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Vl~T NAM THONG 801 CANH HQI "H~P KINH TE QUOC TE 
Ths. Hoang Hai Ninh* 

Doanh nghi~p viPa va nho (DNWN) c6 vai tro quan trc,mg trong Sµ' phat trien cua nen kinh te nLJ'61c ta. 
Nh{Png d6ng g6p cua cac doanh nghi~p nay da g6p phan tap day nhfmg khoang trong nhO trong th/ 
trLP&ng, t?O vi~c lam va thuc dJy nen kinh te phat trien. Tuy nhien, tr!P&c boi canh h{Ji nh~p kinh te quoc 
te d~t ra nhieu CO' h9i va thach th(Fc cho nh6m doanh nghi~p viPa va nho cua Vi~t Nam, nhat lave tiep c?n 
cac nguon tai chinh. Bai viet nay t?p trung da.nh gia tht,PC tr9ng tiep c?n nguon tai chfnh cua DNWN cua 
Vi~t Nam trong boi canh h{Ji nh?p kinh te quoc te, tiP d6 chi ra nguyen nhan, h{m che va de xuat m¢t so 
kien nghf giup tang kh8 nang tiep c?n hi~u qua nguon tai chinh ch_o DNWN phflt trien trong th&i gian t&i. 

• Tlr kh6a: doanh nghi~p v&a va nh6, tiep c?n tai chinh, h{)i nh?p kinh te qu6c te. 

Small and medium enterprises (SMEs) have 
played an impoltant role m the development of 
Vietnam's economy. The contributions of these 
businesses have filled small gaps in tt1e market. 
created jobs and boosted the economy. However; 
in the context of international economic integration, 
tflere are many opportunities and challenges for 
Vietnam's SMEs, especially in terms of accessing 
financial resources. This article focuses on 
evaluating the status quo of accessing financial 
resources of Vietnam's SMEs in the context of 
international economic integration, thereby pointing 
out the causes, limitations and recommendations 
to increase the ability to access financial resources 
effectively for SMEs in the near future. 

• Keywords: small and medium enterprises. 
access to finance, international economic 
integration. 
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1. TBng quan cac nghicn cfru v~ ti~p c~n tai 
chinh cua doanh nghi~p vira va nho 

Ti6p c~n tai chinh 1<1 chu d~ dLT<,rc sv· quan tam 
cua nhitu nha nghien cuu trcn th~ gi6 i. Cac nghicn 
cfru trn6c day da chi ra r~ng vi~c ti6p c~n tai chinh 
cua DNVYN la. yGu t6 qu~6t d!nh quan trc;mg v~ 
kha nang ton t~i va phat trien cua DNVVN, va anh 
huang a€n sv· phat tri~n va 6n djnh kinh t6 CLla m()t 
qu6c gia. Khi doanh nghi~p lqi th~ v~ tai chfnh 

* H!JC vi~n Ttii cltinh 

se c6 ca h()i d~y m~nh phat tri~n hon so v6i c<\c 
doanh nghi~p khac (Tr§n Thi Thanh 1\'1 va Dinh 
Thi Thanh Van. 2015). S~r 6n d!nh tai chinh cua 
doanh nghi~p vU'a va nho la m9t yeu t6 quyet dinh 
quan tr9ng trong vi~c tung ra cac san ph~m mai 
va cai thi¢n chuytn giao ki6n thCrc (Ayyagari va 
c()ng s~r, 2008) va ti6p c?n tai chinh cC1a DNVVN 
I~ chia kh6a d~ dat duac tano trmrn<> viec lam cao . . 0 0 . 

hon (Campello va Larrain. 2014 ). Co· h(l i t i~p c?n 
tai chi nh ctta DNVVN tuy thu<)c vao mfrc cl(> phat 
trien San ph~m tai chf nh Va thj trtrO"l1g tG\ i chfnh cLIU 

m6i qu6c gia. Cac ngu6n lt,rc ta i chf nh sB"n co ben 
ngoa·i doanh nghi9p, tuy nhicn vi¢c ti6p c?n du9·c 
hay khong ph1,1 thu9c v<:\o nhi~u y~u t6. 

6 nhifu qu6c gia tai chfnh ngan hang vfin 
la ngu6n tai chi nh chu y~u ct'ia doanh nghi~r 
(S iedschla&, 20,14). Nhung b~t c~p cua ti6p c~n tai 
chinh c6 the xuat hi~n khi c6 s~r bat can xl'.rng thong 
tin gifra ngu<'ri vay va ngu<'ri cho vay trong phan b6 
tin d1,1ng cua ngan hang ho~c t6 cht'.rc ti.ti chi nh phi 
ngan hang. 

d Vi~t Nam, ti€p c~n tai chinh thi,rc s1,r tr6 thanh 
cti~m nghen ct6i v6i w phat tri~n khu vt,rc doanh 
nghi~p tu nhan noi chung va DNVVN n6i ricng 
(Ban K inh t~ Trung uung. 2017). Tr§n Th! Thanh 
T(1 va Dinh Th! Thanh Van (2015) cho r~ng trong 
b6i canh h<)i nh~p kinh t~ qu6c t6, ca<.: DNVVN c6 
nhieu co· h¢i h<m nhLrng ding d6i m~t v6'i nhi~u 
thach thl'.rc trong ti€p c~n tai chf nh. Th6i ky n~n 
kinh t~ chiu anh hu6ng n?ng n~ ct'.1a khung hoang 
tai chfnh toan cfru, cac DNVVN da phai "gcSng 
mlnh" d~ tbn t~i trong khung hoang. Do v?y, va i tro 
cua cac chinh sach h6 tr9 v6n CLla nha mrac cCing 
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nhLf S~r 116 Ji,rc CUa doanh nghi~p trong Vi9.C tiep c?n 
tai chinh c() vai tro hat sl'.rc quan tr9ng. Ben qu1h 
d6, hi;m ch~ v~ nhan l~rc va trinh d(l quan 1)1 cung 
la nguyen nhan d~n d~n nhfrng kho khan d6i v6i 
DNVVN trong vi~c ti~p c~n cac ca h<)i d~u tu kha 
thi. 

2. Thi.i·c tr~ng ti~p c~n tai chinh cua doanh 
nghi~p vira va nhc) Vi~t Nam trong b6i canh h()i 
nh~p kinh t~ qu6c t~ 

2.1. GiO'i thifu vi doanh nghifp vU:a va nh<> 
Vi?tNam 

Ngan hang th~ gic'Yi (World Bank - WB) chia de 
doanh nghi¢p thanh ba lo{li: doanh nghi9p sieu nho, 
doanh nghi9p nh6 va doanh nghi~p VLra. Cac ticu 
chi d~ phan lo~i DNVVN cLia WB chl'1 y6u d\ra vao 
s6 luvng lao d<)ng blnh quan. t~\ i san va doanh thu 
hang nam ct'.1a doanh nghi~p. 

Bilng I: Tieu chi phan lo~1i DNVVN cila World Bank 
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Ngudn: 'l'6ng hpp ti'r. World Hank 

Tuy nhien, t~i m6i m<)t qu6c gia c6 quy 1116 n~n 
kinh t~ khac nhau va tuy thu<)c t1rng giai do?n phat 
tri~n cL1a nfn kinh t~ thi tieu chi phan lol;li DNVVN 
cling khac nhau. T~i Vi9t Nam, thco Dieu 6 Ngh! 
d!nh s6 39/2018/ND-CP ngay 11/03/2018 ct'.1a 
Chinh phu quy djnh chi ti& m<)t sf> di~u cua Lu?t h6 
trq DNVVN thl cac DNVVN dugc phan theo quy 
m6 bao g6m doanh nghi~p sieu nho, doanh nghi9p 
nh6, doanh nghi{\p v(ra (Bang 2). C1,1 th~ nhu sau: 

( l) Doanh nghi~p sicu nhcY trong ITnh Vl,fC nong 
nghi9p, lam nghi~p, thC1y san va ITnh v~rc c6ng 
nghi~p, xay d~rng c6 s6 lao d()ng tham gia bao hi.~m 
xa h9i binh quan nam khong qua 10 ngm'li va tong 
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doanh thu cua nam khong qua 3 t)1 dz\ng ho~c t6ng 
ngubn v6n khong qua 3 ty a6ng. 

Doanh nghi~p sieu nho trong ITnh v~rc thucmg 
ml;li, djch v~1 co s6 lao d<)ng tham gia bao hi~m xa 
hQi binh quan nam khong qua l 0 ngLrOi va t6ng 
doanh thu kh6ng qua l 0 ty a6ng ho~c t6ng ngu6n 
v6n khong qua 3 ty d<\ng. 

· (2) Doanh nghi9p nho trong ITnh v~rc nong 
nghi9p, lam nghi~p, thl'.1y San va lTnh Vl/C Cong 
nghi~p, xay d1,1·ng co s6 lao o('mg tham gia bao 
hi~m xa h<)i binh quan narn khong qua l 00 ngu·(Jj 
va t<\ng doanh thu Clta nam khong qua 50 ty d6ng 
ho{lc t6ng ngu6n v6n kh6ng qua 20 ty <.1<\ng. nhw1g 
kh6ng phai la doanh nghi~p sieu nh6 theo quy djnh 
t?i khoan I Di~u nay. 

Doanh nghi9p nh6 trong ITnh vt,rc thu-ang m~ti , 

djch vv c6 s6 lao d<)ng tham gia bao hi6m xa h<)i 
binh quan nam kh6ng qua 50 ngu·o·i va t6ng doanh 
thu ,cua ~am kh6ng qua I 00 ty ct6ng ho~c t6ng 
ngu6n v6n kh6ng qua 50 ty dong, nhu·ng kh6ng 
phai la doanh nghi~p sieu nh6 theo quy dinh t~i 
khoan l Di~u nay. 

(3) Doanh nghi~p Vlrn trong ITnh V\JC nong 
nghi~p, lam nghi~p, thUy san va ITnh V\fC cong 
nghi~p, xay dl,rng c6 sa lao d<)ng tham gia bao 
hi~m xa h<)i binh quan nam khong qua 200 nguo·i 
va t6ng doanh thu cua nam khong qua 200 t)t 
ct6ng ho?c t6ng ngu6n v6n kh6ng qua I 00 ty 
d6ng, nhm1g kh6ng phai la doanh nghi~p nh6. 
doanh nghi~p sieu nh6 theo quy dinh t~i khoan I, 
khoan 2 Di~u nay. 

Doanh nghi9p vtra trong ITnh v~rc tlwong ml;li, 
d[ch v~1 c6 s6 lao d()ng tham gia bao hi~m xa h9i 
blnh quan nam khohg qua 100 ngLrOi va t6ng doanh 
thu cua nam khOng qua 300 ty a6ng ho~c .t6ng 
ngu6n van khong qua I 00 ty d6ng, nhLrng kh6ng 
phai la doanh nghi~p sieu nh6, doanh nghi9p nh6 
theo guy dinh t?.i khoan I , khoan 2 Di~u nay. 

Bang 2: Phan IOl;li DNVVN t~i Vi~t Nam theo Nghj djnh .39/2018/Nf)-CP 
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Theo T6ng C\JC Th6ng ke th! hi~n nay 6 Yi9t 
Nam trong g~n 600.000 doanh nghi9p hi~n dang 
ho?t d<)ng, c6 d~n hon 98% la cac DNVVN (trong 
d6: s6 doanh nghi9p vtra chi€m 2,2%, doanh 
nghi~p nhc) chi~m 29.6% Va C<'ll1 l~i 68,2% la SiCU 
nh<) ). TcSng quy mo vf:in cua cac DNVVN chi~m 
khoang 40,9% t6ng ngu6n v6n huy d9ng vao san 
xuiit kinh doanh Cua toan khu V\fC doanh nghi9p. 
I Jang nam, cac DNYYN ding t~o ra gfin 60% vi~c 
lam (chi~m 42,2% s6 lao d9ng), 44,8% doanh thu, 
dong gop khoang 40% GDP, 33% gia tri san lu9ng 
cong nghi9p, 30% gia tr! hang h6a xuiit khAu va 
dong g6p 29,3% cho ngan sach nha nu6c. 

So v6i cac doanh nghi9p quy mo l6n, cac 
DNVVN c6 ult th~ la thanh h;\p va r(tl lui m9t each 
d6 dang trcn th! tnr(mg, cac quytt djnh kinh doanh 
duoc dua ra linh hoat lTnh vu·c hoatdonir kinh doanh 

. • ' . ,· . 0 

r<)ng rai. Nha vao nht'i'ng lgi the nay, de DNYYN 
giai quy~t m()t lugng c6ng an vi9c lam nmng d6i 
16n cho Ive lll'<;mg lao d()ng, khai thac nguyen li~u 
va tai nguyen thicn nhien qii cac dia phu·ong; tt'.r 
d6 dong g6p cho ngan sac.h va tang tnr6ng kinh 
t~ cua cac dia phuung Cung nhu ca mr6c. M~c du 
c() vai tro quan tr9ng va chi~m ty I~ Ian trong n€n 
kinh tl, la d()ng l~.rc cho tang tnr6ng phat tri~n kinh 
t~ cua Vi~t Nam nhung cac DNVVN hi~n nay g~p 
r§t nhi~u kh6 khan trong ho?-l d(mg, nh~t la vi~c 
ti~p c~n cac ngu6n tai chinh, do v?y ma vi~c mo 
r9ng kinh doanh, dfru tu vao nhCmg chien lucyc kinh 
doanh dai hi;tn va phat tri6n cc)ng ngh~ ding con 
g~p khQ khan va thach th(rc. 

2.2. Ttip c#n tai chf nh ciia DNVVN 

V6n cung Crng cho cac DNVVN thuang ducyc 
huy d<)ng thong qua cac kenh chu y~u, bao gbm: 
(i) thong qua h9 thfing cac TCTD; (ii) thong qua th! 
tru(mg tai chi nh b~ng each phat hanh c6 phi~u va 
tr{ii phi6u ra c6ng chung. T~i de n6n kinh t~ phat 
trifn, h9 th6ng TCTD se darn nh?n vai tro cung (mg 
v6n ng~n lwn. Nhu du v6n trung va dai h?n se do 
thi trucmg rai chinh dam nh?n vai tro chu d{lo. 

2.2.1. 1/dp cqn ngu6n wfn vay tin d~mg ngdn 
hang cua doanh nghi<Jp 1/tt'O va nhd 
· Tin d1:1ng ngan hang la m9t trong nhCing kenh 

quan tr9ng giup doanh nghi~p n6i chung, DNYVN 
n6i rieng b6 sung cho n_gubn v6n thi~u hL,Jt cC1a m 1nh 
trong qua trinh san xuat va ho~n d<)ng ct.'1a hQ. Nhu 
da n6i & tren. DNVVN chi6rn ty tr9nQ l&n trong 
t6ng s6 <loanh nghi¢p cua Vi~t Nam. 1l du thanh 
chfnh trong tang tm6ng hang nam ci'.ia n~n kinh 
t6, gii'.1p 410 nhi€u cong an vi¢c lam cho nguc1i lao 
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d<)ng. Nh?n thl'.rc ro c1u'qc t~m quan tr9ng cua de 
DNVVN, Chinh phu Yi~t Nam da c6 nhi€u chlnh 
sach d~ h6 trq cac·doanh nghi~p nay trong vi~c ti6p 
c?n v6i de kenh v6n khac nhau - d~c bi9t trong 
kenh cung t'.rng tin d\mg c(ia ngan hang. Nh~m d~y 
m~nh ho?-t d()ng cho vay ct'.1a t6 cht'.rn tf n d~tng v<)·i 
DNVVN, Ngan hang nha mr6c (NHNN) Vi¢t Nam 
da ban hanh cac van ban c6 lien quan. nhtr Quy~t 
djnh s6 1627/2001 /QO-NHNN nam 2001 va duvc 
thay th~ b6i Thong tu s6 39/2016/!T-NHNN. S1:1· 
thay abi trong cac van ban phap lu?t da t{lO dibu 
ki~n phfin nao gi(1p cho cac DNVVN ti~p c~.11 
d6 dang hem v6i tfn d~mg ngan hang, tc~c cl() tang 
trn6ng ro r~t qua tu11g nam. 

T6c d9 tang trrn'.mg cua kenh tin d~tng ngan hang 
cho cac DNVVN Yi9t Nam c6 XU hu6ng bi~n dc)ng 
m~nh, d?c bi9t trong giai do~n 20 l 4-20 l 8. Dinh 
di€m tang tm<Yng cua kenh tin dL,Jng ngan hang d~t 
t6c d9 30, 77% nam 2016, sau khi c6 s1:1· Sl,lt giarn 
0,45% ~am 2015. Tlnh tr~ng tang ~iam du nq tin 
d1:1ng d6i v&i DNVVN Vi¢t Nam ticp t1:1c duqc t<ii 
hi9n vao narn 2017 va 2018 v6i t6c d9 tang tru6ng 
l~n lucyt. la -6,43% va 15,57%. 
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M~c du du ncy tfn d\,lng ngan hang cho cac 
D~V~ cua Vi~t Nam d,a gia tang theo tuns nam 
ve m?t so lm;rr:g, nl:ung so luqn$ DNYVN_ tiep c?n 
dtrqc v6i nguon von nay c.On rat khiern ton. Theo 
bao cao cua BQ K~ ho?-ch va O~u tu (2016) Vi9t 
Nam chi m6·i c6 khoang 32% DNVVN co kha 
nang ti~p c~n v6n, 35% DNVVN kh6 ti6p c~n 
v6n va khoang 33% DN kh6ng th~ ti~p c~n vfin 
(Nguy~n HU'u M?nh, 2016). N6i each khac. 70% 
DNVVN Vi9t N~rn phai si'.r d\1!1g n_gubn vc~n w· c6 
Cua minh ho~c ticp c~n cac ngu6n von khac - nhl'h1g 
ngu6n v6n c6 chi phi cao va chfra d~rng nhi€u rC1i ro 
(Ngo Xuan Thanh, 2019). Ty I~ cC1a du· n<.J tin d~mg 

T~p chi nghien cuu Tai chinh ke toan ~ 
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ngan hang cho DNV\/l\ so v6i ty I ~ vt s6 luq~g 
D'\VVN c(1a Vi¢t Nam c(m chmt tuung xfrng. Neu 
nlur du nq tin d~mg ngan hang cho cac Dl\VVN 
trong giai do?n 2012-2017 la tlr' 22%-25%. thi ry I~ 
s6 lugng DNVVN trong tong s6 doanh nghi~p Vi~t 
Nam l?i d?t ml'.rc 97% - 98.1 % (Ngo Xuan Thanh, 
2019). Ttr day cho th§y s~r kh6 khan, b&i r6i va sv 
··1~c nghcn" kh i titp c~n v6n tin d1,mg ngan hang 
ct:1a cac DNVVN Vi¢t Nam. d~c bi~t khi bt'.rc tu<Jng 
mang ten tai san the ch§p v~n con t6n t?i. 

2.2.2. Tidp qln titi chfnh th6ng qua !hf lnr<)ng 

tai chinh 

Thong qua thi trn<'Yng tf1i chfnh. DNVVN neu 
ti~p c~n dm:rc ngu6n tt\i chinh se d€n chu y€u tu· 
ho?t d<)ng phat hanh trai phieu doanh nghi~p. V6i 
Sl,f b6 sung, SLra d6i cua cac van ban phap lu?t lrong 
1w6'c, vi¢c buy d<)ng v6n cua DNVVN Vi¢t Nam 
trong trung va dai h?n qua phar hanh trai phi~u 
doanh nghi9p da co nhfrng k~t qua kha quan. Di6u 
ki¢n d~ cac DNVVN phat hanh trai phi~u cCing 
dm.Yc d~ dang h6a, nhtr: (I) Quy d!nh ve k€t qua 
hO?l d{mg San xu§t - kinh doanh cua nam Ji~n k~ 
tru6c nam DNVVN phat hanl~ tnii phi~u phai c6 lai 
dtrgc thao ho; (2) Dicu h.i<;n de DNVVN phc\t hanh 
(rai phi~u thanh nhi6u dqt cling dLrQ'C quy djnh b6 
sung; (3) DNVVN khong cfm b~t bu()c xay d1,rng 
phtmng an phar hanh va dang ky chtmng trinh phat 
hanh trai phitu trong nam tai chinh, ... 

M~c dt'.1 quy trinh va di6u ki9n phat hanh trai 
phi~u doanh nghi9p da duqc t{lo thu?n lqi, nllU'~g 
thi trtrong trai phicu doanh nghi9p Vi¢t Nam van 
chu ytu la san chcyi d;\nh cho cac t~p doan tu nhan 
16n (thuc)c khbi doanh nghi9p vt'.ra) thco hlnh thl'.rc 
phat hanh rieng le cho ct6 i tac. Cac doanh nghi~p 
nh6 ho?c doanh nghi9p sieu nho con dt hi~m 
tham gia vao th! trnang trai phitu nay (Ngo Xuan 
Thanh. 20 19). 

Bcri sv kh6 khan trong ti~p c?n v6n tren thj 
tmang chfrng khoan, d?i da s6 cac DNVVN 
nghieng v6 buy d<)ng v6n qua san cho vay ngan~ 
hang (Lending natform: P2P). VO'i nhfrng lTU the 
vuqt tr()i so v6i thi trtr6'ng chl'.rng khoan, nhu: (I) 
Khong dn thong qua trung gian tai chinh khi P2P 
d~ra tren n6n tang c6ng ngh~ s6 k~t n6i tn,rc ritp 
ngtroi cho vay va ngtr6'i di vay; (2) Chi phi huy 
d(mg thAp; (3) Thu t~ic nhanh g9n, don gian. Di 
c1mg v&i nhO·ng uu tht n6i tr(l i tren, P2P cCing phai 
d6i m~H v6'i nhu·ng n:1i ro nh~t dinh, c6 th~ k~ d~n 
nhu n '.1i ro m~t kha nang thanh toan; chua c6 van 
ban phap ly quy d!nh khi c6 xay ra tranh ch~p ; lai 

su~t tMa thu?n sc d~n t6'i kh6 khan trong can d()i 
doanh thu va tra la i hang thang cho D ·vvN. 

K~t lu~n : Trtrc)·c b6i canh h(l i nh?p kinh t~ toan 
d u, cac DNVVN c6 nhi~u ca h<)i thu~n lgi d~ mo 
r<)ng hO?t d<)ng San xu§t kinh doanh trong va ngoai 
m.r6c, nhtrng song song v6i w h(li la nhU-ng thach 
thfrc kh6 khan trtrcJC S~r C<_lnh tranh ngc\y cang gay 
g~t cua cac doanh nghi9p trong va ngoai 11U'<k d~c 
bi9t la cac doanh nghi¢p nu·6'c ngoai. Vi v~y, de 
DNVV,N dn phai kh6nB ngU'ng ma r9ng ho?t d(>ng 
san xuat kinh doanh, dau tu phat tricn c6ng ngh9. 
tang cu·ans sCrc m{lnh n(>i l~rc ct:ia ~hlnh Clic doa~h 
nghi~p nham nang cao nang 11,rc qnh tranh. Muon 
th~rc hi~n du9·c di~u d6 thi cac DNVVN cfin phkii 
c6 nhi6u C<J h<) i & ti~p c?n cac ngu<~n tai chfnh. Ba.i 
vi6t cua cac tac gia nh~m du·a ra m(lt s6 kcnh tiep 
c?n din!? nhLr khai quat tlwc tr~rng tinh hlnl~ titp c?n 
cac ngu6n 11,rc ta i chinh cua cac DNVVN de tu d6 c6 
th6 ma n;mg cac ngu6n tai chinh d~ ti~p c~n d~ dang 
va thu~n lqi hem, l?O ra hlf6ng di cho cac doanh 
nghi¢p rrong qua trlnh m6 rC:mg quy mo, ngu6n v6n 
cCing nhu· ho?l d()ng san xu§t kinh doanh. 
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