>>>>> NGHIEN CUU TRAO PO

TONG QUAN CAC NGHIEN CGU VE TAC DONG

CUA QUAN TR] VON LUU DPONG DPEN HIEU QUA HOAT DONG DOANH NGHIEP

Ngay nhéan: 09/02/2015 Ngé Vi Trong (%)
Ngay nhan lai: 02/4/2015 Lé Thi Minh Nguy.én (*%)
Ngay duyét dang: 10/4/2015 :

M3 s6: 4-15-44

Tém tdt: Bai viét nay hé thong co sé Iy ludn vé qudn tri vén luu déng (QTVLD)
va ddnh gid két qud ciia cdc nghién ciu trudc vé dnh huéng cia QTVLD dén
hiéu qud hoat déng kinh doanh ciia cdc doanh nghiép. Cdc két qud cho thdy chu
ky chuyén ddi tién mdt (cash conversion cycle - CCC) va s6 ngay thu tién binh
qudén (average receivable day - ARD) c6 mdi quan hé nghich chiéu véi hiéu qud
hoat dong cia doanh nghiép. Trong khi dé, s6 ngay tén kho binh qudn (average
inventory day - AID) va sé ngay trd tién binh qudn (average payable day - APD)
tdc dong khong dong thudn lén hiéu qud hoat dong; tuy thudc vao nganh nghé,
ddc diém kinh doanh va diéu kién vi mé. Ngoai ra, nghién ciu tim duoc nhiéu
bdang ching cho thdy cdc chinh sach QTVLD theo huéng mao hiém (aggressive
approach) va theo hudng thdn trong (conservative approach) cé6 dnh hudng tich
cuc va tiéu cuc dén hiéu qud hoat déng cia doanh nghiép.

Tw khéa: Qudn tri vén luu déng, hiéu qud hoat déng, chu ky chuyén déi

tién mdt.

Cédc 1y luan co ban vé vén luu déng va
quan tri vén luu dong

Vén luu dong (Working capital)

Msdc du la mét thudt ngd kha thong dung
trong tai chinh doanh nghiép, rdt nhiéu tai
liéu (sdch tham khdo va céong trinh nghién
cdu) c¢6 su hiéu nham vé khdi niém nay.
Do vay, cdc dinh nghia sau day giiup nguodi
doc hi€u r6 va ding hon vé vén luu dong.
Vén luu déong dugc Moyer, McGuigan va
Kretlow (2004) goi 1a nhitng khodn tién cin
thiét dé€ thanh todn cho cdc hoat dong kinh
doanh hang ngay cia doanh nghiép. Tuong
tu, Garcia-Teruel va Martinez-Solano (2006)
va Brigham va Houston (2007) dinh nghia
von luu dong hay téng von luu dong (Gross
working capital) 1a t6ng tai sdn ngdn han
cia doanh nghiép, bao gém: tién mit va cdc
khodng tuong duong tién, cdc khodn dau

tu tai chinh ngdn han, cdc khodn phdi thu
ngan han, hang tén kho, cdc tai sdn ngin
han khdc (chi phi trd truéc ngdn han) su
dung dé tai trg cho cdc hoat dong sdn xudt
kinh doanh hang ngay cia doanh nghiép.

Vén luu dong rong (Net Working Capital -
NWC) 1la khodn chénh léch gita téng tai
sdn ngdn han va n¢ ngidn han, trong dé ng
ngén han bao gém cdc khodn vay va ng ngéan
han, ph&i trd ngusi ban, ngudi mua trd tién
trude, cdc khodn phdi trd ngdn han khdc
(Van Horne va Wachowicz, 2005; Brigham
va Houston, 2007; Firer, Ross, Westerfiel va
Jordan, 2008). Nhu vay, dé tiép tuc duy tri
hoat dong sian xudt kinh doanh mét cdch
an toan, doanh nghiép phdi ddm bdo chi s6
von luu dong rong duong. Piéu nay c6 nghia
la doanh nghiép st dung cdc ngudén von dai
han bén canh nguén von ngdn han dé tai trg
cho cdc tai sdn ngdn han. Pay ciing chinh la
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