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Toi xin cam doan ddy 1a cong trinh nghién ctru clia riéng t6i, co su hd tro clia
gi4o vién huéng dan 1a TS. Vil Viét Quang.

Sb liéu trong cac bang biéu va hinh v& phu vu cho viéc phén tich c6 ngudn
gbc va trich dan rd rang, dugc chinh tac gia thu thap va xir Iy. Cac ndi dung va két
qua nghién ctru néu trong luan vin 13 trung thyc va chua timg dugc cong bd trong
bat ky cong trinh nao khac.

Néu phat hién bat ky su gian 1dn nao, t61 xin hoan toan chiu trach nhiém
trudc Hoi dong, cling nhu két qua ludn van cia minh.

Tp. HO Chi Minh, thang 12 nim 2015
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DANH MUC CAC CHU VIET

TAT
oo

CCC Chu ky luan chuyén tién mat
(Cash Conversion Cycle)
AR Thoi gian thu hdi cac khoan phai thu
(Accounts Receivable)
AP Thoi gian thanh todn cac khoan phai tra
(Accounts Payable)
INV Thoi gian luu kho
(Inventories turnover)
SIZE Quy mo cong ty
(Size of the firm)
CG Quy mo Hoi dong quan tri
(Corporate governance)
GDP Téc do ting trudng GDP

(The gross domestic product growth)
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TOM TAT

Trong xu thé hoi nhép hién nay, cac hi€p dinh thuong mai ty do da duoc ky
két tai nhiéu qudc gia trong nhiéu ndm qua voi muc tiéu truyén thong 1a d& bo cac
rio can thuong mai, nhiéu thoa thuan thuong mai hién nay dang huéng dén tu do
hoa dich vu thwong mai, dau tu nudc ngoai ciing nhu don gian hod cac thu tuc giai
quyét cac tranh chip thuong mai. Pay 1a co hdi va ciing 1a thach thic dbi voi tat ca
cac cong ty. Dé co thé tan dung cac co hoi va vuot qua cc thach thic trong thoi ky
hoi nhap hién nay, nguff)n von kinh doanh cua cac doanh nghi¢p la diéu kién tién
quyét d6i voi su ton tai va phat trién ciia cac doanh nghiép. Trong cac cudc khung
hoang vé tai chinh nhimg nim vé trude, ngudn von cua cong ty khong du manh do
d6 cac doanh nghiép rat can von dé tiép tuc duy tri hoat dong san xuat kinh doanh
ciia minh, tuy nhién cac cong ty lai gip rat nhiéu kho khin trong viée tiép can cac
ngudn von tlr bén ngoai din dén viéc nhiéu cong ty da phai di dén pha san. Vi vay,
viéc quan tri von, dic biét 1a quan tri von luan chuyén hiéu qua 1a mot nd1 dung
quan trong trong quan tri tai chinh ctia doanh nghiép dé c6 thé duy tri va phat trién

hoat dong ctia minh.

Muc tiéu cta bai nghién ctru 1a xem xét mdi quan hé thong ké giita kha ning
sinh 101 ctia cong ty va quan tri von luan chuyén qua 400 cong ty phi tai chinh niém
yét tai S¢ giao dich chimg khoan thanh phdé Ho chi Minh (HOSE), S¢ giao dich
chung khoan Singapore (SGX), S¢ giao dich ching khodn Thai Lan (SET) va So
giao dich chimg khoan Malaysia (BURSA) trong giai doan 2009 dén 2015.

Két qua nghién ctru cho thay mdi quan hé nghich bién gitra viéc quan tri von
luan chuyén va kha nang sinh lgi ctia cong ty. Hay ndi cach khac 1a cong ty can xem
x€t giam chu ky luan chuyén ti€n vé murc t61 uu s€ giap cong ty gia tang loi nhuan

cua minh.

Tir khéa: Quan tri von ludn chuyén, khd ndng sinh 101 ciia c¢éng ty, chu ky
luén chuyén tién, ky ludn chuyén hang ton kho ton kho, ky thu tién khdch hang, ky

thanh todn tién cho nguoi ban, quy mé cong ty.



1.  GIOI THIEU
1.1. Tim quan trong

Muc tiéu chinh cua cic doanh nghiép 1a t6i da hoa gia tri ctia ¢ dong. Tuy
nhién sy bat 6n cua kinh té thé gidi noi chung va kinh té Viét Nam néi riéng dat ra
ap luc rat 16n 1én vai cac nha quan tri trong viéc t6i da hoa gia tri ¢d dong, quan ly
thu nhap hiéu qua va chéo kéo cong ty thoat khoi cude khiing hoang kinh té toan cau
dang dién ra. Cc nha quan 1y luén quan tdm dén nhiing bién dong ciia nén kinh té
boi vi d6 1a mot nhan t6 quan trong dén viée tdi da hoa tinh thanh khoan cua cong ty
va dong tién tu do. Pic biét, trong hoan canh nén kinh té con gap nhiéu kho khin
nhu hién nay thi cac doanh nghiép kho c6 thé tim duoc ngudn tai trg tir bén ngoai,
vi vdy, viéc quan tri nguoén von cua doanh nghiép, dic biét 1a quan tri von luan

chuyén la mét van dé cac nha quan tri ciia doanh nghié¢p dang rat quan tam.

Bit ky mot doanh nghiép nao mudn tién hanh hoat dong san xuét kinh doanh
déu can phai c6 ngudn vén nhit dinh. Chi khi ndo ¢6 von doanh nghiép méi c6 thé
dau tu cac yéu td dau vao dé thuc hién hoat dong san xuét kinh doanh. Mot trong
nhirg ngudn von quan trong d6 1 vbn luan chuyén cta cong ty. Von luan chuyén
dugc coi 13 tai san ngan han ciia mot cong ty, chiém mot ty 1¢ quan trong trong
ngudn e tai chinh cta cong ty va duoc chuyén hoa qua nhiéu hinh thai khac nhau,
thay dbi ngay qua ngay trong hoat dong san xuat ciia cong ty. Do dé, von luan
chuyén dugc xem 1a mot thanh phin quan trong gitip duy tri hoat dong ctia mot
cong ty. Von ludn chuyén thudn co thé duogc tinh toan bang cach ldy tai san ngin
han ctia cong ty (Tai san ngan han chil yéu gém c6 tién mit, chi phi tra trude, dau tu
ngan han, khoan phai thu, hang ton kho, khoan phai tra va cac loai tai san ngin han
khac) trir di no ngan han cua cong ty. Néu gia tri ciia tai san ngin han nho hon no
ngan han thi vn luan chuyén thuin s& c gid tri 4m, thé hién vén luan chuyén bi

tham hut.



Cong ty can vén luan chuyén dé duy tri tinh thanh khoan, kha ning thanh
todn ng va kha nang sinh lgi cia cong ty. Do do, viéc quan tri von luan chuyén hiéu
qua doéng vai tro khéa quan trong trong quéan 1y cong ty. Khi mgt doanh nghiép dua ra
quyét dinh dbi v&i tai san ngén han va ng ngrfm han cua minh thi dugc goi 1a quan tri
vbn luan chuyén. Hay noi cach khac 1a: Quan tri von luan chuyén c6 thé dugc dinh
nghia nhu mot sy duy tri mtc d6 tai san ngdn han va no ngin han phu hop nhim
duy tri tot hoat dong cong ty, tan dung toi da ngudn vén va t6i thiéu hoa chi phi, tao
ra du tién dé thanh toan céc nghia vu ngin han ciing nhu dau tu thém vao san xuét
kinh doanh. Néu mét cong ty du dinh dau tu nhiéu vao von luan chuyén, tic 1a loi
nhuan c6 thé dau tu vao tai san c¢d dinh hodc tai san dai han s& bi cit giam. Mat
khéc, néu mot cong ty dau tu qua nhiéu vao tai san c6 dinh ma bo quén nhu cu von
ngan han thi c6 thé s& phai d6i mat voi tinh trang kiét qué tai chinh vi khong du tién

dé dap umg cac nghia vy trong ngin han.

Kha ning sinh loi va kha ning thanh khoan 13 2 muc tiéu chinh dé duy tri
hoat dong cua modt cong ty, do d6 nhiém vu chinh ctia cac nha quan tri 1a xem xét
viéc danh d6i gitra loi nhuan va thanh khoan & mot mirc d6 tdi wu nhat nham dem
lai hiéu qua cho cong ty. Viéc thiéu vén ludn chuyén 1a mot trong nhitng nguyén
nhan pho bién dan téi pha san & nhiéu doanh nghiép nhé & nhiéu nudc khac nhau.
Quan trj hiéu qua vén luan chuyén bao gdm 2 budc 1a chudn bi ngudn von va quan
tri ngudn von d6 nham hudng dén muc tiéu 1a cong ty c6 thé dap ung cac nghia vu
ngin han ciing nhu tranh ling phi ngudn luc vi ddu tu qua nhiéu vao tai san ngin
han (Eljelly, 2004). Quan tri hiéu qua s& lam giam nhu cau vay muon bén ngoai cho
cong ty. C6 nhiéu céc tiép can khac nhau ddi véi quan tri von luan chuyén, 2 cach
co ban tiép can chii yéu d6 1a chinh sach quan tri von luan chuyén cip tién va chinh
sach quan tri von luan chuyén bao thu. Chinh sach quan tri cdp tién voi viée dau tu
nhiéu véao tai san cd dinh va dau tu it vao tai san ngfm han c6 thé tao ra nhiéu lgi
nhuan cho cong ty, tuy nhién né ciing dit cong ty vao nguy co thiéu vén dé duy tri
hoat dong thudng ngdy va khoan tra ng ngin han. Nguogc lai, chinh sach bao thu dau

tu it vao tai san co dinh dé do



vbn vao tai san ngan han, né ham ¥ rang no ngan han duoc ua thich st dung hon so
v6i no dai han, ty 1€ ng ngén han nhiéu s& can nhiéu von & dang thanh khoan cao dé
chi tra som nham huoéng duoc 131 vay thip va tiét kiém duoc nhiéu hon. Tém lai,
v6i rat nhiéu 1y do & trén, ching ta da thiy dugc mbi quan hé khang khit giira quan
tri von luan chuyén va loi nhudn ctia mot cong ty. Do do, bai nghién ctru nay duoc
thue hién dwa trén bai nghién ctu gbc “The significance of working capital
management in determining firm profitability: Evidence from developing countries
in Africa” ctia tac gia Ben Ukaegbu nham khing dinh tac dong cua quan tri vn luan
chuyén 1én loi nhuan ctia cic cong ty & cac nudc dang phat trién tai Pong Nam A cu
thé 14 cac nudc Viét Nam, Thai Lan, Malaysia va Singapore dé gitp cac nha quan tri
doanh nghiép c6 cai nhin sau sic hon vé von luan chuyén, qua d6 c6 nhiing chinh

sach nham nang cao thanh qua ctia doanh nghiép va tdi da hoa gia tri c6 dong.

Tém lai, dé tién hanh hoat dong san xuét kinh doanh, mdi cong ty déu phai
duy tri mot lwong vén nhat dinh. Viée té chire quan 1y, st dung ngudn vén co hiéu
qua hay khong mang tinh quyét dinh dén su ton tai va phat trién ctia cong ty trong
tuong lai. Vén luin chuyén 13 ngudn vén dam bao cho qua trinh san xuét kinh
doanh ctia cong ty dién ra thuong xuyén va lién tuc. Ngoai ra, von luan chuyén con
1a yéu t6 gop phan mang lai loi nhuan trong kinh doanh. Véan d¢ dat ra cho cong ty
1a phai nhan thirc duoc tam quan trong ctia von luan chuyén va viéc nang cao hiéu
qua st dung von luan chuyén dé dam bao cho qua trinh tudn hoan vén va tao hiéu
qua kinh té cao. Do d6, viéc quan 1y vdn luin chuyén thi rit quan trong bdi vi nd

anh hudng dén kha nang sinh 101, rui ro cling nhu gia tri ciia cong ty.
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