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QUANLY VON LUU PONG TAI CAC DOANH NGHIEP NHUA
THANH PHO HO CHI MINH

Hang L& Cam Phwong, Pham Ngoc Thay
Truong Pai hoc Bach Khoa, PHQG - HCM
(Bai nhan ngay 20 thang 09 nam 2006, hoan chinh siza chita ngay 24 thang 01 nam 2007)

TOM TAT: Bai b&o nham tim hiéu thyc trang vé quan |y von luu déng va nhan dang
mét 6 yéu té co anh hwong dén viéc dau tu tai san luu dong cia cac doanh nghiép nganh
nhya TP. HCM. Két qud nghién cizu trén mdu 96 doanh nghiép nganh nhyea cho thay hién co
75% doanh nghiép nhyra co xay dieng chinh sach von liu dgng, thé hién mizc g quan tam can
thiét cia doanh nghiép dai véi vdn d@é quan |y doanh nghiép. Mitc dau tir tai san lwu déng cia
nhizng doanh nghiép diroc khao sét chiu anh hueng béi cac yéu té nhu: quan diém nha qudn
ly, muc tiéu kinh doanh, tinh hinh siz dung vén, tin dung khach hang, va chinh sach tin dung
cua doi thi cgnh tranh.

1.PAT VAN PE

Nganh nhya Viét nam cd téc do ting truong cao va lién tuc trong nhidu nam qua, san
luong d& dat muc 1,6 trigu tin nam 2005 (Ngudn: Nién giam nhya Viét Nam 2004-2005). Bé
hoi nhap nén kinh té thé gidi, cac doanh nghiép Viét Nam néi chung va cac doanh nghiép nhua
nai riéng s& phai chiu nhiéu théch thirc trude nhitng thay d6i cia mdi truong kinh doanh ciing
nhu c6 nhiéu &p luc canh tranh hon. Bé gia ting niang luc canh tranh doi hoi doanh nghiép
nhya phai c6 nhirng nd lyc toan dién, thuc hién cac hoat dong cai tién can thiét. Doanh nghiép
phai xem xét, x&c dinh lai muc tiéu, 1ap ké hoach kinh doanh, kiém tra nguén luc hién tai, tinh
todn hi¢u qua kinh doanh, hiéu qua sir dung nguon vén dau tu ... Trong tong von dau tu, chi
tinh riéng von luu dong chiém khoang 60% tong von doanh nghiép nhya. Dy 1a ngudn vén
quan trong dé duy tri hoat dong hang ngdy cia doanh nghiép.

Bai b&o ndy nham nghién ciru hién trang quan |y vén leu dong cua cac doanh nghiép nhua
Nghién ctu thyc hién thdng qua khao sét viéc xay dung chinh sach vén luu dong cua doanh
nghiép, nguon tai tro dugc sir dung, va c&c yéu té anh huong dén mirc dau tu tai san luu dong.

2.NQI DUNG NGHIEN CUU

Noi dung nghién ciru hién trang quan |y vén luu dong gom hai phan chinh: (1) Khao sét
thuc trang vé chinh sach von luu dong caa cac doanh nghiép; va (2) Nhan dang céc yéu té anh
huong dén quyét dinh dau tu tai san luu dong caa doanh nghiép. B4 tugng nghién ciru 1a cac
doanh nghiép nganh nhya dang hoat dong trén diaban TP. HCM.

Hoat dong quan Iy vén lwu dong chiém kha nhiéu thoi gian caa cac nha quan |y tai chinh/
cha doanh nghiép vi day 1a ngudn vén cé lién quan dén viéc duy tri hoat dong hang ngady cua
doanh nghiép. Y thirc vé& tdm quan trong cua viéc quan Iy von luu dong dugc thé hién théng
quathé do caadoanh nghiép trong viéc xay dung chinh sach von luu dong. Néu doanh nghiép
khéng xay dung chinh sach vén luu dong, ¢ nghia la ho chua quan tam ddng muac. Ngoai ra,
viéc xem xét ai |a nguoi thiét 1ap chinh sach vén luu dong, co so thiét Iap, ciing nhu sir dung
céc ty sb tai chinh ndo trong dénh gid quan |y vén lvu dong ciing cho biét quan diém caa lanh
dao doanh nghiép ddi voi van dé nay.

Khao s& so bo 10 doanh nghiép cho thiy muc dau tu du trir tii san luu dong cua cac
doanh nghiép thuong khéac nhau cho dii ¢6 cling qui md va hoat dong cing nganh. Néu dinh
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muc du trir vén luu dong cao 3 gy & dong vén, néu du trir thip co thé bi cac rai ro nhu
khéng co tién thanh todn no khi téi han, khéng du hang bén,... dan tsi bi pha san hoic mit loi
thé canh tranh. Phai chiang con nhiéu yéu té khac tac dong dén viéc dau tu tai san luu dong,
ngoai yéu té nganh va ngudn vén sir dung? Do vay, can thiét phan tich mdi truong kinh doanh
dé nhan dang céc yéu t6 khéc c6 anh huong dén quyét dinh mirc dau tu tai san luu dong.

3.PHUONG PHAP NGHIEN CUU

Nghién ctu dugc thyc hién theo hai giai doan: (1) Nghién ciu dinh tinh so bo dugc thuc
hién théng qua phong van va phan tich c&c béo céo tai chinh cua 10 doanh nghiép nhyatai TP.
HCM:; (2) Nghién ciru dinh luong dugc thuc hién tiép theo sau khi hoan chinh ban cau hoi va
gui téi 500 doanh nghiép.

Noi dung ban cau hoi gom 2 phan, phan | dugc thiét ké dua vao nghién cau trudc caa hai
tac gia Bdlt va Smith (1991), c6 hiéu chinh cho phu hop trong diéu kién hoat dong cia céac
doanh nghiép Viét Nam (dwavao két qua phong van 10 doanh nghiép nhya).

Phan 11 cia ban cau hoi cin ctr vao két qua nghién ciru dinh tinh. Céc yéu té anh huong
dén viéc dau tu tai san luu dong duoc so bo nhan dang bao gom:

a. Quan diém cua |anh dgo: yéu té ndy thé hién vao mac do chip nhan rai ro caalanh dao
doanh nghiép. Thi du, néu du trir hang nhiéu thi s3 khéng bi thiéu hut hang ban, tuy nhién
doanh nghiép phai tra chi phi cho phan vén bi & dong trong truong hop khéng béan hét hang.
Con néu dy trir it thi doanh nghiép c6 thé khng co du hang giao vakhéch hang cé thé tim dén
nha cung cap khéc, doanh nghiép s3 bi mét loi thé canh tranh. Do vy, tly theo thé do cua chu
doanh nghiép sz cd nhitng mirc du trii khac nhau.

b. Muc tiéu kinh doanh: muc tiéu hoat dong kinh doanh caa doanh nghiép cd mbi quan hé
truc tiép gitra tang truong doanh thu va mac dau tu vao tai san luu dong (Maysami, 1990).
Nghiala khi doanh thu tang thi giatri ti san luu dong (Tién mat, Khoan phai thu, Ton kho) s3
tang theo twong tng dé dép tng cho phan hoat hoat dong giatang, vanguoc lai.

c. Tinh hinh sz dung vén: két qua phong van cho thiy ddy |a mot trong nhiing yéu té 1am
cho mirc dau tu vao tai san luu dong cua céc doanh nghiép khac nhau. Néu doanh nghiép tim
duoc ngudn von dé dang, muc dau tu vao tai san luu dong S8 thoai mé hon, va nguoc lai.
Theo Singh (2002), dinh mic vén luu dong tdy thugc vao tirng nganh hoat dong vaviéc doanh
nghiép co thé sir dung c&c ngudn tai tro ndo (vay ngan hang, khoan phai tra nha cung cap,
nguon quy ndi bo...).

d. Tin dung khéach hang: day 1a mot trong nhitng yéu t6 dé canh tranh va thu hat khéach
hang, nhiéu doanh nghiép d& chi phi kha nhiéu dé dau tu vao khoan phai thu, tirc 1a cho khéch
hang mua ng dé ting doanh sb bén, ting doanh thu.

e. Chinh sach tin dung cia déi thii cgnh tranh: chi y cac hoat dong tin dung khéach hang
ciia dbi tha canh tranh (chinh sach tin dung khéach hang: mirc no, thoi gian cho phép no,...).
Néu ddi thii canh tranh néi long chinh sach tin dung, doanh nghiép phai tng phé ngay va viéc
nai long ndy s& lam tang mirc dau tu cho khoan phai thu.

f. Tin dung cuia nha cung cdp chinh sach ban chiu cua nha cung Ccap ¢b tac dong hd tro
vbn cho doanh nghiép. Do vay, néu doanh nghiép dugc nha cung Cap naGi 16ng chinh sach ban
hang (cho mua ng véi s luong 16n, kéo dai thoi gian tra ng, tlep tuc ban khi chua tra hét
no...) thi doanh nghiép s3 it quan tam tinh todn mic du trit hang ton kho hop ly, con néu nha
cung cap co chinh sach nghiém ngat thi doanh nghiép s3 ¢an nhac ky hon.
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Muc dau tu tai san luu dong ciia doanh nghiép dugc xem xét bao gom dinh muc dy trit
tién mat, khoan phai thu va ton kho. Mirc dau tu duoc danh gia theo 3 cip do: cip do trung
binh khi giatri mean = 3; cip do thap khi giatri mean < 3; cap do cao khi giatri mean > 3.

M hinh nghién ctru véi 6 yéu té trén duoc gia thuyét 1a ¢ anh huong dén mirc dau tu tai
san luu ddng caa doanh nghiép trong quatrinh hoat dong. Nghién ciru st dung thang do Likert
5 diém, phuong phédp phan tich hoi quy dabién.

Quan diém ctia linh dao

Muc tiéu kinh doanh

‘ Tinh hinh st dung vén

Mifc diu tu tai san luu dong

‘ Tin dung khach hang

‘ Tin dung cia nha cung cap

Chinh sach tin dung
ctia d6i tht canh tranh

Hinh 1.M hinh nghién ctru yéu t6 anh huong

4KET QUA NGHIEN CcUU

M6 td@ mau: S ban cau hoi giri di 12500 ban, sb ban thu héi 96 ban, ty I¢ thu hdi 19.2%.
Nguoi tra 1oi bang cau hoi da sd 1a Ké toan truong (chiém 36.5 %); ké dén 1a Can bo phu
tréch tai chinh (chiém 28.1%), Ph6 gidm déc tai chinh 14.6%, Gidm déc (12.5%). Sb con lai
khoang 4%, cho thiy da sb nguai tra 16i am hiéu vé vain dé dugc hoi nén thdng tin tra loi trong
ban cau hoi ¢c6 d6 tin cay cao.

Chinh sach vén lwu déng tai céc doanh nghiép nhura

Két qua khao sét cho thay c6 22.9% doanh nghiép co thiét 1ap chinh sach vé von luu dong,
c6 dinh hudng trong quan |y tai san luu dong vano ngin han. Moi thay d6i déu phai thong qua
Giam ddc/ Chu doanh nghiép quyét dinh. 52.1% doanh nghiép chi néu hudng xi ly, nhan vién
c6 thé giai quyét linh hoat trong qué trinh hoat dong. 25% con lai chwa quan tam dén viéc xay
dyng chinh sach vén luu dong. Nhin chung, mirc ¢6 quan tam dén quan Iy von luu dong & cac
doanh nghiép nhya Tp. HCM kha cao, chiém 75% trong mau khao sét.

Qudn |y vén luu déng

Quan ly vén luu dong bao gom cac hoat dong quan |y tai san luu dong (tién mat, khoan
phai thu, ton kho) va céc khoan ng ngin han (khoan phai tra, ng vay).

Bang 1: Murc do quan trong ciamot sd hoat dong quan |y vén luu dong

Hoat d9ng dwgc khao sét ADTB Mirc do
xép hang guan trong
Tang toc do thu hdi ng khéch hang 1.66 1
Téi thiéu giatri hang ton kho 2.23 2
Toi thicu so du tien mat 3.19 4
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| Kéo dai thoi gian tra ng nha cung cap | 3.06 | 3 |

Céc hoat dong khao sé duoc danh gia mirc ¢6 quan trong theo thang do tir 1 (rat quan
trong) dén 5 (rat khong quan trong). Do vay hoat dong ndo co gia tri mean cang nho thi muc
dd quan trong cang cao. Qua Bang 1, cd thé thiy déi véi cac doanh nghiép nhua, hoat dong
tang téc dé thu hoi ne khach hang 1a quan trong nhat véi giatri mean = 1.66. Thyc té, néu dé
khéch hang no |au, doanh nghiép s& bi chiém dung vén, phai di vay bé sung cho hoat dong, tra
chi phi 14 vay 1am anh huong dén hiéu qua kinh doanh. Ké dén Ia hoat dong téi thiéu gia tri
ton kho véi giatri mean = 2.23. Két qua phong van cho biét giatri ton kho luén chiém ty trong
cao trong tai san luu dong cua cac doanh nghiép (30 — 35%). Déc biét, déi véi nganh nhua,
ngu0n nguyén ligu chinh dugc nhap tir nugc ngoai nén doanh nghiép phai cb gang toi thiéu gia
tri ton kho, mirc du trir hién nay 1a mot thang theo ké hoach san xuat cO loai phai dy trix dén
hai thang ké hoach san xuét. Kéo dai kha nang tra ne' nha cung cap nham chiém dung von nha
cung cap duoc xép vi tri thir ba voi gid tri mean = 3.06. Néu tan dung dugc ngudn vén nay,
doanh nghiép s& khéng phai di vay no vatra |4 vay. Tuy nhién, do day 1a van dé uy tin cua
doanh nghiép vai nha cung cip nén doanh nghiép khéng cha truong day manh hoat dong nay.
Cudi ciing 1a hoat dong téi thiéu sé du tién mgt, cho thiy doanh nghiép khéng xem quan trong
viéc bi thira tién mat. Mic du thira tién mit ciing gidng nhu tén dong hang trong kho, ca hai
déu 1am giam hiéu qua s dung vén (vén & dong).

Déi vai quan Iy tién mat, dasd doanh nghiép 1ap ngan sach tién mat cho viéc thu/ chi hang
tuan (45.8%) va theo dai thuong xuyén céc khoan ng phai thu, cb gang thu hdi no dung han.
Két qua nay tuong thich véi két qua khao sat mirc dau tu caa cac doanh nghiép vao khoan phai
thu, co giatri mean = 2,20, tic |a 6 mirc d6 thap.

Déi vsi quan ly khoan phai thu, 62,5% sb doanh nghiép trong mau khao s&t ¢ dé ratiéu
chuin xét cap tin dung khéch hang nhu: muc von, kha nang tra no, giatri tai san thé chap, théi
dd vahanh vi caa khach hang; 27,1% dwa vao sb liéu thong ké vé tin dung trong qua khir caa
khéch hang va sd con lai sir dung bang cho diém tin dung. Trong qué trinh hoat dong, 41,7%
sd doanh nghiép c6 dua vao sy thay d6i caa khoan phai thu dé diéu tiét phuong thire ban tra
cham cho khéch hang. Nghia la khi gia tri khoan phai thu ting cao thi doanh nghiép s that
chat phuong thirc ban chiu, con mudn ting doanh sb béan thi 4p dung bién phép nai long tin
dung khéch hang. S6 doanh nghiép c6 &p dung bién phép nai 1ong chinh séch ban hang dé ting
doanh thu chiém 27.1% trong mau khao sét.

Déi voi quan ly ton kho, dé mua hang bu dap lugng dy trir ton kho, c6 41.7% doanh
nghiép ra quyét dinh dya vao hé¢ théng kiém soét ton kho duoc may tinh hda, 39.6% ra quyét
dinh tly theo tirng tinh hudng cu thé. Bé xéc dinh lugng duy trir ban thanh pham, c6 72,9%
doanh nghiép can cir vao ké hoach san xuat dé tinh.

Déi véi ngudn vén ngan han, doanh nghiép chon mua hang caa nhitng nha cung cap co
chinh s&ch bén tra cham dé tan dung ngudn von ndy. Co6 dén 60.4% doanh nghiép cho rang ho
khng tra tién ngay dii c6 dugc nha cung cip giam gid Hau hét cac doanh nghi¢p déu co vay
VOn tai ngan hang theo phuong thic vay thé chap tai sin. Khoang 51.1% doanh nghiép cho
rang chi sir dung ngudn von vay ngan hang khi ndo can thiét, véi hinh thirc vay theo han muc
tin dung (45.8%), hoic vay véi 13 suat don (20.8%).

Ngoai ra, trong quan ly VOn lwu dong, quan diém caa lanh dao doanh nghiép ciing thé hién
ré thdng qua viéc sir dung ty sb téi chinh ndo dé déanh gia C6 49% doanh nghi¢p khao sat sir
dung t so luan chuyén von luu dong (Ta san luu dong/No ngan han). Nghia la 1anh dao caa
cé&c doanh nghiép ndy quan tdm dén tinh thanh khoan coa tai san luu dong. Pay |a nhitng
ngudi ngai rai ro, ludn chi y dén kha nang thanh todn no caa doanh nghiép khi toi han, tranh
bi pha san do méat kha ning thanh toan. Tuy nhién, ho phai danh doi lai la hiéu qua sir dung
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vén luu dong thap. Nguoc lai, c6 28% doanh nghi¢p sir dyng t7 SO tai san luu déng trén tong
tai sin va23% doanh nghiép quan tam dén t/ s6 vong quay von lueu dong (Doanh thu/Giatri tai
sin luu dong binh quan trong ky). bay la nhitng lanh dao chu trong dén hiéu qua sir dung vén
lwu dong, tac 1a quan tam dén hiéu qua dau tu von néi chung.

Céc yéu té anh hwéng dén mirc dau tw tai sin lweu dgng

Két qua khao sét cho thdy muc dau tu tai san luu dong cua céc doanh nghiép duoc khao
sét khong cao (Bang 2). Biéu nay ching to cac doanh nghiép dang duy tri chinh séch dau tur tai
san lyu dong thap dé tang hiéu qua stir dung von. Tuy nhién, ho phai chip nhan rui ro thiéu hut
hang, tién ... trong quatrinh hoat dong, co thé anh hueng dén kha nang thanh toan, mét loi thé
canh tranh vi thiéu hang.

Bang 2.Giatri trung binh cac khoan myc dau tu TSLD

Mucdautw | S6miu | Min. M ax. Mean Mic do
Tién mat 96 1 5 2,43 < 3: thap
Khoan phai thu 96 1 5 2,20 < 3: thap
Ton kho 96 2 5 3,35 > 3: cao

Ké dén, ching ta xem xét 6 yéu t6 Quan diém cia 18nh dgo, Muc tiéu hoat dgng, Tinh
hinh siz dung vén, Tin dung khéach hang, Chinh sach tin dung ciia déi thii canh tranh, Tin dung
cia nha cung cap ¢6 anh huong nhu thé ndo ddi véi murc dau tur tien mat, khoan phdi thu, ton
kho théng qua phan tich hdi quy tuyén tinh dabién. Két qua trinh bay trong Bang 3.

Bang 3.Bang tom tat két qua phan tich hoi quy dabién

Bién phu thudc

Cacyéuto Tién mat | Khoan phdi thu | Tén kho

Quan diém caaldnh dao 0,286 0,396

Muc tiéu kinh doanh -0,293 -0,327
Tinh hinh sir dung von 0,205 0,325
Tin dung khach hang -0,283

Chinh séch tin dung cua dbi thu canh 0,251
tranh

Tin dung ciia nha cung cap

Constant 2,538 -0,632 2,849
R? diéu chinh 0,406 0,111 0,211
Sig. 0,000 0,016 0,000

(* Cac hé so d@éu ooy nghia thong ké, sig. < 0.05)

Két qua hdi quy cho thiy c&c mé hinh xem xé déu ¢ y nghia vé mit théng ké, vsi mac y
nghia 5%, nhung d6 giai thich ciamé hinh khéng cao. M6 hinh mirc dau tu Khoan phai thu co
R? diéu chinh 120.406, Khoan phai thu 120,111 vaTén kho 120,211. Két qua nay cd thé Iy giai
dugc vi ddy chi 1a c&c yéu té xét thém ngodi céc yéu té dac diém nganh hoat dong va loai
ngudn vén doanh nghiép sir dung.

Tong quét, c6 thé thdy hau hét cac yéu té déu co anh huong dén mic dau tu du trir Tién
mat, ngoai trir yéu té thai d¢ cia nha cung cdp. Muc dau tu cho Khoan phai thu chi bi anh
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huang boi yéu té quan diém cua lanh dgo. Cudi cling, mic dau tu Ton kho chiu anh hueng boi
3yéu t lamyc tiéu kinh doanh, tinh hinh stz dung von va chinh sach tin dung ciia doi thii canh
tranh.

Nhu vay, trong 6 yéu t6, chi riéng yéu té tin dung cia nha cung cdp la khéng cé anh
huong gi dén viéc dau tu tai san luu dong. Diéu ndy ciing phu hop voi két qua phong van truc
tiép tai c&c doanh nghiép: khong quan tam dén viéc kéo dai thoi gian tra no vi anh huong uy
tin doanh nghiép. Va lai, nha cung cip n&o ciing quan tam dén viéc thu hdi no nhanh (mean =
2.63) nén hau hét doanh nghiép khéng luu v dén tha d6 cia nha cung cip khi ra quyét dinh
dau tu tai san leu dong.

Déi Véi mikc dau tue tién mat

Trong 4 yéu t6 anh huong dén muc dau tu tién mat, ¢6 2 yéu td myc tiéu kinh doanh (ting
doanh s ban) vatin dung khéach hang (khong tra tién ngay di duoc giam gi4, tra no tré) cd gia
tri am. Két qua nay 1a phu hop vi khi ting doanh sb ban thi phai ting thém luong ton kho va
giatri ng khach hang ciing s3 ting nén s3 cé téc dung nghich véi mac dau tu tién mat. Hai yéu
t6 con lai c6 anh huong thuan, khi 12nh dao doanh nghiép mubn c6 lwong du trit tién mat 16n
va do ngudn vén sir dung thoai méi, co thé vay bt ky l0c nao nén cé thé gia tang mic dau tu
Tién mit.

Déi véi mikc dau tw khoan phadi thu

Yéu té quan diém lanh dgo cd tac dong dong bién voi mirc dau tu Khoan phai thu |a do
chu truong cap tin dung cho khéch hang khi ban dé ting doanh thu, do vy 1am anh huéng dén
muc dau tu Khoan phai thu. Ngoai ra, ciing co thé ¢ céc téc dong gian tiép khac nhu do doi
thii canh tranh c6 chinh sach tin dung khéch hang hip dan, 1anh dao doanh nghiép phai ung
pho lai nén ciing s& 1am tang mirc dau tu caa Khoan phai thu.

Déi véi mirc dau tue ton kho

Trong 3 yéu té anh huong dén mirc dau tu ton kho, yéu té myc tiéu kinh doanh c6 téc dong
nghich. Nghia la néu ting doanh sb bén s3 ting lwong hang xuét nén 1am giam lugng hang ton
kho, tirc 1agiam mirc dau tu ton kho. Con 2 yéu t6 tinh hinh siz dung von (c6 thé vay bat ky 1dc
nao, ludn c6 du vén hoat dong) va chinh sach tin dung cua doi thii canh tranh (cho khéch hang
no s luong Ion, €0 phuong thirc ban tra cham hap dan) c6 anh huéng thuan véi mac dau tu
Tdn kho. Vi ngudn von ¢6 sin nén cé thé dau tu Ton kho bét ky Iic ndo, va vi ddi tha canh
tranh c6 chinh sach béan tra cham hip dan nén doanh nghiép ciing phai ttng phé theo, dan toi
tang mirc dau tu Ton kho.

5KET LUAN

Mgt s6 két qua ciia nghién ciru:

Trong mau khao sat 96 doanh nghi¢p nganh nhua, co 75% doanh nghi¢p co xay dung
chinh sach vén luu dong chiém, chang to viéc quan ly von luu dong ciing da duoc c&c doanh
nghiép nhya quan tam.

Céc doanh nghiép nganh nhwa hién khéng gap khé khin trong viéc vay cac ngudn vén
ngin han, khi can 1& co thé vay. Tuy nhién, cac doanh nghiép c6 lwong du trit ton kho cao do
phan 16n nguyén liéu duoc nhap tir nudc ngodi, phai du trir & mic 1 — 2 thang ké hoach san
xuit. Riéng ddi vai phan dau tu cho tién mat va khoan phai thu doanh nghiép c6 thé chi dong
diéu tiét & muc thap.

Ngudn tai tro ngin han duoc sir dung bao gom céc khoan ng nha cung cap (mua hang tra
cham), hon 60% doanh nghiép trong mau khao st cho rang day |a ngudn tai tro quan trong ma
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ho ludn tan dung, ho khdng tra tién ngay du c6 duoc giam gid Khoan vay con lai 1a vay ngan
hang, c6 thé chap tai san. Hinh thirc vay ngan hang chi sir dung khi can thiét.

Séu yéu té duoc gia thuyét 1 c6 anh huong dén muc dau tu tai san leu dong sau khi kiém
dinh thi c6 5 yéu t6 1a c6 anh huong. Yéu té quan diém 1anh dao cd anh hudng dén mac dau tu
Tién mat va Khoan phai thu. Yéu té tinh hinh sir dung vén va va tin dung khach hang c6 anh
huong dén mirc dau tu Tién mat va Ton kho. Con chinh sach tin dung cua ddi thu canh tranh
chi anh huéng dén mirc dau tu Ton kho. Riéng yéu té tin dung caa nha cung cip 1a khéng co
anh huong.

Y nghia ciza nghién cizu:

Déi voi cac doanh nghiép nhua, véi ty 1é von luu dong chiém gan 60% tong vén thi von
lwu dong 1a mét trong nhitng yéu té quan trong trong qua trinh hoat dong caa doanh nghiép.
Két qua khao sét cho thdy con mot sd doanh nghiép cho rang day |a nhitng khoan dau tu nho
(25% mau khao sét) va chi tng phé khi phét sinh trong qué trinh hoat ¢ong la chua phu hop.
Do vay, |&8nh dao doanh nghiép can thé hién quan diém caaminh ddi véi viéc sir dung von luu
dong théng qua viéc duara chinh sach von luu dong phit hop cho doanh nghiép.

Mai doanh nghiép cé chinh séch vén luu dong va dinh muc dy triv tal san luu dong riéng
cho doanh nghiép d6. B4 l1avi sy ton tai khéch quan ciia céc yéu té khéc nhau vé nguon von sir
dung, d6i thii canh tranh, khéch hang ..

Ngoai ra, khao sét cho thiy co méi quan hé gitra chinh sach tin dung cua di thu canh
tranh va mic dau tu ton kho. Nghialakhi ddi thi canh tranh néi 16ng chinh sach tin dung, cho
khéch hang mua hang tra cham véi sb luong lon, thi doanh nghiép ciing ting luong ton kho dé
rng phé. Phai chang c6 mbi quan hé tiém 4n giita chinh séch tin dung khach hang va chinh
séch tin dung cua ddi thu canh tranh? Doanh nghiép d& phai tang lugng ton kho dé dép tng
cho viéc thay déi chinh séach tin dung khach hang? Pay ciing |a mot van dé doanh nghiép cin
quan tam khi mudn dwa ra chinh séch tin dung khéach hang higu qua.

Tom lai, ddy chi 1a mot khao sét dugc thuc hién trén mot mau quan sat 96 doanh nghiép
nhya, theo phuong phép |dy mau thuan tién nén chua thé mang tinh dai dién cho nganh. Tuy
nhién, b béo ciing phac hoa duoc mot sb diém chung trong cong tac quan |y vén luu dong
cia céc doanh nghiép nhya Tp. HCM.

WORKING CAPITAL MANAGEMENT INTHE HCMC PLASTIC
INDUSTRY

Hang L e Cam Phuong. Pham Ngoc Thuy
University of Technology, VNU-HCM

ABSTRACT: The purpose of this study is to investigate the practice of working capital
management and to identify factors which affect the investment in current assets in the HCMC
plastic industry. The analysis of 96 companies shows that 75% of the sample have formal
working capital policy. The extent of investment in current assets is affected by five factors,
namely the manager’s view, the company credit policy, the financial position, and the
competitors' credit policies.
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