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Tém tit: Bai viét phan tich mbi quan hé giita canh tranh va luong cung tin dung
thwong mai clia cac cong ty niém yét trén San Giao dich Chimg khoan Thanh phd
Hb Chi Minh (HOSE). M6 hinh FEM va REM duoc st dung dé phan tich bo dit liéu
bang gdm 80 cong ty trong giai doan 2013-2019 vai 560 quan sat. Két qua cho thiy
khong c6 su phu thudce gilra cung tin dung thuong mai va canh tranh thi truong (do
bang sb luong cong ty trong nganh) va canh tranh khong phai 1a 1y do dé cac cong ty
tang cung tin dung thuong mai. Ngoai ra, nghién ctru ciing chi ra rang quy mo va loi
nhuén ctia cong ty ¢ anh hudng tich cuc dén luong cung tin dung thuong mai cta
céc cong ty Viét Nam. Nhiing két qua nay 1a co so dé cac ham ¥ duoc dé xudt nham
tang cuong lugng cung tin dung thuong mai ctia cac cong ty.

Twr khéa: Tin dung thuong mai, Canh tranh, FEM, REM

THE RELATIONSHIP BETWEEN COMPETITION AND TRADE
CREDIT SUPPLY: THE CASE OF COMPANIES LISTED ON
HO CHI MINH STOCK EXCHANGE

Abstract: This paper analyses the relationship between competition and trade
credit supply of firms listed in Ho Chi Minh Stock Exchange (HOSE). Fixed effects
model (FEM) and Random effects model (REM) are applied to analyse the panel
data of 80 firms in Vietnam for the period from 2013 to 2019. The result shows
that there exists no relationship between competition (measured by the number of
firms in an industry) and trade credit supply, and competition is not a reason for
firms to offer trade credit. The results also indicate that firm size and net profit are
significantly related to trade credit supply. These findings are the basis to propose
implications to enhance trade credit supply of firms.
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1. Gi6i thiéu

Tin dung thuong mai duoc tao ra khi ngudi ban cap cac diéu khoan cho phép
ngudi mua tra cham tién hang (Martinez-Sola & cong su, 2012). Nhiéu cong ty st
dung tin dung thuong mai dé tai tro cho céc giao dich khi mua céc yéu té dau vao
cho qua trinh san xut kinh doanh (cac khoan phai tra) va cung cap tai chinh cho
khach hang (cac khoan phai thu). Tin dung thuong mai dugc xem la hinh thirc tai
trg von rat phd bién ¢ cac nude phat trién ciing nhu dang phat trién. Theo nghién
ctru cua Petersen & Rajan (1997) thi c6 khoang 70% cac cong ty vira va nho cua
Hoa Ky cip tin dung thuong mai cho khach hang, con sé nay 1a 80% trong nghién
cuu cua Atanasova & Wilson (2002) ¢ Anh.

Quyét dinh cip tin dung thuong mai cta cong ty dugc dua ra boi rat nhiéu 1y do
va dé canh tranh 12 mot trong nhirng 1y do nhéan dugc rat nhiéu su quan tdm cua cac
nha kinh té. Diéu nay gitp giai thich tai sao cac cong ty han ché tai chinh van cap
tin dung thuong mai, vi khi ho bi ngudi mua c6 sttc anh huong (khach hang 16n) ép
budc dé cho tra cham. Trong mdt moi truong canh tranh cao, khach hang co thé dé
dang chuyén sang nha cung cip méi néu khong c6 dong luc phai gin bo véi mot
nha cung cap nhét dinh. Khi d6, cp tin dung thwong mai c6 1& 1a cong cu dé ngudi
ban giit chan khach hang. Trong khi d6, Viét Nam 1a mot nén kinh té dang phat trién
nén nhu cau von ciia cac cong ty 1a rat 1on, cac cong ty Viét Nam ludn “khat” von
nhung viéc tiép can tin dung ngan hang c6 1& 1 han ché dbi véi cac cong ty vira va
nhd, dac biét 1a cong ty mdi thanh 1ap. Mat khéc, canh tranh cao cling la van dé ma
cac cong ty Viét Nam dang phai d6i mat hién nay boi sy xuat hién 6 at cac cong ty
ngoai trén thi truong. Trong bdi canh do, cung tin dung thuong mai (dudi hinh thirc
chap nhan ban chiu hang hoa) c6 thé gitip cong ty ting kha ning canh tranh, dong
thoi bd sung thém ngudn tai trg cho nén kinh té bén canh tin dung ngan hang. Day
12 mot van dé rat can dugc quan tim nghién ctu.

Moi quan hé giira canh tranh thi trudng va cung tin dung thwong mai da duoc
nhiéu nghién ctru thue hién tai nhiéu nuée trén thé giéi, tuy nhién mdi quan hé nay
0 Viét Nam chua dugc quan tam nghién ctru rong rai. Do do, bai viét nay dugc thuc
hién nham kiém dinh xem c6 hay khong mdi quan hé giita canh tranh thi truong va
cung tin dung thuwong mai cta cac cong ty Viét Nam trong thoi gian qua, cling nhu
xéc dinh cac yéu t6 anh huong dén lugng cung tin dung thuong mai ctia cac cong ty
Viét Nam. Két qua nghién ctru s& gop phan kiém ching mdi quan hé gitta mirc do
canh tranh thi truong va luong tin dung thuong mai ma cac cong ty cp cho khach
hang, dong thoi dong gop ngudn thong tin cho cac nha quan tri doanh nghiép, cac
nha lam chinh sach c6 thé khai thac hiéu qua nguén tai tro tur tin dung thuong mai.

2. Co sé 1y thuyét

Tin dung thwong mai phat sinh khi mot nha cung cap cho phép khach hang cham
thanh todn tién hang trong mot khoang thoi gian nhat dinh (Cuiiat, 2007). Giao dich
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nay tao ra mot khoan phai tra cho khach hang va mét khoan phai thu cho nha cung
cap (Coleman, 2005). Tin dung thuong mai vé co ban 13 mot cam két ng lién quan
dén viéc mua hang, nhung tin dung thwong mai c6 ba diém khéc biét chinh so véi
cac dang ng khac. Thit nhdt 13 nha cung cap cho vay “hién vat”, ho hiém khi cho
vay tién mat va “hién vat” ¢ day thuong 1a cac nguyén liéu dau vao can thiét cho
qua trinh san xuat cia khach hang. Thir hai 14 tin dung thuong mai thuong khong
thé hién duéi dang cac hop dong chinh thirc gitta ngudi cho vay va ngudi vay nhu
cac khoan no ngan hang hodc no trai phiéu ma tin dung thuong mai thuong chi thé
hién dudi dang cac hdéa don mua hang chua thanh toan. Thur ba l1a tin dung thuong
mai do cic cong ty phi tai chinh cung cap.

Trong mdt thi trudng canh tranh, nhiéu cong ty cung cap san pham dong nhét va
khach hang c6 thé dé dang chuyén sang nha cung cap méi néu ho khong c6 dong luc
phai gin bo v&i mot cong ty cung cip nhat dinh. Khi d6, cong ty cung cip thudng
& vi thé yéu trong thoa thuan cac diéu khoan ctia mot giao dich thuwong mai. Pé giir
chan nhitng khach hang hién hitu, ho c6 thé sin sang dap tng cac doi hoi cua khach
hang (dic biét 1a nhitng khach hang 16n), chang han nhu chdp nhan dé khach hang
tra cham tién hang hodc kéo dai thdi han thanh toan (Cheng & Pike, 2003). Mt
khac, dé duy tri mdi quan hé 1au dai voi khach hang, cong ty ciling c¢6 xu hudng
chia sé nhitng kho khin tai chinh tam thoi (néu c6) ctia khach hang, gitip khach
hang vuot qua nhitng ¢t sdc tai chinh ¢ hién tai thong qua cap tin dung thuong mai
(Wilner, 2000).

Tin dung thuong mai con co thé dugc sir dung nhu mot cong cu tiép thi dé cung
cb mbi quan hé v6i nhimg khach hang hién tai va thu hut nhitng khach hang méi
(Paul & Wilson, 2006). Diéu nay co thé dat dugc thong qua cac diéu khoan tin dung
dua ra hodc mé rong diéu khoan khi dugce danh gia 1a khach hang déang dau tu va
do do6 tao dugc 191 nhudn trong tuong lai (Smith, 1987). Hon nira, tin dung thuong
mai cho phép khach hang kiém tra chat lwong san pham trude khi thanh toan, do do,
cung cap tin dung thuong mai gian tiép nhu mot 161 dam bao chét luong san pham
tir nha cung cap. Khi cung cép tin dung thuong mai, céng ty trao cho khach hang
mot quyén chon (chon dé tra lai san pham) ma khong phai tra tién, diéu nay co thé
1am cho san pham tré nén tha vi so v6i san pham tuong ty tir nhitng nha cung cap
canh tranh.

Nhiéu nghién ctru da ching minh rang, mirc 6 canh tranh cua thi truong c6 méi
quan h¢ tich cuc véi cung tin dung thuong mai cua doanh nghi¢p. Nghién ctru cua
Fabbri & Klapper (2016) vé diéu kién cép tin dung thuong mai cta 2.500 cong ty
tai Trung Qudc cho thdy mot nha cung cip c6 kha ning thuong luong yéu thi nhiéu
kha nang ho s€ mé rong tin dung thuong mai hon. Khi nghién ctru vé su khac biét
ctia murc d6 canh tranh thi trudng ddi v6i su anh hudng cia tim 1y dau tu dén cung
tin dung thwong mai cua cac cong ty niém yét & thi truong Thuong Hai va Tham
Quyén cua Trung qudc, Huang & Li (2018) khang dinh & nhitng thi truong canh
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tranh cang manh thi tac dong ctia tam 1y dau tu dén cung tin dung thuong mal cang
manh. Nghién ctru vé mdi quan hé giira cung tin dung thuong mai va viéc nim glu
tién mit trong thi trudng canh tranh, Zhang (2020) cho rang hiéu qua cua ngudn
tai tro tr tin dung thuong mai phu thudc vao muac do canh tranh cua thi truong, suc
manh thi truong cua cong ty anh hudéng dén cung tin dung thuong mai.

Tuy nhién, khi sb luong ddi tha canh tranh gia tang thi vié¢c thyc hién cac rang
budc d6i vai mot khoan ban chiu trd nén it kha thi hon. Cu thé, kha nang ngan chan
cac khoan no xau bang cach de doa ngirng cung cap s& kém hiéu qua dbi véi nguoi
mua hon khi ho ¢6 nhiéu nha cung cép thay thé. Do do, c6 thé c6 sy hién dién cua
moi quan hé phi tuyén dang N gitra canh tranh va cung tin dung thuong mai. Nghién
ctru dbi voi cac doanh nghi¢p thudc linh vyc tu nhan tai Ha Noi va Thanh phé HO
Chi Minh ctia McMillan & Woodruff (1999) di cho thdy mdi quan hé tiéu cuc giita
s6 lugng ddi thu canh tranh va cung tin dung thuong mai. Nghién ctru cia Hyndman
& Serio (2010) wdce tinh rﬁng viéc thuc thi cac rang budc bit dau kho khan khi sd
luong nha cung cap tang 1én 4 hodc 5 voi mo hinh nghién ctru ¢6 dang:

TC,,=a+plog(C )+ Blog(C ) +n'X +dZ +e

trong do TC,, la lugng cung tin dung thuong mai ctia cong ty i doi vdi sdn pham p
tai khu vuc s;

Cps la thudc do mirc do canh tranh cua san phém p tai khu vuc s;
C 2 1a canh tranh binh phuong;

ps
Xips la dic diém cua cong ty va Z_la dac diém cua khu vue.

Hyndman & Serio (2010) cho rang canh tranh c6 anh hudng dén lugng cung tin
dung thuong mai cta céng ty. Horen (2005) cho rang it c6 su khac biét trong cung
cap tin dung thuong mai giita cac nha cung cép (canh tranh va doc quyén) khi san
pham c6 k¥ thuét cao kho danh gia chat luong san pham & giai doan dau. Cac cong
ty san xuat nhitng san phim c6 ky thuat cao thudng yéu cau thoi gian lau dé danh
gia chit luong, vi vy ho s& c¢6 xu huéng mé rong tin dung thuong mai (Long &
cong su, 1993). Hon nita, khi mua cac san pham c6 k¥ thuat cao, khach hang nhiéu
kha nang s¢€ sir dung sttc manh thi truong yéu cau duoc tra chAm nham kiém tra chét
luong san pham trude khi thanh toan. Huang & Li (2018) cho rang cung tin dung
thuong mai phu thudc vao kha ning cua ting cong ty. Tinh trang ctia nén kinh té
xau di hay t6t 1én ciing c6 thé anh hudng dén ngudn tai tro tin dung thuong mai trén
thi truong (Ahmed & cong su, 2014).

3. Phwong phap nghién ctru

Dt liéu phuc vu cho muc dich nghién ctu la nguén s6 liéu thu cép, duoc thu
thap, tong hop va phan tich tir cic bao cdo tai chinh kiém toan va bao céo thudng
nién cua cac cong ty niém yét trén San Giao dich Chirng khoan Thanh phd Ho Chi
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Minh (HOSE) tir website cia HOSE va website ctia cac cong ty lién quan. Nghién
clru tap trung d6i v6i bon nhém nganh 16n gdm: hang tiéu dung thiét yéu, cong nghé
thong tin, hang tiéu dung va cong nghiép. Nguyén tic lya chon 1 nhitng cong ty c6
du dir liéu trong 7 nam lién tyc trong giai doan 2013-2019, két qua c6 80 cong ty
niém yét dugc lya chon. Trong do, sb lugng cong ty dugc chon khao sat cua nganh
hang tiéu dung thiét yéu, cong nghé thong tin, hang tiéu dung va cong nghiép lan
lugt 14 29, 6, 29 va 16. Do d6, bo dix liéu cudi cung duoc stir dung cho nghién ctru la
d@r liéu bang véi 560 quan sat.

Do luong anh hudng cua canh tranh thi trudng dén luong cung tin dung thuong
mai v6i bo dir liéu bang nhung phuong phap phan tich hdi quy OLS bo qua viée
xem xét tac dong chéo ctia yéu t6 thoi gian va khong gian nén thudong dem dén két
qua udc lugng khong tin cdy (bi chénh). Do do, hai phuong phap udc luong 1a hi¢u
ng ¢ dinh (Fixed effects model - FEM) va hiéu tmg ngau nhién (Random effects
model - REM) duoc lga chon cho nghién ctru nay. Sau do, kiém dinh Hausman sé&
duoc thuc hién dé Iya chon mo hinh phu hop nhat gitra FEM va REM.

Bang 1. Dau ky vong clia B, trong mo hinh

Phwong phiap Ky vong vé diu

do lwong cua . Nguon

Bién

Bién phu thugc: TDTM, la lugng tin dung thuong mai ma cong ty i cung cép cho khach
hang tai nam t va dugc do luong bang logarit Phai thu ngan han cta khach hang

CANHTRANH S lugng cong ty + Fisman & Raturi (2004);
trong nganh ¢ nam t Horen (2005); Fabbri &
Klapper (2016); Huang & Li
(2018)
CANHTRANH? Binh phuong cua - Hyndman & Serio (2010);
CANHTRANH McMillan &  Woodruff
(1999)
QUYMODN Logarit tong tai san + Wilson & Summers (2002);
Horen (2005)
LOINHUAN Logarit lgi nhuén + Santos & Silva (2014)
sau thué
TDNH Logarit ng vay + Burkart & Ellingsen (2004);
ngan hang Fabbri & Klapper (2016);
Wu & cong su (2017)
TUOIDN S6 nam hoat dong - Long & cong su (1993);
cua cong ty Horen (2005)
GDP Téc do tang truong - Ahmed & cong su (2014)
GDP (%)

Nguén: Thong ké ciia nhém tdc gid
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Dua vao phan co s¢ Iy thuyét va cac nghién ctru thuc nghiém lién quan, tac gia
de xuat mo hinh nghién ctru moi quan h¢ gitra canh tranh thi truong va cung tin
dung thuong mai cta cac cong ty niém yét Vi¢t Nam, cu thé nhu sau:

TDTM, = B, + B,CANHTRANH, + B,CANHTRANH,? + B,QUYMODN, +
B,LOINHUAN. + .TDNH, + B, TUOIDN + §.GDP + u. (1)

trong d6 chi sd i va t biéu thi cong ty i va nam thi t;
TDTM, la lugng cung tin dung thwong mai cta cong ty i tai nam t;
CANHTRANH, la bién canh tranh cua cong ty 1 tai nam t;
CANHTRANH,® la bién canh tranh binh phuong.

Céc bién con lai 1a cac bién kiém soat. Theo cac nghién ctru, bén canh yéu td
canh tranh thi truong thi luong cung tin dung thuong mai con bi anh hudng boi dac
diém ciia cong ty va diéu kién thi truong nén mot sd bién kiém soat duoc dua vao
mo hinh va duoc chi tiét & Bang 1.

4. Két qua nghién ciru
4.1 Mb tia mau khdo sdt

Bang 2 cho thiy sb cong ty kinh doanh cing nganh c¢6 gia trj trung binh 1a
22,08 v6i d6 1éch chuan 1én dén 17,03. Tiéu nganh thyuc phém, do uéng trong
nhom nganh hang tiéu dung thiét yéu 1a c6 sb lugng cong ty nhiéu nhat, trong khi
tiéu nganh d6 gia dung va ca nhan cling trong nhom nganh nay thi lai ¢6 sb luong
cong ty it nhat. Téng gia tri tai san trung binh cta cac cong ty 1a 4.204.858 triéu
ddéng nhung c6 sy chénh léch rat 1on giita cac cong ty, cd cong ty quy md tong tai
san 1én dén 97.300.000 triéu dong. Loi nhuan sau thué trung binh cua cac cong
ty trong mau khao sat 1a 348.529 triéu dong va c6 xu hudng ting qua cac nim,
trong d6, nhdm nganh thyc pham, d6 udng va thude 14 1a ¢6 loi nhuan trung binh
cao nhat. Phan 16n cong ty trong mau khdo sat déu str dung tin dung ngan hang,
chi tiéu nay c6 gia tri trung binh 1a 1.134.619 tri¢u déng, dac biét gia tri cao nhat
1én dén 30.000.000 triéu dong. Cong nghiép 1a nhom nganh c6 no vay ngan hang
trung binh thap hon so véi nhitng nhém nganh con lai. S5 nam hoat dong c6 gia
tri trung binh 13 17,97 nam, gia tri nay cho thiy cac cong ty trong miu khdo sat da
hoat dong trong nganh kha lau.

Trong giai doan 2013-2019, GDP c¢6 toc d6 tang trung binh 14 6,45% va ¢ xu
huéng ting nhung voi te d6 giam dan qua cac nam. Tin dung thuong mai phd bién
& nhiéu nganh, luong cung tin dung thwong mai trung binh cta cic cong ty trong
mau khao sat 1a 405.947 triéu dong va c6 xu hudng ting theo thoi gian, tuy nhién
c6 su khac biét 16n vé lugng cung tin dung thuong mai giita cac cong ty, cling nhu
gitra cadc nganh. Cong nghé thong tin 1a nhém nganh c6 lugng cung tin dung thuong
mai trung binh cao nhat.
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Bang 2. Pic diém ciia cac cong ty trong miu khao sat

Trangbinh LS 1om i

Sb cong ty trong nganh 22,08 17,03 1 74
Tdng tai san (triéu dong) 4.204.858 10.400.000 32.725 97.300.000
Loi nhuén (triéu dong) 348.529 1.197.030  -1.123.499 10.600.000
No vay (triéu dong) 1.134.619  3.176.021 0 30.000.000
S nam hoat dong (nam) 17,97 9,47 2 59
GDP (%) 6,45 0,56 5,42 7,08
Cung TDTM (triéu ddng) 405.947  891.859 12,92 7.614.991

Neuon: Tinh todn ciia nhém tac gia
4.2 Thdo ludn

Moi quan hé gitta canh tranh va cung tin dung thuong mai ctia cac doanh nghiép
trong giai doan 2013-2019 dugc kiém dinh 1an luot qua hai phuong phap 1a uéc
lwong hiéu tng ¢ dinh (FEM) va uéc lugng hiéu ing ngiu nhién (REM). Phuong
phap nay giup danh gia tac dong chéo ctia yéu td thoi gian va khong gian, phu hop
v6i dit liéu bang cia nghién ctiru. Két qua ude luong cho thay ca hai mé hinh FEM
va REM déu c6 ¥ nghia (Bang 3). Tuy nhién, két qua kiém dinh Hausman cho biét
mé hinh FEM cho két qua wéc lugng tét hon mé hinh REM, ¢ miic ¥ nghia théng
ké 1%. Diéu nay ciing pht hop véi phuong phap chon miu toan bd cua nghién ciu
nay. Do d6, udc lugng ciia mo hinh FEM dugc ding dé giai thich két qua nghién ctu.

Theo sb lidu & Béang 3, két qua udc lugng tr mé hinh FEM c¢6 hé s6 xac dinh
bén trong (R? within) c6 gia tri 1a 0,3890. Piéu nay chi ra rang mo hinh giai thich
duoc 38,90% su bién dong cua luong cung tin dung thuong mai cia cac cong ty
trong mau nghién ctru. Két qua c6 hai bién c6 y nghia théng ké gdm 1a QUYMODN,
LOINHUAN va GDP, tuy nhién khong c6 bang ching vé mdi quan hé giira canh
tranh thi truong va luong cung tin dung thuong mai cua cong ty Viét Nam trong
nghién ciru nay. That vay, bién CANHTRANH khong c6 ¥ nghia thong ké.

Hé s6 hdi quy cia CANHTRANH am nhung khong c6 y nghia thong ké. Ly
thuyét cho rang cung tin dung thuong mai tao diéu kién cho khach hang kiém tra
chat luong san pham dé thu hat khach hang c6 thé dung véi nhirng cong ty méi
thanh 14p. Trong khi, cic cong ty cd phan niém yét & Viét Nam phan 16n da co thoi
gian hoat dong dai trong nganh nén it c6 dong co tao diéu kién cho khach hang kiém
tra chat lugng san phém. Khong chi do mirc d6 canh tranh cua thi truong, luong
cung tin dung thwong mai con phu thudc vao su san long va kha ning cia ngudi
ban (Huang & Li, 2018). That vay, khi ngudn tai tro tir tin dung ngan hang con han
ché, du khong chiu nhiéu stc ép tir canh tranh, nhiéu cong ty van c6 xu hudng cap
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nhiéu tin dung thuong mai dé hd tro cho khach hang cua minh, dac bi¢t 1a nhiing
khéch hang gap kho khan trong thanh toan. Hon nira, tin dung thuong mai con co
thé giup cong ty giam chi phi va quan 1y tot dong tién. No6i cach khac, canh tranh
khong phai 1a Iy do dé cac cong ty trong nghién ctru nay ting hay giam cung tin
dung thuong mai.

Bang 3. Anh huéng ciia canh tranh dén cung tin dung thwong mai

B, va gia tri caa thong ké t

Bién doc 1a
veiap M6 hinh FEM  Mé hinh REM

() (2 3

Hang s6 3,021 8%+ -1,2957%%*

(-3,33) (-1,96)

CANHTRANH -0,01225 0,0017

(-0,87) (0,31)

CANHTRANH? 0,00008 0,00002

(0,81) (0,34)

QUYMODN 1,1500%** 0,993 1 ***

(14,68) (17,06)

LOINHUAN 0,0092* 0,0087*

(1,81) (1,75)

TDNH 0,0072 0,0083*

(1,42) (1,68)

TUOIDN 0,0081 0,0042

(0,59) (0,91)

GDP 0,0111%** 0,0081

(0,26) (0,32)

Hé sb xac dinh bén trong (R? within ) 0,3890 0,3852
Gia tri ciia kiém dinh F 43,01
Y nghia ciia kiém dinh F (Prob > F) 0,0000

Gia tri ciia kiém dinh Wald (Wald y?) 416,22

Y nghia ciia kiém dinh Wald (Prob> y?) 0,0000

Két qua kiém dinh Hausman: y%(6) = 17,49, Prob > y2 = 0.0145

Chil thich: * *% **% 6y nghia thong ké twong trng ¢ mire 1%, 5%, 10%.

Nguon: Tinh toan cua nhom tac gia
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DPé dua ra két qua hdi quy tot nhat, nghién ctru tiép tuc thuc hién kiém dinh do
tuong quan giita cac bién trong mé hinh va kiém dinh hién tugng phuong sai sai s6
thay doi. Két qua kiém dinh ty trong quan cho thdy khong c6 tu trong quan gitta
cac bién dwa vao mo hinh (Prob > F = 0,8022) va két qua chay tuong quan ciing cho
thiy khong co sy twong quan giita cic bién trong mo hinh (hé sé tuong quan déu
duéi 0,5). Tuy nhién, md hinh ¢ hién twong phuong sai sai s6 thay d6i (Prob> 2 =
0,0000). Nghién ctru khic phuc han ché nay bang cach thyc hién hdi quy mé hinh
FEM véi tac dong cb dinh bang sai sb chuan diéu chinh va cho két qua nhu Bang 4
dudi day.

Bang 4. Két qua hoi quy FEM bing sai s6 chuin diéu chinh

Bién doc lap B, va gia tri cua thong ké t
Hang s6 -3,0218
(-0,89)
CANHTRANH -0,01225
(-0,63)
CANHTRANH? 0,00008
(0,56)
QUYMODN 1,1500%**
(3,75)
LOINHUAN 0,0092%*
(1,87)
TDNH 0,0072
(1,04)
TUOIDN 0,0081
(0,57)
GDP 0,0111
(0,28)
Heé sb xé4c dinh bén trong (R? within ) 0,3890
Gia tri ciia kiém dinh F 15,09
Y nghia ciia kiém dinh F (Prob > F) 0,0000

Il thich: * *% *¥% c6 y nghia thong ké twong irng ¢ mirc 1%, 5%, 10%.
Nguon: Tinh todn ciia nhém téc gia
Mirc d6 anh huong cta quy mé va loi nhuan dén lugng cung tin dung thuong

mai ctia cong ty duoc danh gia thong qua hé sé hoi quy cia cac bién ¢ Bang 4. Cu
thé, két qua ude luong tir mod hinh cho thay cac bién kiém soat nhu QUYMODN va

Tap chi Quén I§ va Kinh 1€ quéc té, s6 140 (09/202D) 27



LOINHUAN c6 anh hudng tich cuc dén luong cung tin dung thuong mai cua céac
cong ty. Cu thé, bién QUYMODN c6 ¥ nghia thong ké & mirc 1% cho thdy quy mé
ctia cong ty c6 tac dong tich cuc ti lugng cung tin dung thwong mai, twong dong
v6i nghién ctru ciia Khan & cong su (2020). Két qua nay co thé duoc 1y giai do cac
cong ty 16n thi c6 nhiéu loi thé hon cac cong ty nho trong cung tin dung thuong mai
vi tiém lyc tai chinh manh, kha ning huy dong von cao va kha ning thanh khoan
t6t hon. Doanh nghiép véi quy mé 16n, c6 vi thé xa hoi cao nén co nhiéu dong co,
su san long va kha niang tai chinh dé cung tin dung thuong mai nham ciing c¢d vi thé
cua minh (Huang & Li, 2018).

Heé s tuong quan ctia bién LOINHUAN c6 gia tri 13 0,0092 va co y nghia thong
ké & mic 10% cho biét cac cong ty c¢6 loi nhuan cao c6 xu hudng cung nhiéu tin
dung thuong mai hon cc cong ty c6 loi nhuan thap. Két qua nay tuong dong véi
nghién ctru cia Sola & cong su (2013). That vay, g1 nhuan cao thuong di doi voi
chia sé kho khan hién tai v&i khach hang giup duy tri méi quan hé thuong mai lau
dai trong tuong lai (Santos & Silva, 2014). Céac cong ty c6 191 nhuan cao thuong co
thé s& c6 nhiéu tién mat nén sé& sin long cung nhiéu tin dung thuong mai cho khach
hang hon. Hon nita, cac cong ty c6 loi nhuan cao sé& tap chung nhiéu hon cho cung
tin dung thwong mai khi so sanh loi thé tir mdi déng doanh thu ting thém (Khan &
cong su, 2020).

Khac v6i QUYMODN va LOINHUAN trinh bay & trén, hé sb cua bién TDNH,
TUOIDN va GDP khong c6 ¥ nghia thong ké. Diéu nay cho thiy lugng cung tin
dung thuong mai ctia cac cong ty ¢ phan niém yét & Viét Nam phu thudc vao quy
moé va hiéu qua kinh doanh ctia cong ty cht khong chiu anh huong nhiéu boi sé tién
cong ty vay duoc nhiéu hay it tir thi truong, sé ndm hoat dong hay tinh trang kinh té
vi mo. Nhirng cong ty vay duoc s tién 16n nhung quy mé nho hodc loi nhuan con
thap thi ciing it c6 kha ning ting cung tin dung thuong mai.

5. Két ludn

Bai viét nghién ctru méi quan hé giita canh tranh thi truong va luong cung tin
dung thuong mai ctia cic cong ty. Bang cach sir dung phuong phap uéc luong FEM
va REM véi dit liéu gdm 80 cong ty trong giai doan 2013-2019, két qua cho thay
khong c6 bang ching vé mdi quan hé giita lugng cung tin dung thuong mai cua
cong ty va mirc do canh tranh cua thi truong. Ly gidi cho két qua nay co thé mot
phan do dic diém cta ddi tugng nghién ctru khi ma cac cong ty c6 phan niém yét &
Viét Nam phan 16n d3 c6 thoi gian hoat dong dai trong nganh nén it c6 dong co tao
diéu kién cho khach hang kiém tra chit lugng san pham. Hon nita, nhiéu cong ty
van c6 xu hudng cip nhiéu tin dung thwong mai dé hd trg cho khach hang ctia minh,
dic biét 1a nhitng khach hang gip khé khan trong thanh toan du khong chiu nhiéu
strc ép tir canh tranh. Ngoai ra, tin dung thuong mai con c6 thé giup cong ty giam
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chi phi va quan 1y tét dong tién. Piéu nay cho thiy ap luc canh tranh khong phai 1a
1y do dé cac cong ty trong nghién ctru nay ting hay giam cung tin dung thwong mai.

Phu hop véi cac nghién ctru trude do, bang ching tir nghién ctru nay di chi ra
rang, luong cung tin dung thwong mai bi tic dong boi quy mé cong ty va loi nhuan
kinh doanh cua cong ty. Trong d6, quy mé va lgi nhudn kinh doanh cé tdc dong
tich cuc dén luong cung tin dung thuong mai, dung theo ky vong va phu hop véi
cac nghién ctru trude. Két qua nghién ciru ham ¥ viée tao diéu kién cho cac doanh
nghiép ting quy mo, hiéu qua kinh doanh s& gbp phan thuc day luong cung tin dung
thuong mai cho nén kinh té. Tin dung thuong mai khong chi 1a phuong tién cua
quéan 1y doanh nghiép ma con 1a mot hinh thirc tai trg phi chinh thirc v6i nhiéu uu
diém c6 thé gitip giam bot cac han ché tai chinh ctia doanh nghiép, ning cao hiéu
qua phan bo tin dung va thuc day tang truong dau tu.

Mot trong nhitng han ché cta nghién ctru 13 chua tiép can duoc ngudn thong
tin vé cac diéu khoan tin dung thuong mai dé cho thay burc tranh day du hon vé
chinh sach tin dung thuong mai ctia cac cong ty. Nghién ctru cling chi dung lai &
cac cong ty niém yét trén thi trudng ching khoan Thanh phé H6 Chi Minh va tap
trung nghién cru & 4 nhoém nganh gém hang tiéu dung thiét yéu, cong nghé thong
tin, hang tiéu ding va cong nghiép. Nghién ctru ciing chua di sdu kiém dinh c6 hay
khong sy khéc biét vé mbi quan hé gitra muc do canh tranh thi truong va lugng
cung tin dyng thuong mai gitra cdc nhom nganh. Pay ciling la goi ¥ cho cac nghién
ctru tiép sau.
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