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yết trên HNX và HSX trong giai đoạn 2013-2017 với 
khoảng 1.630 quan sát. 

Quy mô giá trị tín dụng thương mại 

Khoản phải thu khách hàng
Hiện nay, trung bình tỷ lệ khoản phải thu khách 

hàng trên tổng tài sản của các doanh nghiệp (DN) Việt 
Nam đang chiếm một tỷ lệ không nhỏ là 18,68%. Tuy 
nhiên, nếu so với kết quả nghiên cứu của García-Teruel 
và Martínez-Solano (2010) thì tỷ lệ khoản phải thu trên 
tổng tài sản của Việt Nam còn thấp so các nước khác, 
ví dụ như tỷ lệ này ở Tây Ban Nha là 39,28%, ở Hy Lạp 
là 36,55%, ở Pháp là 35,55%… thấp nhất là Phần Lan 
cũng là 19,18%. 

Qua nghiên cứu cho thấy, công nghệ là ngành có 
tỷ lệ khoản phải thu lớn nhất, chiếm 31,29% tổng tài 
sản. Đặc biệt, có những DN trong ngành này có tỷ lệ 
khoản phải thu chiếm 64,85% tổng tài sản. Điều này 
cho thấy, trong nền kinh tế hiện đại, công nghệ là một 
ngành có tốc độ tăng trưởng cao, mức độ cạnh tranh 
trong ngành lớn, do đó buộc các DN phải mở rộng 
chính sách tín dụng thương mại (TDTM) nhằm thu 
hút khách hàng và mở rộng thị trường. Hai ngành sử 
dụng chính sách TDTM ít nhất là dịch vụ hạ tầng và 
dịch vụ tiêu dùng với tỷ lệ khoản phải thu trên tài sản 
tương ứng là 11,55% và 12,86%. Đặc biệt, một số DN 
trong nhóm ngành các dịch vụ hạ tầng không có sử 
dụng chính sách bán chịu trong kinh doanh.  

Khoản phải trả người bán
Nhìn chung, trong tổng số các ngành trên (toàn 

bộ các DN được quan sát), khoản phải trả người bán 
trung bình chiếm 11,60% tổng nguồn vốn. Trong đó, 
công nghệ là ngành có mức chiếm dụng vốn của nhà 

Thực trạng tín dụng thương mại  
của các doanh nghiệp niêm yết tại Việt Nam

Dữ liệu nghiên cứu

Dữ liệu nghiên cứu bao gồm các báo cáo tài chính 
đã được kiểm toán được lấy từ Tổng cục Thống kê 
Việt Nam của các công ty phi tài chính được niêm 
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cung cấp lớn nhất, với tỷ lệ trung bình là 14,44% tổng 
nguồn vốn. Cá biệt trong ngành này có DN với tỷ lệ 
chiếm dụng vốn của nhà cung cấp lên tới 69,45% tổng 
nguồn vốn của DN. Đây chính là ngành cấp TDTM 
cho khách hàng nhiều nhất trong tổng số các ngành. 

Xếp thứ hai và thứ ba về mức độ sử dụng chính 
sách TDTM là ngành các dịch vụ hạ tầng và ngành 
công nghiệp với mức chiếm dụng vốn trung bình 
lần lượt là 12,34% và 12,11%. Tuy nhiên, tỷ lệ chiếm 
dụng vốn của người bán ở các DN Việt Nam vẫn thấp 
hơn nhiều so với các nước khác trên thế giới (Pháp 
là 28,52%, Bỉ là 27%, Hy Lạp là 26,70%…) với tỷ lệ 
13,17%. Tuy nhiên, có những ngành như ngành Y tế 
và ngành hàng tiêu dùng sử dụng rất ít nguồn vốn 
này với tỷ lệ lần lượt là 9,39% và 9,62% tổng nguồn 
vốn. Đặc biệt, có những DN thuộc nhóm ngành công 
nghiệp và hàng tiêu dùng hầu như không sử dụng 
nguồn vốn linh hoạt này.

Tín dụng thương mại ròng

Ở Việt Nam, TDTM ròng trong tất cả các lĩnh vực 
khảo sát cũng như trong từng ngành đều dương, 
chứng tỏ hầu hết các DN đều cấp TDTM cho khách 
hàng nhiều hơn là chiếm dụng vốn của người bán. 
Kết quả khảo sát cho thấy, TDTM ròng trung bình 
toàn ngành là 7,08% tổng tài sản, như vậy trung bình 
các DN đang cho khách hàng chiếm dụng vốn nhiều 
hơn là đi chiếm dụng vốn của nhà cung cấp là 7,08%. 
Riêng nhóm ngành các dịch vụ hạ tầng thì TDTM ròng 
mang giá trị âm, tức là trung bình các DN trong ngành 
này chiếm dụng vốn của người bán nhiều hơn là cấp 
TDTM cho khách hàng là 0,8% tổng tài sản. Như vậy, 
đây là nhóm ngành có tình hình công nợ phải thu và 
phải trả tương đối cân bằng nhất so với các nhóm 
ngành còn lại.

Công nghệ là ngành có mức TDTM ròng trung 
bình cao nhất trong toàn ngành, với giá trị là 16,85%. 

Điều này có nghĩa là các DN trong nhóm ngành công 
nghệ đã cấp tín dụng cho khách hàng nhiều hơn chiếm 
dụng vốn của nhà cung cấp là 16,85% tổng tài sản. Đặc 
biệt, ngành công nghiệp có DN với mức TDTM ròng 
lên tới 72,21% tổng tài sản cần cẩn trọng, tránh rơi vào 
trường hợp mất khả năng thanh toán.

Tuy nhiên, có một số DN trong ngành dịch vụ tiêu 
dùng và hàng tiêu dùng lại có mức TDTM ròng âm, 
tức là những DN này đã chiếm dụng vốn của người 
bán nhiều hơn là cấp TDTM cho khách hàng của họ 
với giá trị TDTM ròng lần lượt là 34,72% và 32,92% 
tổng tài sản. Điều này chứng tỏ, các DN này đã khai 
thác tương đối tốt nguồn vốn từ nhà cung cấp để giảm 
bớt những khó khăn trong việc huy động vốn nhằm 
giúp cho hoạt động sản xuất kinh doanh được duy trì 
ổn định và phát triển. 

Mối quan hệ giữa tín dụng thương mại  
và mức độ tín nhiệm của các doanh nghiệp

Để đo lường chất lượng tín dụng thì một trong các 
yếu tố mà các DN thường xem xét đó chính là tư cách 
tín dụng hay mức độ tín nhiệm của các DN. Mức độ 
tín nhiệm của các DN được thể hiện thông qua quy 
mô và số năm hoạt động của DN. Các DN có mức độ 
tín nhiệm tốt sẽ có khả năng được cấp TDTM từ người 
bán nhiều hơn. 

Mối quan hệ giữa khoản phải thu khách hàng  
và mức độ tín nhiệm

Xét trong toàn bộ các DN khảo sát thì tỷ lệ khoản 
phải thu khách hàng có tương quan âm với quy mô 
của DN với mức ý nghĩa 1%, tức là DN có quy mô 
càng lớn thì càng ít cấp TDTM cho khách hàng. Điều 
này cho thấy, khi DN có quy mô lớn, độ tín nhiệm 
cao thì DN không cần phải tăng tính cạnh tranh bán 
hàng thông qua việc cho khách hàng mua chịu. Ngược 
lại, những DN có quy mô nhỏ, độ tín nhiệm thấp, thì 

BẢNG 1: MỐI TƯƠNG QUAN GIỮA KHOẢN PHẢI THU 
VÀ MỨC ĐỘ TÍN NHIỆM

Các lĩnh vực khảo sát Quy mô Tuổi

Toàn ngành -0,1038*** -0,0084

Các dịch vụ hạ tầng 0,3591*** -0,1995**

Công nghệ -0,1887* 0,0534

Công nghiệp -0,1841*** -0,0110

Dịch vụ tiêu dùng 0,0271 -0,3120***

Hàng tiêu dùng -0,0808 0,0231

Vật liệu cơ bản 0,0074 -0,1282**

Y tế -0,0530 -0,6144***

(*), (**) và (***) tương ứng với mức ý nghĩa 10%, 5% và 1%
Nguồn: Kết quả kiểm định của các tác giả

BẢNG 2: MỐI TƯƠNG QUAN GIỮA KHOẢN PHẢI TRẢ 
VÀ MỨC ĐỘ TÍN NHIỆM

Các ngành Quy mô Tuổi

Toàn ngành 0,1236*** -0,1042***

Các dịch vụ hạ tầng 0,3895*** -0,1741**

Công nghệ -0,0576 -0,1491

Công nghiệp 0,0993** -0,1399***

Dịch vụ tiêu dùng 0,2932*** -0,1253*

Hàng tiêu dùng 0,0189 0,1095*

Vật liệu cơ bản 0,1994*** -0,2279***

Y tế 0,0282 0,1375

(*), (**) và (***) tương ứng với mức ý nghĩa 10%, 5% và 1%
Nguồn: Kết quả kiểm định của các tác giả
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để thu hút khách hàng, các DN cần phải tích cực sử 
dụng chính sách TDTM nhằm tăng doanh thu và có 
chỗ đứng trên thị trường. Kết quả này phù hợp với 
một nghiên cứu tại Việt Nam của Phan Đình Nguyên 
và Trương Thị Hồng Nhung (2014). 

Về quy mô, riêng ngành các dịch vụ hạ tầng có 
tương quan dương với khoản phải thu, nghĩa là các DN 
có quy mô càng lớn thì sẽ cấp TDTM cho khách hàng 
càng nhiều và ngược lại. Đây cũng là ngành có hệ số 
tương quan lớn nhất so với các ngành còn lại, chứng tỏ 
giữa khoản phải thu và quy mô của DN có mối tương 
quan tương đối chặt so với toàn ngành. Ngược lại, 2 
ngành công nghệ và công nghiệp có tương quan âm 
với khoản phải thu, tức là đối các ngành này thì DN 
nào có quy mô càng lớn, càng hạn chế cấp TDTM cho 
khách hàng.

Về thời gian hoạt động hay độ tuổi, chỉ có các 
ngành Y tế, Dịch vụ tiêu dùng, các dịch vụ hạ tầng, 
vật liệu cơ bản có tương quan âm với tỷ lệ khoản phải 
thu và có ý nghĩa thống kê.  

Mối quan hệ giữa khoản phải trả người bán  
và mức độ tín nhiệm

Nhìn chung, tại Việt Nam, tỷ lệ khoản phải trả của 
các DN trong các lĩnh vực khảo sát đều có tương quan 
với mức độ tín nhiệm của DN đó, thể hiện thông qua 
quy mô và độ tuổi của DN, trong đó tỷ lệ chiếm dụng 
vốn từ nhà cung cấp có tương quan dương với quy mô 
của DN và tương quan âm với độ tuổi của DN. Riêng 
ngành Công nghệ và ngành Y tế không cho thấy có sự 
tương quan giữa khoản phải trả và mức độ tín nhiệm 
của DN.

Về quy mô, những DN có quy mô lớn sẽ có khả 
năng chiếm dụng vốn của nhà cung cấp tốt hơn 
những DN quy mô nhỏ. Kết quả này đồng nhất với 
quan điểm của hầu hết các nhà nghiên cứu trước đó, 

đó là mối quan hệ giữa khoản phải trả và quy mô DN 
là cùng chiều (Petersen và Rajan, 1997; García-Teruel 
và Martínez-Solano, 2010; Trần Ái Kết, 2017). Bên cạnh 
đó, nếu xét riêng từng ngành thì chỉ có ngành các dịch 
vụ hạ tầng, công nghiệp, dịch vụ tiêu dùng và vật liệu 
cơ bản có mối quan hệ giữa khoản phải trả và quy mô 
DN là tương quan dương và có ý nghĩa thống kê. Đặc 
biệt trong đó, tỷ lệ khoản phải trả của ngành các dịch 
vụ hạ tầng có tương quan chặt nhất với quy mô DN so 
với các ngành còn lại. 

Về độ tuổi, những DN có tuổi đời càng ít sẽ sử 
dụng vốn của nhà cung cấp nhiều hơn thông qua 
TDTM. Như vậy, với các DN mới thành lập vì chưa có 
mối quan hệ lâu dài và uy tín với các tổ chức tài chính 
thì việc huy động vốn khó khăn hơn. Do vậy, các DN 
này có xu hướng tăng cường sử dụng TDTM từ nhà 
cung cấp. Nếu xét theo từng nhóm ngành, trừ 2 ngành 
công nghệ và y tế thì tất cả các ngành còn lại đều cho 
thấy, có mối tương quan âm giữa khoản phải trả và 
độ tuổi của DN. Trong đó, tỷ lệ khoản phải trả của 
ngành vật liệu cơ bản có tương quan chặt nhất với độ 
tuổi của DN so với các ngành còn lại, với hệ số tương 
quan là 0,2279. 

Mối quan hệ giữa tín dụng thương mại ròng  
và mức độ tín nhiệm

Về quy mô, xét trong toàn DN khảo sát, TDTM 
ròng có tương quan âm với quy mô của DN, nghĩa 
là DN nào có quy mô càng lớn thì TDTM ròng càng 
giảm. Bởi vì, những DN có quy mô lớn sẽ có vị thế 
vững chắc trên thị trường hơn so với những DN 
quy mô nhỏ. Thêm vào đó, những DN quy mô lớn 
thường đã có thị trường ổn định, việc bán hàng và 
quản lý công nợ được duy trì chặt chẽ, do đó nó sẽ hạn 
chế việc tìm kiếm và thu hút khách hàng thông qua 
TDTM. Kết quả này hoàn toàn đồng thuận với quan 
điểm của Phan Đình Nguyên và Trương Thị Hồng 
Nhung (2014) và Trần Ái Kết (2017) khi nghiên cứu tại 
thị trường Việt Nam. 

Tuy nhiên, nó không đồng nhất với nghiên cứu của 
Nadiri (1969) khi cho rằng mối quan hệ giữa quy mô 
công ty và TDTM ròng là đồng biến. Nếu xét riêng 
từng ngành thì chỉ có ngành công nghiệp, dịch vụ tiêu 
dùng, các dịch vụ hạ tầng và vật liệu cơ bản có mối 
quan hệ giữa TDTM ròng và quy mô DN là tương 
quan âm và có ý nghĩa thống kê. 

Về độ tuổi, TDTM ròng của các DN trong toàn 
ngành có tương quan dương với thời gian hoạt động 
của DN và có ý nghĩa thống kê. Tuy nhiên, hệ số tương 
quan khá lỏng. Điều này cho biết những DN có thời 
gian hoạt động lâu sẽ cấp tín dụng cho khách hàng 
nhiều hơn là chiếm dụng vốn của nhà cung cấp. Kết 

BẢNG 3: MỐI TƯƠNG QUAN GIỮA TÍN DỤNG THƯƠNG MẠI 
RÒNG VÀ MỨC ĐỘ TÍN NHIỆM

Các ngành Quy mô Tuổi 

Toàn ngành -0,1959*** 0,0640***

Các dịch vụ hạ tầng -0,1444* 0,0217

Công nghệ -0,1563 0,1759*

Công nghiệp -0,2738*** 0,0759*

Dịch vụ tiêu dùng -0,2408*** -0,1763**

Hàng tiêu dùng -0,0837 -0,0662

Vật liệu cơ bản -0,1385** 0,0438

Y tế -0,0586 -0,5956***

(*), (**) và (***) tương ứng với mức ý nghĩa 10%, 5% và 1%
Nguồn: Kết quả kiểm định của các tác giả
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quả này cũng đồng nhất với nghiên cứu của Trần Ái 
Kết (2017). Trong khi đó, 2 nhóm ngành y tế và dịch 
vụ tiêu dùng cho thấy tồn tại mối tương quan âm giữa 
TDTM ròng và số năm hoạt động của DN. Đặc biệt, 
ngành y tế có hệ số tương quan tương đối chặt nhất so 
với các ngành khác. Như vậy, những DN ở hai nhóm 
ngành này nếu có tuổi đời càng cao thì càng giảm 
TDTM ròng. 

Mối quan hệ giữa tín dụng thương mại với năng lực  
tài chính và khả năng thanh toán của doanh nghiệp

Khi nghiên cứu về TDTM, thường xem xét về năng 
lực tài chính và khả năng thanh toán của cả người bán 
lẫn người mua. Bởi vì, nếu người bán có năng lực tài 
chính tốt, dòng tiền ổn định và khả năng thanh toán 
đảm bảo thì dễ chấp nhận cho người mua thanh toán 
chậm tiền hàng nhiều hơn.  

Nghiên cứu này đo lường năng lực tài chính thông 
qua dòng tiền thuần của DN, nó được xác định bằng 
tổng của lợi nhuận ròng và khấu hao, chia tổng doanh 
thu (García-Teruel và Martínez-Solano, 2010). Còn khả 
năng thanh toán được đo lường thông qua hệ số khả 
năng thanh toán bằng tiền và xác định là tiền và đầu 
tư tài chính ngắn hạn chia cho nợ ngắn hạn (Nadiri, 
1969).

Mối quan hệ giữa khoản phải thu với năng lực tài chính 
và khả năng thanh toán của doanh nghiệp

Nhìn chung trong toàn ngành, trừ ngành dịch vụ 
tiêu dùng thì tỷ lệ khoản phải thu của các DN Việt 
Nam đều có mối tương quan âm với dòng tiền và khả 
năng thanh toán, với mức ý nghĩa 1%. 

Về năng lực tài chính hay dòng tiền, chỉ trừ nhóm 
ngành dịch vụ tiêu dùng thì các nhóm ngành còn lại 
đều cho thấy có tồn tại mối tương quan âm giữa tỷ 
lệ khoản phải thu và dòng tiền thuần của DN. Trong 
đó, ngành các dịch vụ hạ tầng có mối tương quan 

tương đối chặt nhất so với tất cả các ngành còn lại, 
với hệ số tương quan là 0,4294. Điều này có nghĩa là, 
dòng tiền thuần và tỷ lệ khoản phải thu của các DN có 
quan hệ ngược chiều. Kết quả này đồng nhất với quan 
điểm của García-Teruel và Martínez-Solano (2010) khi 
nghiên cứu tại thị trường Bỉ, nhưng nó lại trái ngược 
với các nước khác như Phần Lan, Pháp và Hy Lạp. 
Như vậy, nếu các DN Việt Nam ưu tiên cải thiện dòng 
tiền và năng lực tài chính thì sẽ hạn chế cấp TDTM cho 
khách hàng và ngược lại.

Về khả năng thanh toán, chỉ có ngành công nghệ 
và vật liệu cơ bản cho thấy mối tương quan âm giữa 
tỷ lệ khoản phải thu và khả năng thanh toán. Trong 
đó, ngành công nghệ có mối tương quan giữa khoản 
phải thu và khả năng thanh toán chặt nhất so với 
các ngành khác, với hệ số tương quan là 0,3450. Kết 
quả này cho biết khi khả năng thanh toán của DN 
tăng thì tỷ lệ khoản phải thu của DN giảm. Như 
vậy, nếu DN muốn ưu tiên chú trọng đến tăng tính 
thanh khoản thì sẽ phải giảm hạn mức cấp TDTM 
cho khách hàng và có những biện pháp thu hồi tiền 
hàng càng nhanh càng tốt. 

Mối quan hệ giữa khoản phải trả với năng lực tài chính 
và khả năng thanh toán của doanh nghiệp

Kết quả nghiên cứu cho thấy, tỷ lệ khoản phải 
trả người bán của các DN xét trong toàn ngành đều 
có mối tương quan âm với dòng tiền và khả năng 
thanh toán ở mức ý nghĩa 1%. Nghĩa là khoản phải 
trả tỷ lệ nghịch với dòng tiền và khả năng thanh 
toán của DN.

Về dòng tiền, trừ nhóm ngành Y tế không cho 
thấy sự tồn tại mối tương quan giữa khoản phải trả 
và dòng tiền, còn tất cả các nhóm ngành còn lại đều 
cho thấy mối quan hệ giữa khoản phải trả và dòng 
tiền có tương quan âm với mức ý nghĩa là 1% (riêng 
nhóm ngành công nghệ có mức ý nghĩa 5%). Trong đó, 
nhóm ngành các dịch vụ hạ tầng có mối tương quan 
chặt nhất so với các ngành còn lại, với hệ số tương 
quan là 0,6393. Như vậy, chứng tỏ dòng tiền hay năng 
lực tài chính là yếu tố tác động khá mạnh đến khoản 
phải trả người bán của các DN Việt Nam. Kết quả này 
hoàn toàn phù hợp với nghiên cứu trước ở các quốc 
gia khác nhau (Petersen và Rajan, 1997; García-Teruel 
và Martínez-Solano, 2010).

Về khả năng thanh toán, tất cả các ngành đều 
có mối tương quan âm giữa khoản phải trả và khả 
năng thanh toán với mức ý nghĩa 1%. Đây là một 
nhân tố đặc biệt cho thấy, sự đồng nhất giữa tất cả 
các ngành về chiều hướng tác động với mức ý nghĩa 
cao. Điều này cho biết khi các DN Việt Nam gặp khó 
khăn trong vấn đề thanh khoản thì họ sẽ gia tăng 

BẢNG 4: MỐI TƯƠNG QUAN GIỮA KHOẢN PHẢI THU 
VỚI DÒNG TIỀN VÀ KHẢ NĂNG THANH TOÁN

Các ngành Dòng tiền Khả năng thanh toán

Toàn ngành -0,2695*** -0,1065***

Các dịch vụ hạ tầng -0,4294*** -0,0511

Công nghệ -0,2223** -0,3450***

Công nghiệp -0,2922*** -0,0564

Dịch vụ tiêu dùng -0,0618 0,0584

Hàng tiêu dùng -0,1510** -0,0667

Vật liệu cơ bản -0,3453*** -0,2163***

Y tế -0,2307* -0,1050

(*), (**) và (***) tương ứng với mức ý nghĩa 10%, 5% và 1%
Nguồn: Kết quả kiểm định của các tác giả
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chiếm dụng vốn từ nhà cung cấp làm cho tỷ lệ khoản 
phải trả tăng lên. Kết quả này hoàn toàn thống nhất 
với các nghiên cứu tại thị trường Việt Nam của Phan 
Đình Nguyên và Trương Thị Hồng Nhung (2014) và 
Trần Ái Kết (2017). 

Mối quan hệ giữa tín dụng thương mại ròng với năng lực 
tài chính và khả năng thanh toán của doanh nghiệp

Nhìn chung TDTM ròng của các DN trong toàn 
ngành đều có tương quan âm với dòng tiền và 
tương quan dương với khả năng thanh toán ở mức 
ý nghĩa 1%. 

Về dòng tiền, chỉ có ngành công nghiệp và vật 
liệu cơ bản cho thấy, tồn tại mối tương quan âm giữa 
TDTM ròng và dòng tiền. Chứng tỏ đối với 2 ngành 
này, nếu DN ưu tiên chú trọng hơn vào dòng tiền 
thì sẽ hạn chế cấp TDTM cho khách hàng, đồng thời 
chiếm dụng vốn của người bán nhiều hơn. Trái lại, đối 
với nhóm ngành các dịch vụ hạ tầng và dịch vụ tiêu 
dùng thì tồn tại mối tương quan dương giữa TDTM 
ròng và dòng tiền của DN. Nghĩa là, nếu như năng lực 
tài chính của DN được cải thiện thì các DN ở 2 nhóm 
ngành này sẽ cấp TDTM cho khách hàng nhiều hơn, 
đồng thời sẽ giảm bớt nhu cầu chiếm dụng vốn của 
người bán. 

Về khả năng thanh toán, chỉ có các ngành các dịch 
vụ hạ tầng, dịch vụ tiêu dùng, hàng tiêu dùng và công 
nghiệp cho thấy có tồn tại mối tương quan dương giữa 
TDTM ròng và khả năng thanh toán. Trong đó, ngành 
các dịch vụ hạ tầng là ngành có mối tương quan chặt 
nhất, với hệ số tương quan là 0,4061. Kết quả này cho 
thấy, khi các DN có khả năng thanh toán tốt sẽ sẵn 
sàng cấp TDTM cho khách hàng nhiều hơn, đồng thời 
sẽ hạn chế sử dụng vốn từ các nhà cung cấp.

Một số khuyến nghị chính sách

Nhằm nâng cao hiệu quả hoạt động TDTM cho các 

DN Việt Nam, nhóm tác giả đưa ra một số khuyến 
nghị chính sách sau:

Một là, các DN Việt Nam đang sử dụng chính 
sách TDTM ngày càng tăng nhưng chưa có những 
điều khoản ràng buộc chi tiết cụ thể. Do đó, các 
DN cần quan tâm nghiên cứu các điều khoản quy 
định chặt chẽ trong hợp đồng mua bán chịu để 
tránh làm tổn thất cho các DN. Đặc biệt, các ngành 
công nghệ, y tế và công nghiệp cần chú ý quan tâm 
nhiều hơn vấn đề này vì đây là những ngành đang 
cấp TDTM cho khách hàng nhiều nhất so với các 
ngành còn lại, với tổng giá trị lần lượt là 31,29%, 
23,91%, 22,93% tổng tài sản, đồng thời cũng là 
những ngành có mức TDTM ròng cao nhất so với 
các ngành còn lại, với giá trị lần lượt là 16,85%, 
14,53% và 10,82% tổng tài sản.

Hai là, Việt Nam cần xây dựng khung pháp lý đủ 
mạnh trong quan hệ TDTM và có tính răn đe trong 
việc yêu cầu các DN minh bạch trong cung cấp thông 
tin. Việc làm này sẽ giúp các DN với vai trò là người 
bán mạnh dạn hơn trong việc cấp TDTM cho khách 
hàng, đồng thời làm giảm rủi ro cho các DN.

Ba là, hiện nay, nghiệp vụ chiết khấu thương phiếu 
bỏ ngỏ vì các ngân hàng thấy e ngại trong việc chiết 
khấu thương phiếu khi chưa có một tổ chức nào đứng 
ra bảo lãnh. Do đó, để các DN cấp TDTM có thể dễ 
dàng hơn trong việc tiếp cận nguồn vốn nhằm tiếp tục 
sản xuất kinh doanh và xoay vòng vốn, Chính phủ cần 
thiết lập thị trường mua bán nợ. Phải có đầy đủ khung 
pháp lý quản lý thị trường mua bán nợ, các tổ chức 
quản lý giám sát thị trường mua bán nợ, các tổ chức 
độc lập hỗ trợ như các công ty thẩm định giá tài sản 
chuyên nghiệp, tổ chức xếp hạng tín nhiệm…  
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BẢNG 5: MỐI TƯƠNG QUAN GIỮA TÍN DỤNG THƯƠNG MẠI 
RÒNG VỚI DÒNG TIỀN VÀ KHẢ NĂNG THANH TOÁN 

Các ngành Dòng tiền Khả năng thanh toán

Toàn ngành -0,0705*** 0,0956***

Các dịch vụ hạ tầng 0,4134*** 0,4061***

Công nghệ -0,0297 -0,0827

Công nghiệp -0,1375*** 0,1004**

Dịch vụ tiêu dùng 0,1786** 0,3556***

Hàng tiêu dùng 0,0609 0,1160*

Vật liệu cơ bản -0,1175** 0,0929

Y tế -0,1904 0,1011

(*), (**) và (***) tương ứng với mức ý nghĩa 10%, 5% và 1%
Nguồn: Kết quả kiểm định của các tác giả




