NGHIEN CUU TRAO POl <<<<<

MO LIEN HE GIUA QUAN TR] VON LUU DONG VA KHA NANG TAO LOI NHUAN
CUA CAC DOANH NGHIEP NIEM YET TAI VIET NAM GIAI DOAN 2008-2013

Ngay nhén: 08/7/2014
Ngay nhén lai: 28/7/2014
Ngay duyét dang: 10/8/2014
Ma3 sé: 8-14-NCTD-23

Vuong Dic Hoang Quan (*)
Lé Quang Minh (*%)

Lam Quang Loc (%%%)

Tran Minh Tam (*%%)

Toéom tdt: Trong hoat dong kinh doanh ciia doanh nghiép, qudn tri vén luu dong
(QTVLD) déng mébt vai tro quan trong va do vdy, cé thé dnh hudng rdt lén dén
khd ndng tao loi nhudn ctia cdc cong ty. Bai viét nay tim hiéu méi quan hé giiia
viec QTVLD va khd ndng tao loi nhudn ciia cic doanh nghiép niém yét tai Viét
Nam giai doan 2008-2013 théng qua viéc s dung mé hinh hoi quy két hop tdt cd
cdac quan sdt (Pooled Ordinary Least Square - Pooled OLS) va mé hinh tdc déng cé
dinh (Fixed Effects Model - FEM) dé héi quy du liéu bang. Két qud tim duoc cho
thdy tén tai mot moi quan hé nghich gitta khd ndng tao loi nhudn ciia cong ty véi
thoi gian tén kho, thoi gian thu tién va chu ky tién mdt. Ngoai ra, bai viét ciing
dua ra nhiing nhan dinh nhdm gidi thich ré6 hon vé két qud tim duoc.

T khoéa: Von luu dong (working capital), khd ndng tao loi nhudn (profitability),

chu ky tién mdt (cash conversion cycle).

Gidi thiéu

Cdc nha qudn tri tai chinh doanh nghiép
thuong phdi d6i dién véi ba quyét dinh co
ban: quyét dinh dau tu, quyét dinh tai trg va
quyét dinh qudn tri tai san. Trong viéc dua
ra cdc quyét dinh lién quan téi viéc lam thé&
nao dé st dung tai sdn mot cdch hiéu qui,
cdc giam doc tai chinh cdn quan tdm nhiéu
hon t6i cong tdc qudn tri cdc tai sdn ngidn
han so v4i cong tdc quan tri tai sdn dai han
(Van Horne va Wachowicz, 2008).

Theo Van Horne va Wachowicz (2008), QTVLD
dugc hiéu la cong viéc lién quan tdi su quan
ly cdc tai sdn ngin han cda céng ty va céc
ngudn tai tro cho cdc tai sdn ngidn han nay.
Thoéng thudng, d6i v6i mot cong ty sdn xudt
hodc thuong mai, cdc tai sdn ngédn han sé
chiém ty trong 16n trong téng tai sdn. Bén
canh d6, khong giong vdi cdc quyét dinh chia
c6 tic hay cdc quyét dinh vé cdu tric von,
cdc quyét dinh vé QTVLD déu la nhitng quyét
dinh dugc dua ra thuong xuyén va hang ngay

trong qud trinh hoat déng kinh doanh cia
doanh nghiép. Do vay, cong tdc QTVLD déng
vai tro hét sic quan trong d6i véi cdc nha
quan tri tai chinh.

Bang 1 cung cdp mét cdi nhin khdi qudt vé
co cdu tai sdn ngin han trong téng tai san
ctiia cdc doanh nghiép niém yét tai Viéet Nam.
Theo dé, tai sdn ngidn han ludén chiém mot
ty trong chu yéu trong tong tai sdn cla cdc
doanh nghiép (hdu hét déu l6n hon 50%)
trong giai doan 2008-2013. Véi ty trong lén
nhu vay, viec QTVLD ro rang déng vai tro rat
quan trong trong hoat déng kinh doanh cia
cdc doanh nghiép nay.

Trong cdc loai tai sdn ngidn han cta doanh
nghiép, thi hang téon kho va cdc khodn phdi
thu 12 nhiing tai sdn chinh yéu, chiém ty
trong 16n trong téng tai san. Trong khi do¢,
bén phan ngudén von tai trg cho cdc tai sin
ngin han thi cdc khodn phdi trd ngudi ban
déng vai tro chia dao (Bang 2). Cdc gido trinh
tai chinh doanh nghiép khi dé cap vé QTVLD
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