé DN (LnSize)
thé hién tac dong tich cuc téi kha nang tiép can tin dung cia DNNNV ciia Lao.

Bang 8. Két qua hoi quy theo dir liéu ming

&)
Bién nghién ciru Application
LnSale 0,19
(0,041)
LnSize 0,27***
(0.060)
LnAge -0,07
(0.090)
Female -0,06
(0,108)
LnManager 0,02
(0,088)
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Bang 8. Két qua hoi quy theo dir liéu mang (1iép theo)

0))
Bién nghién ciru Application
Foreign -0,74%%*
(0,236)
Innovation 0,07
(0,180)
FormalRegister -0,14
(0.149)
Temporary 0,19
(0.089)
Constant -4 .84 %%
(0,857)
S6 quan sét 1161

Sai 56 chudn manh 6 trong dau ngodc don
K p<0,01, ** p<0,05, * p<0,1
Nguon: Nhém tdc gia tinh todn bang phan mém Stata 14

5. Két luan

Bai viét nghién ciru cac yéu td anh huong téi kha ning tiép can tin dung tir ngan
hang ctia cac DNNVV tai Lao bang viéc sir dung s liéu diéu tra cia WB nam 2018.
Két qua hoi quy bang phurong phap Probit cho thdy ning suat lao dong va sir dung
tai san dam bao 1a dat dai hodc tai san ca nhan ctua cha DN ¢6 tac dong tich cuc té1
kha ning vay von ctia DN. Trong khi d6, yéu t so hiru nude ngoai co tac dong tiéu
cuc to1 viée tiép can nguén von. Khi DNNVV gdp rao can tai chinh, sir dung tai san
ca nhan cda cha sé hiru DN lam tai sdn dam bao tré nén quan trong hon.

Két qua ndy c6 ham ¥ chinh sach quan trong cho cac DNNVV & Lao trong viéc
nang cao kha ning tiép can ngudn vbn ngan hang. Cai thién niang suat lao dong
ctia DN 1a chién lugc quan trong nhim nang cao xac suét tiép can von vay tir ngan
hang. Cac DNNVV ciing can quan tdm dén chiing loai va chat lugng tai san dam
bao khi thuc hién vay vén. Két qua ciing cho thay cac DNNVV ¢6 vén nude ngoai
& Lao gip kho khin trong viée tiép cin von tin dung. Ngoai ra, khi cac DN gip rao
can tai chinh thi vai tro cua tai sdn ddm bao cang tré nén 16n hon. Do cac DNNVV
thudng co it tai san dam bao, vi vay, dé 1am giam tac dong cua tai san dam béo t6i
kha nang tiép can tin dung, Chinh phu Lao can thuc hién céc chinh sich nham han
ché cac rdo can tai chinh.

Két qua nghién ciru str dung dir liéu mang cho thay tinh bén viing ctia cac yéu tb
nang suét lao dong va so hiru nude ngoai. Tuy nhién, do thiéu bién cac loai tai san
dam bao trong dir liéu mang nén nghién ctru nay chua danh gia dugc anh huong dén
qua trinh tiép cén tin dung ngan hang theo thoi gian.
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