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Téom tdt: Bai viét nay nghién ciu tdc dong cia vén luu déong (VLD) dén loi
nhudn cia cdc doanh nghiép niém yét trén san HOSE va HNX bdng phuong
phdp héi quy tdc dong c6 dinh cho du liéu bdng giai doan 2007-2012. Két qud
nghién ctu cho thdy cdc bién nghién ciu dai dién cho VLD (sé ngay phdi thu, sé
ngay phdi trd, sé ngay ton kho va chu ky luén chuyén tién mdt) déu cé tic dong
tieu cuc dén loi nhudn doanh nghiép (LNDN).

Tw khéa: Von luu dong, loi nhudn doanh nghiép.

Gidi thiéu

Loi nhuian va VLD 1a hai thanh phdn quan
trong trong tai chinh doanh nghiép bdi 1é lgi
nhuin quyét dinh su ton tai va phdt trién cia
mot doanh nghiép. Schilling (1996) cho ring
sé di kinh doanh tén tai la do kinh doanh
tao ra 1gi nhuan va gép phdn cdi thién tinh
hinh kinh t& ctia chi s6 hitu cling nhu tai sdn
cho c6 déng. Bén canh d6, lgi nhuan con la
tiéu chi ddnh gid hiéu qud sut dung vén va
tdng gid tri cho doanh nghiép (Nguyén Minh
Kiéu, 2011).

Nhiéu nghién ciu da cho thdy ring, cdc thanh
phan trong VLD tham gia truc ti€p vao qua
trinh sdn xudt va c6 danh hudéng dén LNDN
(Deloof, 2003; Ali va Hassan, 2010; Mathuva,
2010; Karaduman va cdc tdc gia, 2011; Azam
va Haider, 2011; Saghir va cdc tdac gia, 2011;
Sial va Chaudhry, 2011; Napompech, 2012;
Sahari va cdc tdc gia, 2012).. VLD chiém
phan 16n trong téng tai sadn ctiia doanh nghiép
nén dnh hudng truc ti€p dén chi phi von cda
doanh nghiép. Ali va Hassan (2010) cho ring
VLD la thanh phin rat quan trong, déng vai
trd huyé&t mach trong sdn xud't kinh doanh ctia
cong ty. Hon nita, m6t trong nhiing nguyén
nhan chinh khién nhiéu doanh nghiép vira va

nhé that bai la do ndng luc qudn tri tai chinh
han ché, dic biét trong viéc hoach dinh nguén
tai tro dai han va quan tri VLD, thé hién qua
tinh trang thiéu vén, m4t tinh thanh khodn.
Vi vy, doanh nghiép muén ton tai va phat
trién bén ving thi lanh dao doanh nghiép
can chi trong dén quén tri VLD, dic biét la
trong thoi ky kinh t&€ khé khdn. Enqvist va
cdc tdc gid (2012) cho ring trong thoi gian
suy thodi kinh té& thi qudn tri VLD c¢6 tdc
dong dé€n LNDN r6 rang hon trong giai doan
kinh té& phdt trién. Quan ly t6t VLD giip
cong ty sé han ché& dugc rii ro thanh khodn,
tranh phd sdn va gép phan lam gidm chi phi
st dung vén, tidng lgi nhudn, c6 nhiéu co hoi
dau tu trong tuong lai.

Thuc t&€ ¢ Viét Nam, doanh nghiép dang gip
van dé 16n trong viéc quan tri VLD, nhiéu
doanh nghiép c6 thé néi 1a “chét trén dong
tai sdn” vi ton kho qud nhiéu trong khi lai
thi€u hut von dé sdn xudt kinh doanh.

Bai viét nay nhdm tim hiéu tdc dong cda
VLD dén LNDN ¢ Viét Nam. Mic du da cé
nhiéu nghién ctiu vé tdc dong cia cdc thanh
phan cia VLD dén l¢i nhudn, nhung két
qua nghién cdu ¢6 su khdc biét ¢ nhing thi
truong khdc nhau véi mic d6 dnh hudng
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