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Dai hoc Can Tho

uc tiéu cia bai viét la tim hiéu cac yéu té6 anh hudng dén lgi nhudn cia

cdc doanh nghiép ¢ Pong bang séong Ciiu Long (SCL) théng qua viéc udc

luong mé hinh héi quy véi bién phu thudc la ty sudt loi nhudn tinh trén

doanh thu va cdac bién déc lap la cac yéu t6 anh hudng dén lgi nhuan
ctia doanh nghiép trén co sé hé théng dit liéu so cdap thu thap tw 1.017 doanh nghiép
trong giai doan 2006-2010. Két qua uéc luong cho thdy ty sudt loi nhudn cia cdc
doanh nghiép chiu anh hudéng cua ty sé giwa gia tri tai san c¢é dinh va doanh thu,
quy mé ciia doanh nghiép, ty sé giwa gia tri tai san luu déong va doanh thu, nguén
g6c clia mday méc, tudi may méc va téc dé ting truéng GDP. Trén co sé dé, bai viét
dé xudt cac gidai phap giup lam tdang lgi nhudn cho loai hinh doanh nghiép nay.

Gidi thiéu

Loi
nhitng muc tiéu co bdn nh4t
cia cdc doanh nghiép. Lgi

nhuan la mét trong

nhuidn khéng chi quan trong
doi ban thadn doanh

nghiép, nganh ma con d6i

Vo1

véi cd nén kinh t& vi lgi
nhudn tao diéu kién cho
doanh nghiép tdi ddu tu md
réong quy moé va hién dai héa
cong nghé dé sdn xudt ra
ngay cang nhiéu sdn phdm
vdi chd't lugng va gid tri cao
hon, qua dé thic ddy su ting
truéng ctia nén kinh té.

Thuc té€, cung vdéi cdc nghién
ctu truée day, cho thay lgi
nhuidn cua doanh nghiép
chiu dnh huéng ctia nhiéu
yé&u td, bao gém cid cdc yéu
t6 vi mo6 thudc vé ban than
doanh nghiép (nhu vén,

ndng luc quéan 1y, quy mé...)

va cdc yéu té vi mé (nhu téc
dé tdng truéng kinh té&, lai
sudt, lam phdt hay tinh hiéu
quéd cua cdc co quan qudn ly
nha nudc). Tuy nhién, cdc
yéu t6 nay lai khéng c6 tdc
dong gidng nhau 6 moi noi,
moi ldc, nghia 1a ¢ mot s6
noi va vao mot ldc nao dé
thi yéu t6 nay cé tdc dong
nhung y&u t6 khdc lai khéng
va ngugc lai. Chinh vi vay,
viéc hi€u ré cdc yéu té quyét
dinh 1gi nhudn cda cdc doanh
nghiép 6 nudc ta 1a rdt can
thié€t nhdm dua ra gidi phdp
phi hop d€ lam tdng loi
nhuidn cho doanh nghiép,
qua dé thic ddy ting trudéng
kinh té vi doanh nghiép la
chi thé sdn xuidt ra hang
héa — thanh phan co bdn
ciia GDP cia mot quéc gia.

Muc tiéu ctia bai viét la
phan tich cdc yéu t6 anh

hudéng dén 1gi nhudn cia cdc
doanh nghiép 6 Péng bing
SCL dé tir d6 dé xudt gidi
phdp phdt trién cdc doanh
nghiép ¢ ddy. Pé dat duoc
muc tiéu trén, bai viét sé
tién hanh uéc lugng mé hinh
héi quy bao gém cdc yéu t6
c6 dnh huéng dén 1oi nhuan
cia doanh nghiép trén co sé
hé théng di liéu so cdp thu
thap tu 1.017 doanh nghiép
dugc chon ngiu nhién ¢
Péng biang SCL trong giai
doan 2006-2010, két hgp véi
s6 liéu thi cdp thu thap dugc
ti cdc co quan hitu quan.

Phuong phap va mé hinh
nghién cdu

Nhu da dé cap, bai viét sé
tién hanh uéc lugng mod
hinh héi quy véi bién phu
thugc 1a ty sudt lgi nhudn
tinh trén doanh thu va cdc
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bién doc lap la cdc yéu té
c6 dnh huéng dén loi nhuan
cia doanh nghiép ma cdc
nghién cdu truéc day cing
nhu thuc t&€ da chi ra. Mé
hinh cu thé nhu sau:
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hé mat thiét véi quy mé cla
doanh nghiép. Theo Amato
L.H. va C.H. Amato (2004),
trong mdt tdp hogp dd 1én
cdc doanh nghiép véi quy mé
khdc nhau, cdc doanh nghiép

TYSUATLN = 8, + f,CHUYENMON + B,TSCODINH + f,QUYMO + §,QUYMO" +

+ BOUYMO' + B,TSLUUDONG + B, HONHANUOC + f,CPBOITRON +

+ B,CPBOITRON® + 5,,TUOIMAYMOC + f, NGUONGOCMM + §,,TAPHUAN +

+ B CANHTRANH + B,, MATBANG + B, ,;TTRUONGGDP + B, LAISUAT + 8, LAMPHAT

Trong mo hinh trén, TYSUATLN
(%) 1a ty suat lgi nhuan tinh trén
doanh thu cia doanh nghiép.
CHUYENMON 1la trinh do
chuyén mon cta ngudi quan ly
doanh nghiép, do ludng bing
cdp hoc cia ngudi quan ly
cao nhdt doanh nghiép. Theo
cdc nha nghién ciu (Keller,
2006), trinh d6 chuyén mén
cang cao thi kha ndng tiép
thu cdc kién thic mdi vé
khoa hoc ky thudt cing nhu
khoa hoc qudn ly sé& t6t hon,
qua d6 gidp st dung hiéu qua
hon cdc ngudn luc con ngudi,
vat chat va tai chinh dé€ lam
tdng lgi nhuidn cho doanh
nghiép. Do d6, f, duge ky
vong c6 giad tri duong.

TSCODINH 1a ty s6 gitia gid
tri tai sdn c6 dinh va doanh
thu ctia doanh nghiép. Cdc
nghién cttu (chdng han nhu
Demir, 2009) cho ring ty sé
nay cang ldn nghia la doanh
nghiép chua khai thdc mdt
cich hiéu qud tiém nédng
cia tai sdn c6 dinh nén lgi
nhudn sé thdp. Do d6, hé
s6 f, dugc ky vong cé gid
tri 4m.

Cdc nghién ciu gan day cho
riang lgi nhudn con cé quan
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quy moé 1én va quy mé nhé
c6 mot s6 uu thé nhat dinh
dé€ tao sic bat trong khi cdc
doanh nghiép quy mé vua
lai thuong ddm chan tai
6 vi khéng c¢6 dugce cdc uu
& d6 dé bit phd. Cu thé,

cdc doanh nghiép nhé c6
thé dé dang khai thdc cdc

ngdch thi truong con tréng
véi chi phi thdp nho tinh
linh hoat vén c¢6 cia minh
dé
Ngugc lai, cdc doanh nghiép

lam tidng Igi nhudn.
16n mic du ¢6 thé kém linh
hoat nhung lai ¢6 chién lugc
théng linh thi truong dua
trén uy tin thuong hiéu va
tinh kinh té cia quy mé dé
lam tdang lgi nhudn. Trong
khi d6, cdc doanh nghiép
quy m6 vira c6 thé danh mat
su linh hoat nhung lai chua
dd nidng luc d€ hoach dinh
va thuc thi chién luge théng
linh thi trudéng bédi uy tin
thuong hiéu chua cao va quy
moé chua dd 16n d€ cé thé
huéng lgi tu tinh kinh té&
cia quy mé. Nhu vay, ty sudt
lgi nhudn cida doanh nghiép
sé ting dan khi quy mé cia
doanh nghiép dat dén mot
moéc nao dé va sau dé sé sut
gidm; tuy nhién, sau khi quy
mé cham mdéc thd hai thi ty

sudt lgi nhudn sé lai tdng
1én. Do d6, ty sudt loi nhudn
sé la ham béc ba clda quy mb
(nhu mé hinh trén) véi hé
s6 f, cia bién QUYMO (la
logarit cua gid tri tai sdn
c6 dinh cia doanh nghiép)
sé c6 gid tri duong, hé sé
B, ciia bién QUYMO” c6 gis
tri &m va hé s6 f, cia bién
QUYMO?sé c6 gid tri duong.

Tuy nhién, do mau khdo s4t
st dung trong bai viét chi
bao gém cdc doanh nghiép
nhé va via (NVV) nén cdc
uu thé néi trén ctia doanh
nghiép 16n khéng xudt hién
ma chi c6 thé 1a ban d4u khi
quy mdé tidng lén thi ty sudt
lgi nhuidn ctda doanh nghiép
sé tidng do cd chi phi trung
binh va chi phi bién sé giam.
Song, do cdc doanh nghiép
NVV thudéng it dp dung cdc
mé hinh qudn ly hién dai
va thi€u cdc nha quan ly
chuyén nghiép nén khi quy
mé cia doanh nghiép vugt
qua mét méc nao dé thi mé
hinh qudn ly va ndng luc
qudan ly khong kip thay déi
cho phu hgp nén chi phi sé
tdng va 1gi nhudn gidm. Khi
d6é, hé s6 f,sé c6 gid tri
duong va hé s6 f,am.

Mot trong nhing yéu té
quan trong quyét dinh loi
nhudn cia doanh nghiép la
tai sdn luu dong, bao gém
tién mat, du trii. (Beck va
Demirguc-Kunt, 2006). Chiic nang
cia tai san luu déng la gidp
doanh nghiép kip thoi tdn
dung co héi sinh lgi théng
qua viéc cho phép thué thém



lao dong, b6 sung du tri dé
tdng tinh linh d6ng trong
viéc cung Ung sin phdm
ra thi truong, tdng cudng
qudng cdo, md cdc diém gidi
thiéu sdn phdm, chidm séc
khdch hang.. Ngoai ra, néu
¢6 lugng tai sdn luu doéng
dd 16n va dugce st dung hiéu
qud, doanh nghiép sé it phdi
vay ngdn han nén cé thé
gidm chi phi va khéong chiu
anh huéng bat lgi ciia bién
dong 1ai sudt (nhu é nudc ta
trong thoi gian qua). Vi vay,
mé hinh nghién cdu con
bao gom bién TSLUUDONG
(ty s6 gita gid tri tai sdn
Iuu d6ng va doanh thu cua
doanh nghiép). Hé s6 f,dugc
ky vong la duong.

HQ@NHANUOC 1a bién
do luong tinh hiéu qud cua
cdc c¢o quan qudan ly nha
nudc d6i véi doanh nghiép
(nhu Sé K& hoach — Piu tu,
S6¢ Coéng thuong, Cuc Thué..)
theo ddnh gid cia chinh cdc
doanh nghiép trong méiu
khdo sdt théng qua nhing

gid
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lan tiép xudc véi cdc co quan
nay trong suét thoi gian hoat
dong cia minh. Bién nay lan
lugt c6 cdc gid trila 1, 2, 3
va 4 tuong dng vdi cdc muc
khéng hiéu quad, it hiéu qu4,
hiéu qua va rat hiéu quad.
Theo cdc nha nghién cudu
(Ayyagari va cdc déng tdc
gid, 2007), néu cdc co quan
qudn ly nha nudc lam viéc
hiéu qua dé gidip cdc doanh
nghiép nhanh chéng hoan
t4t cdc thu tuc cdn thiét ma
it t6n kém va kip thoi khai
thdc co héi sinh lgi thi lgi
nhudn cda doanh nghiép sé
tdng. Thdm chi, cdc co quan
quan ly nha nudc con c6 thé
giip qudng b4 thuong hiéu
cua doanh nghiép hay giiup
tim kiém d6i tdc méi (nhAt
la d6i tdc nu6c ngoai), qua dé
gitp lam tang lgi nhuin cho
doanh nghiép. Do d6, hé s6 S,
dugc ky vong c6 gia tri duong.

M6 hinh nghién cdu con xem
xét dnh hudng cida chi phi
“b6i tron”. Cdc nha kinh té&
da dua ra nhiéu ldp luadn vé

méi quan hé gitta chi phi
“b6i tron” va lgi nhudn cua
doanh nghiép. M6t mat, gid
thuyét tich cuc vé chi phi
“b6i tron” cho ridng chi phi
“b6i tron” s€ lam tang lgi
nhuidn cho doanh nghiép vi
“bbi tron” sé lam cho gudng
mdy hanh chinh quan liéu
van hanh tron tru, gidp cdc
doanh nghiép kip thoi khai
thdc cdc co hgi sinh 1gi nén
lgi nhuén sé cao hon (Svensson,
2005). M#t khac, quan diém
ngugc lai cho rdng “béi tron”
s€ lam tdng chi phi, do d6
lam gidm l¢gi nhudn. Hon
nita, mot khi da chdp nhin
“b6i tron” thi cdc vién chic
bién ch4t c6 thé cang kéo
dai thoi gian gidi quyét cong
viéc d€ budc doanh nghiép
phdi “b6i tron” nhitng 1lan
sau nhiéu hon (Krueger,
1993). Néu bi lam cho chdm
tré, doanh nghiép sé bi mat
co hoi sinh ra lgi nhuén.

Qua nghién cdu thuc nghiém,
cdc nha kinh t& da chi ra
ring chi phi “béi tron” va 1gi
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nhudn cia doanh nghiép cé
mdi quan hé phi tuyén. Diéu
nay c6 nghia la cdc doanh
nghiép sdn long chi ra mot
s6 tién “b6i tron” nh4t dinh
dé thic ddy cdc vién chic
bién chdt thuc hién nhanh
yéu cdu cia minh, nh¢ dé
sé khai thdc t6t co hoi lgi
nhuidn. Nhin dinh nay phu
hop v6i thuc té€ 1a nhiéu lic
doanh nghiép chd déng “béi
tron”, thdm chi ngay ca khi
khong dugc yéu cdu, vi dinh
ninh rdng lam nhu vy thi
moi viéc sé tré nén dé dang
hon. Tuy nhién, khi buébc
phdi chi s6 tién “béi tron”
qud 1én thi Igi nhudn cia
doanh nghiép sé giam do
chi phi tdng. Nhu vdy, “b6i
tron” sé giip lam tidng lgi
nhudn cia doanh nghiép cho
dén mot mdc nhat dinh; sau
d6, néu phdi “béi tron” qua
nhiéu thi lgi nhu4n ctia doanh
nghiép sé& gidm. Vi vay, hé s6
B, cia bién CPBOITRON (do
lusng bing ty sé gitta tién
“b6i tron” va gid tri tai san
c6 dinh ctia doanh nghiép) sé
c6 gid tri duong va hé s f,
ctia bién CPBOITRON® sé& c6
gia tri &m.

Quan sat thuc té ¢ nuéc ta con
cho thdy mét trong nhitng yéu
t6 quan trong c6 dnh huéng
dén lgi nhudn cia doanh
nghiép 1a TUOIMAYMOC
(tudi clia mdy méc cia doanh
nghiép). Cac doanh nghiép s
dung may méc cang ci thi sé
c6 ty sudt 1gi nhudn cang thap
do nhiéu nguyén nhan, ching
han nhu mdy méc cang ci
thi chi phi vdn hanh, bdo

nganhang
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tri, ty 16 phé& phdm.. cang
cao trong khi chdt lugng san
phdm va ning sudt lam viéc
thap (Aggrey va cdc déng
tac gid, 2010). Vi vay, f,,
duoc ky vong cé gid tri Am.

Bén canh d6, nguon géc clia
mdy mdée cing ¢é6 anh hudng
dén lgi nhudn cua doanh
nghiép. Vi vdy, mé hinh
nghién ctitu bao gém bién gid
NGUONGOCMM c6 gid tri la
0 néu mdy méc (chi yéu) clia
doanh nghiép ¢6 nguén géc
ndi dia va c6 gid trila 1 néu
nh4p ngoai. Anh hudéng cua
bién NGUONGOCMM dén
ty sudt lgi nhudn ctia doanh
nghiép c6 thé theo hai xu
huéng d6i nghich. Mét mat,
mdy méc nhdp ngoai hién
dai hon nén ning sudt cao
hon, chi phi vdn hanh thédp
va lgi nhuidn sé cao. M4at
khdc, do chi phi nhidp mady
méc cao (vi mdy méc nhap
ngoai thudng dit tién, chi
phi tim hiéu thi trudng cao
va d6i khi bi nham gid do
thié€u am hiéu vé thi truong
cong nghé qudc té) nén chi
phi khdu hao cao va loi
nhuidn thdp (Aggrey va cdc
déng tdc gid, 2010). Nhu
vay, hé s f,,c6 thé co6 gid
tri duong hay 4m tuy thuéc
vao viéc yéu t6 nao cé uu
thé dp ddo.

Bén canh d6, s6 1an du cdc
l16p tdp hudn chuyén moén
cia ngudi qudn ly doanh
nghiép (TAPHUAN) ciing
anh huéng dén lgi nhuan
cia doanh nghiép. Viéc
tham du nhiéu 16p tdp hudn

sé giip ndng cao ndng luc
qudn ly, tao dung méi quan
hé t6t véi khdch hang, vdi
nha cung dung, cdp nh4it kién
thic vé cdc thd tuc, chinh
sdch c6 lién quan.. qua d6
mé ra co héi kinh doanh mégi
va lam tdng lgi nhuan cho
doanh nghiép (Keller, 2006).
Vivay, thong thudng f,, dugc
ky vong c6 gid tri duong.
Song, cing ¢6 14p ludn cho
rding d4nh hudéng ctia bién
s6 nay dén lgi nhudn con
tuy thudc vao chd't lugng cua
cdc 16p tdp hudn. Cdc 16p
tdp hudn c6 chdt lugng cao
sé tdc dong tich cuc dén lgi
nhuin cda doanh nghiép va
ngugc lai.

Theo ly thuyét kinh t& hoc vi
md, canh tranh 1a yéu t6 quan
trong dnh huéng dén lgi nhuan
cua doanh nghiép (Fontenay
va cdc dong tdc gid, 2010). Ap
luc canh tranh cang 16n budc
cdc doanh nghiép cang phai
cdi tién chAt lugng san ph4m,
tdng cudng quing cdo, khuyén
madi... d€ tranh mat thi phan.
Tuy céac hoat dong nay cé lgi
cho doanh nghiép trong dai
han nhung sé lam tiang chi
phi trong ngin han, do dé lgi
nhuin sé gidm. Vi vay, hé so
f,; cia bién CANHTRANH
(bién gid c6 gia tri 1a 1 néu
ap luc canh tranh ma doanh
nghiép phdi d6i mit 1a thap,
la 2 néu 4p luc canh tranh la
vita phdi, 1a 3 néu la cao va la
4 néu la rat cao) dugc ky vong
c6 gia tri Am.

Nhdm khai thdc t6t co hoi
kinh doanh dé lam tdng lgi



nhudn, cdc doanh nghiép cidn
c6 mit bing tuong xing dé
b6 tri mdy méc, trung bay
sdn phdm, mé vin phong
giao dich, chdam séc khdch
hang.. Vi vay, néu thiéu mit
bang thi doanh nghiép khong
thé lam nhing diéu d6 nén
c6 thé sé ddnh mat co hoi
lam tdng lgi nhudn. Do 46,
hé s6 f,,cia bién MATBANG
(c6 gid tri 1a 1 néu doanh
nghiép dang thi€u méit bing
cho sian xuidt — kinh doanh,
1a 2 néu mit bing ctia doanh
nghiép chi dd cho hoat dong
hién tai, 1a 3 néu méit bing
chi da cho 1-5 ndm tdi va la
4 néu du cho dai han) dugc
ky vong c6 gid tri duong.

Bén canh yéu t6 vi mo, y&u té
vi mé ciing ¢6 anh huéng dén
Igi nhuidn cia doanh nghiép,
didc biétla téc do ting truéng
GDP (TTRUONGGDP). Bé
la vi khi nén kinh té& tidng
truéng tot thi hadu hét moi
linh vyc cda nén kinh té&
nhu hé théng tai chinh, thi
truong... s& vidn hanh mot
cdch hiéu qud, thu nhip va
chi tiéu ctia ngudi dan sé cao,
tao co héi kinh doanh thu-
4n 1gi cho cdac doanh nghiép
(Gertler va Gilchrist, 1994).
Ngugc lai, khi nén kinh té&
gdap khé khéan thi ngdn hang
sé& han ché cho vay nén céc
doanh nghiép sé thi€u vén,
stic mua cua thi truong thép,
hang héa khé tiéu thu va
ton kho tidng, khién cho 1gi
nhuidn cia doanh nghiép bi
gidm di. Vi vay, hé s6 f,5cla
bi€n TTRUONGGDP dugc ky
vong cé gia tri duong.
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Mé hinh nghién cdu con bao
gém hai bién s6 vi mé khdc
ciing ¢6 anh huéng dén lgi
nhudn cia doanh nghiép, dé
la LAISUAT (lai sudt vay
tin dung chinh thdec, tinh
bing %/nadm) va LAMPHAT
(ty 16 lam phdt, tinh bdng
%/mam). Xu huéng tdc déng
cia 14i sudt dén lgi nhudn
cia doanh nghiép la kh4d
ré vi 14i sudt cé6 dnh hudng
dén chi phi véon cia doanh
nhat la d6i

cdc doanh nghiép sd dung

nghiép, vdi
nhiéu vén vay (Chong va
Gradstein, 2009). Nhu viy,
hé s6 f, ciia bién LAISUAT
dugc ky vong c6 gia tri am.
Tuy nhién, déi véi cdc doanh
nghiép st dung nhiéu vén
tu c6 thi dnh hudng nay cé
thé khéng quan trong. Lam
phédt ciing ¢6 4nh huéng dén
lgi nhuin cida doanh nghiép
do lam tdng chi phi sdn
xudt (bdi gid yéu té ddu
vao tdng), nhung déng thoi
ciing lam tdng gid sdn phdm
cia doanh nghiép. Nhu vay,
xu hudng 4nh hudng cia
lam phdt dén 1¢i nhudn cia
doanh nghiép nhung sé khé
xdc dinh trén phuong dién
ly thuyét ma chi c6 thé
ki€m nghiém bing thuc té€.
Do d6, hé sd f,, cia bién
LAMPHAT c6 thé c¢6 gid tri
4Am hay duong.

Tuy nhién, theo ly thuyét
kinh t& hoc vi m6, LAISUAT
va LAMPHAT thudéng cé
quan hé rat chit ché bdilam
phdt cao sé budc cdc ngdn
hang thuong mai phdi tdng
lai sudt cho vay (Mankiw,

2009). Do dé, bai viét khong
st dung déng thoi hai bién
s6 nay ma sti dung lan lugt
trong mé hinh 1 va mé hinh
2 (Bang 1).

M6 td mAu khao sat

Nhu vira dé cdp, s6 liéu so
cdp su dung trong bai viét
duge thu thap ta 1.017
doanh nghiép dugc
ngdu nhién ¢ Péng bing
SCL. Theo két qua khdo s4t,
gid tri tai san c6 dinh cua

chon

cdc doanh nghiép — chi tiéu
phé bién dung dé do ludng
quy mé — la khodng 8,8 ty
dong, cho thdy quy mé kh4d
nhé cia cdc doanh nghiép &
bong bang SCL. Gid tri tai
sdn luu dong cla cdc doanh
nghiép trong méiu cing x4p
xi 8,8 ty déng. S6 lao dong
tinh binh quéin cia cdc doanh
nghiép la 86 ngudi. Tuy sé
lao déng binh quidn khéng
cao nhung, véi s6 lugng 16n
cdc doanh nghiép dang hoat
déng, cdc doanh nghiép &
bong bang SCL da cé6 déng
gép ddang ké trong viéc tao
ra viéc lam va thu nhé4p cho
ngudi lao dong trong vung.

Doanh thu binh quin cia
moéi doanh nghiép trong mau
chi khodng 20 ty déng/nam.
Két qua khdo sdt cho thdy
ty sudt 1gi nhudn tinh trén
doanh thu cida cdc doanh
nghiép trong miu la 23,2%
— mot con s6 khd 4n tuong.
Cdc
mau khdo sdt con khd tré

doanh nghiép trong

(tu6i binh quin 1la 8 ndm).
Két qua khdo sdt cho thdy
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Bang 1: Két qua héi quy

NGHIEN cUU TRAO BOI

Bién phu thudc: TYSUATLN - ty suat 1¢i nhuén tinh trén doanh thu

Bién s6 Mbé hinh 1 Mbé hinh 2
(1 (2) (3) (4) (5) (6) (7
Héng s6 C -0,189  —0,452%%  _0,471 0,203  -0,465%%  —0,484*
(-0,957)  (-2,033) (-1,635) (-1,066) (-2,158) (~1,710)
TYSUATVONCD  —0,016%#% —0,016%*% —0,016%% —0,016%%* —0,016%* —0,016%%*
(-24,490) (-23,564) (-23,226) (-24,490) (-23,564) (-23,226)
HOCVAN -0,001 -0,001 -0,001 -0,001 -0,001 -0,001
(-0,187)  (-0,093)  (-0,095) (-0,187)  (-0,093)  (-0,095)
QUYMO 0,021 0,194 0,216 0,021 0,194 0,216
(1,221) (2,7170) (0,963) (1,221) (2,770) (0,963)
QUYMO’ —0,027%*  —0,034 20,027 0,034
(-2,549)  (-0,511) (-2,549)  (=0,511)
QUYMO’ 0,001 0,001
(0,103) (0,104)
TSLUUDONG 0,011%#%  0,011%%  0,011%%%  ,011%%%  0,011%%%  0,011%%*
(3,251) (8,375) (3,372) (8,251) (3,375) (3,372)
HQNHANUOC 0,014 0,017 0,017 0,014 0,017 0,017
(0,885) (1,044) (1,034) (0,885) (1,044) (1,034)
CPBOITRON -0,002 -0,002 —0,002 —0,002 —0,002 —0,002
(-0,372)  (-0,418)  (-0,421) (-0,372) (-0,418)  (-0,421)
CPBOITRON® 4,73E-05 4,83E-05 4,85E-05 4,73E-05 4,83E-05 4,85E-05
(0,690) (0,708) (0,710) (0,689) (0,708) (0,709)
TUOIMAYMOC —0,007#%  —0,007%*  —0,007** —0,007%* —0,007%* —0,007%*
(=2,230)  (=2,277)  (=2,277)  (=2,230)  (-2,277)  (-2,277)
NGUONGOCMM 0,067+ —0,064%* —0,064%* —0,067*%% —0,064%* —0,064%*
(-2,427) (-2,322) (-2,316)  (-2,427) (-2,322) (-2,316)
TAPHUAN -0,005 -0,003 -0,003 -0,005 -0,003 -0,003
(-1,384) (-0,960) (-0,946) (-1,384)  (-0,960)  (-0,946)
MATBANG 0,004 0,006 0,006 0,004 0,006 0,006
(0,348) (0,505) (0,502) (0,348) (0,505) (0,502)
CANHTRANH -0,010 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010
(-0,639) (-0,673)  (-0,675) (-0,639) (-0,673)  (—0,675)
TTRUONGGDP 0,081%#%  0,078%+ 0,078  (,080%%*  (,078%%%  (,078%E
(4,745) (4,607) (4,512) (4,723) (4,586) (4,491)
LAISUAT -0,003 -0,002 -0,002
(—0,458)  (=0,443)  (-0,444)
LAMPHAT -0,001 -0,001 -0,001
(-0,458)  (—0,443)  (-0,444)
S6 quan sat (N) 1.017 1.017 1.017 1.017 1.017 1.017
R? 0,558 0,563 0,563 0,558 0,563 0,563
R? hiéu chinh 0,547 0,551 0,550 0,547 0,551 0,550
Durbin-Watson stat 1,841 1,834 1,833 1,841 1,834 1,833
F-statistic 49,928 47,495 44,448 49,928 47,495 44,448
Prob(F-statistic) 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000 0,000

Ghi chi: (*#%): muc y nghia 1%; (**): miuc y nghia 5% va (*): muc y nghia 10%
Ngubn: Tinh todn ti s6 liéu tu thu thap 2006-2010

trinh d6 hoc van trung binh
clia ngudi quan ly cao nh4t
cia cdc doanh nghiép trong
mau 1a 3,2 (nghia la x4p xi
trén cdp ba). Tudi binh quan
cia mdy méec ma cdc doanh
nghiép sd dung la 5,5 ndm

nganhang
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va c¢6 khodang 55% s6 doanh
nghiép st dung mdy mdéc
nhdp ngoai. Cudi cung,
tinh binh qudn mdi doanh
nghiép chi s6 tién “béi
tron” la khodng 795.000
dong/nam.

Q

Phan tich két qua hdi quy

K&t qua hoi quy bing phuong
phdp binh phuong bé nhAat
(OLS) dugc trinh bay trong
Bédng 1. Trong bdng nay, mé
hinh 1 (tuong Gng véi cdc cot
1, 2 va 3) cho thdy hé sé cia
bién TSCODINH c6 gid tri
4m ¢ muc y nghia 1%, ngu y
rang néu khong st dung cé
hiéu qua tai sdan cé dinh thi
ty sudt lgi nhudn ctia doanh
nghiép sé gidm. Do d6, viéc
dau tu va khai thdc tai sdn
c6 dinh mot cdch hiéu qud
la rdt quan trong déi véi cdc
doanh nghiép.

M6 hinh 1 cing giip ki€m
dinh méi quan hé gita ty
sudt 1¢i nhudn va quy méb
doanh Pau
tién, c6t 1 chi bao gém bién
QUYMO va két quia héi quy
cho thdy tuy hé s6 cua bién
nay c6 gia tri duong nhung
lai khéng c6 ¥ nghia théng
ké. Tuong tu, két qua 6 cot
3 ciing cho thdy hé sé cia
cdc bién QUYMO, QUYMO?
va QUYMO? déu ding nhu
ky vong nhung lai khéng
c6 y nghia théng ké. Tuy
nhién, c6t 2 cho thdy hé s&
cia bién QUYMO cé gid tri
duong ¢ muc y nghia 1% va
hé sd cua bién QUYMO? c6
gid tri 4m ¢ muc y nghia
5%. K&t qua nay ngu ¥ ring

clia nghiép.

ban ddu quy mé tdng 1én thi
ty sudt lgi nhudn cia doanh
nghiép sé tdng do cd chi phi
trung binh va chi phi bién
sé gidm; song khi quy mb
vugt qua mdt méc nao d6 thi
1gi nhudn cda doanh nghiép



sé gidm, nhu dd phan tich &
phin trude.

M6 hinh 1 con cho thay tai san
luu dong c¢6 ¥ nghia quan trong
doi v6i ty sudt lgi nhuan cda
doanh nghiép vi hé s6 clia bién
TSLUUDONG c6 gi4 tri duong
¢ muc y nghia 1%. Hai bién s6
khéc cling ¢6 dnh hudng dén
ty sudt lgi nhuan cua doanh
nghiép la NGUONGOCMM va
TUOIMAYMOC. Cy thé, hé s6
cia bien NGUONGOCMM c6
gid tri Am 6 muc y nghia la 5%,
cho thay viéc st dung may méc
nhdp ngoai méc du hién dai
hon nhung c6 thé lam gidm ty
sudt lgi nhuan do chi phi mua
cao, dan dén chi phi kh4u hao
cao. Pong thoi, hé sd cia bién
TUOIMAYMOC c6 hé s6 am 6
mic y nghia 5%, ngu y ring
néu doanh nghiép st dung may
moéc cang ci k¥ thi lgi nhuan
ciing thap. Ngoai ra, két qua
héi quy con cho thdy lgi nhuan
cia doanh nghiép chiu anh
huéng cua tiang truéng GDP vi
hé s6 cha bién TTRUONGGDP
¢ gia tri duong & mic y nghia 1%.

Két qua cia mé hinh 1 cho
thdy hé s6 cia cdc bién con
lai khéng c6 y nghia théng
ké, cho phép két ludn ring,
trong mot chiing muc nhat
dinh, cdc yéu t6 nay khéng
anh huéng dén ty suat loi
nhudn cua cdc doanh nghiép
trong miu khdo sdt.

bé két qua ki€m dinh dugc
thuyé&t phuc hon, mé hinh 2
(tuong dUng vdicdc cot 5, 6 va
7) st dung bién LAMPHAT
thay thé& cho bién LAISUAT.

NGHIEN cUU TRAO DOI

Nhu da phéan tich, do 1l4i
sudt va lam phdt ¢6 quan hé
rdt chidt ché vdéi nhau nén
khi thay thé nhu vay, két
qud hoéi quy c¢6 su thay déi
khéng ddng ké.

Cudi cung, cdc hé s6 R? va
R? hiéu chinh trong cd hai
mé hinh 1 va 2 1a kh4d cao,
cho thdy mé hinh nay cé thé
duoc st dung d€ gidi thich
danh huédng cia cdc yéu to
dén lgi nhudn cda cdc doanh
nghiép ¢ Pong bing SCL.
Tuy nhién, do 1gi nhudn cua
doanh nghiép con chiu anh
huéng cia mot s6 cdc yéu
t6 khdc nhu mic d6 da dang
cia san phdm, méi quan hé
v6i khdch hang, su linh hoat
trong chién lugc kinh doanh...
ma mau khdo sdt khong thé
thong ké duge. Vi vay, cdc
nghién cdu sdp tdi cAn quan
tdm dén cdc yéu té nay.

Két luan va gidi phdp
Két luan

Loi nhuan 1a yéu t6 quan
trong déi véi su tdng truéng
cia doanh nghiép, nganh
va clia cd nén kinh té&. Do
dé, viéc tim hiéu cdc yéu
t6 quyét dinh 1gi nhuén
cia doanh nghiép la hét
stic can thiét. Bai viét dugc
hinh thanh d€ dd4p dung yéu
cau nay théng qua viéc uéc
lugng moé hinh héi quy vdi
bién phu thudc la ty sudt lgi
nhudn tinh trén doanh thu
va cdc bién doc lap la cdc
yéu té ¢6 lién quan dén lgi
nhudn cia doanh nghiép.

Ké&t qua udc luong cho thdy
ty sudt 1gi nhudn cia doanh
nghiép chiu dnh hudng cia
cdc yéu t6 thudc vé chinh
bdn thadn doanh nghiép nhu
ty s6 gitta gid tri tai sdn
c6 dinh va doanh thu, quy
moé ctiia doanh nghiép, ty sé
gitta gid tri tai sdn luu déng
va doanh thu, nguén géc va
tudi mdy méc. Bén canh d6,
ty sudt 1oi nhudn cia doanh
nghiép con phu thudéc vao
téc do tdng truéng GDP
vi GDP tdng truéng cao sé
tao diéu kién thuan lgi cho
viéc kinh doanh cta doanh
nghiép. Nguogc lai, 1di sudt
va lam phdt lai khéng c¢é
anh huéng dén ty suat loi
nhudn cua cdc doanh nghiép
trong miu khdo sdt. Trén
co s6 két qud ude lugng, bai
viét sé& dé xudt mot sé gidi
phdp d€ lam tdng loi nhudn
cho doanh nghiép.

Giai phap

Ké&t qua héi quy cho thay ty
sudt lgi nhudn clia doanh
nghiép phu thudc vao cédc
Do
d6, gidi phdp lam tiang lgi

yéu t6 nhu via néu.
nhudn cho doanh nghiép
phditinh dén cdc yéu t6 nay.
PAau tién, cdc doanh nghiép
can nghién cdu ddu tu mua
sdm tai sdn c6 dinh sao cho
hop ly, ddc biét la can vén
dung ly thuyét ddu tu theo
quan diém quyén chon thuc
vao cdc quyét dinh diu tu
cia minh (L.é Khuong Ninh,
2010). Ngoai viéc dau tu hop
ly, doanh nghiép ciing can
nghién cifu st dung tai san cé
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dinh sao cho khoa hoc, nhat
la phai tranh lang phi dé
tdng hiéu sudt hoat dong cla
tai sdn dé qua d6 lam ting
lgi nhuin cho doanh nghiép.

Bén canh dé, két qua nghién

ctfu ciing cho thay khi quy
mé cua doanh nghiép vugt

qua mdt mdéc nao d6 thi lgi
nhudn cida doanh nghiép sé
gidm do phuong phdp qudn
ly khong dugc d6i méi cho
phta hop va thiéu nhan su
quan ly chuyén nghiép. Do
dé, d€ ddm bdo duy tri kha
niang sinh 1gi, cdc doanh
nghiép cdn chi trong dén
viéc ndng cao ndng luc quan
ly ctia bdn thdn cing nhu
manh dan thué ngudi quan
ly chuyén nghiép khi quy
moé cua doanh nghiép c6 ddu
hiéu vugt quda khd ndng quan
Iy cia nhing ngudi qudn ly
hién thoi.

Ngoai ra, két quda héi quy
con cho thdy ty sé gita gid
tri tai sdn luu dé6ng va doanh
thu ciing ¢6 dnh hudéng dén
ty sudt 10i nhudn ctiia doanh
nghiép. Piéu nay ngu y ring
doanh nghiép cdn c6 mot
lugng tai sdn luu dong dua
16n dé€ kip thoi ddp dng nhu
cau luén thay déi cia khach
hang va du trd nguyén liéu
nhidm trdnh sy bién dong
gid cda cdc midt hang nay.

Cudi cung, ngudén gdc va tudi
cia mdy méc cing cé vai tro
quan trong d6i véi ty sudt
lgi nhudn cia doanh nghiép.
Vi vay, khi quyét dinh mua
mdy méc nhdp ngoai, cdc

nganhang
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NGHIEN cUU TRAO BOI

doanh nghiép cdn chd y dén
gid ca, chdt lugng ciing nhu
tinh phu hgp cia ching d6i
véi yéu cdu clia khdch hang
vé miu mai, kiéu ddng va
chdt lugng sdn phdm. Bén
canh d6, doanh nghiép ciing
cdn tinh todn dén viéc thay
thé€ mdy méc mdéi khi can
thi€t vi mdy méc cang ci k¥
thi sé lam cho 1¢i nhudn cda
doanh nghiép cang thap"
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