
Nghien cli'u trao lfoi 

Quan tri von luan chuven va kha nang sinh lili 
• 

cua ccic cong ty niim yvt 

~ PGS.TS Hoang Tung• 

Trang boi canh hi~n nay, vi~c nang cao hi~u qua qulm trf c6ng ty, 
trong d6 c6 qulm tri von lufm chuydn (VLC) da tro thanh Sl/ quan 
tam d~c bi~t. til g6c d¢ quan trf ON. Trang giai do{m til nam 2008 
den nay, khi ma hang lo[Jt nhftng ON Vi~t Nam phBi ngilng san xuat, 
d6ng cita ho~c roi vao tinh tr{Jng khon kh6, da d~t ra dau hOi fan ve 
Sl./ hw hi~u cua cac chien /uqc tai chinh, truoc nhftng thach thuc 
cam go cua nen kinh te. Quan trf VLC nhu the nao, ad gia tang kha 
nang sinh I(Ji v~n Ia van de d~t ra doi voi cac ON. 
Bai viet xem xet lac d{)ng cua VLC, len khB nang sinh fbi cua ON, 
qua danh gia m6i quan h~ nay cua cac CTNY, tr{m san giao dfch 
ch(Jng khoan H6 Chi Minh. Qua d6, rut ra kef lu?n c6 co so khoa 
h9c a€ (Jng dt,mg vao vi~c quan /y ON, nh~m cai thi~n va nang cao 
khB nang sinh fbi l<Ji cac CTNY. 

thuQc nganh xay dl;ffig, 7 Cty thu(?c 
nganh khai khoang, 7 Oy thu{?c 
nganh ban buon, ban le va 4 Cty 
thu(?c nganh nOng lam thuy san. 

Bien n ghien c (ru 

Tac gia lt,ra chqn ROA la bien 
d~i di9n cho kha nang sinh lcri, 
ROA Ia bien the hi¢n I d6ng tai 
san, se t~o ra bao nhieu d6ng lqi 
nhu~n. Ngoai ra, nhu da bie't quan 
tri VLC gom co 4 thanh pMin chinh 
d6 la quan tr! HTK, qulm tri khoan 
phai thu, quan trj ti~n m~t va quan 
trj khoan phai tra. V~y din Iva chqn 
bien d~i di~n cho 4 thanh ph:ln nay 

thl co ngh'ia Hi di;li di~n cho quan trj 
VLC. Cl;l th~, ky phai thu Ia bien 
d~i di¢n cho quan trj khoan phai 

thu; ky hru kho la bien d~ di¢n cho 
quan tr! HTK; ky phai tra la bien 
d~i di¢n cho quan tr! khoan phai tra 
va chu ky luan chuyen ti~n m~t, vtra 

d~i di¢n cho quin tri ti~n m~t vtra Ia 
bien tieu bi~u nhat, d~i di~n cho 

qulm tr! VLC. 
cac chi tieu dung di tinh toan 

cac bien dugc thu th~p tlr cac 

BCTC dii ki~m toan cua cac Cty 
trong giai doan tu 20 l 0- 2014. 
Trong bai nghien CUu nay, tac gia 

sir dl,mg cac bien (bang 1) 
Ghi thuyet va mo hlnh 

nghien cuu 
v oi m~;~c ti&.l tim hi~u tllc dQng 

cua qu{m tr! VLC J ~n kha nang 
sinh l?ii cua cac DN nicm yet tren 
sb GDCK TP.H6 Chi Minh, tac gia 

d~t ra cac gia L1uyet sau: 
Gi:i thuyet chung: H0: Quan tr! 

VLC khong tac d(?ng len kha nang 
sinh lcri cua cac DN, niem yet tren 

sa GDCK TP.HCM. 
=> Gia thuyet chung tren duqc 

c~;~ th~ h6a, b~g 4 gia thuyet: 

D 
e nghi~n cuu m6i 
quan h¢ gifra vi9c 

quan tr! VLC va kha 
nang sinh lcri cua Cty 

tac gia ti~n hanh tht,rc nghi¢m tr~n 
dil' li¢u cua bao cao t~li chfnh cua 
cac CfNY trcn sa giao djch chllng 

khoan H6 Chf Minh, Yi9t Nam. 
Nhil'ng Cty nay khOng bao g6m 

nhiing Cty tai chfnh nhu Ngan 
hang, Bao hiim, Chllng khmin, ... 

Tac gia ap dl,lfig hai phuang phap 

nghien cllu: Phan tfch tuang quan 
va phan tfch h6i guy (sir dl,tng 
phan mem SPSS, EVIEWS) c~;~ the 

Ia phuang ph<\p u6'c lugng blnh 
quan t6i thiiu, m6 hlnh hi¢u ling 
c6 djnh FEM, va blnh quan t6i 

thieu t6ng quat GLS, ... 

Bang 1: Bien va cong thltc tinh bien 

Dii li¢u nghicn cllu cua de tai 
bao g6m 70 Cty, duqc nicm yet trcn 

Sb giao djch chllng khoan TP H6 

Chf Minh (HOSE). Trong 70 Cty 
nay c6 43 Cty thu(?c nganh COng 

nghi¢p eM bien che t ~o, 9 Cty 

Bi€n viet tat C6ng lhUt: 
Lai nhuan tren tOnQ ta1 san ROA LOI nhu~n sau thu$/Gia tr tai san bmhquan trona~ 

Kyhru kho IP 156 HTK bmh auan trong tv I Gia v6n halil Mri) '365 
Kv thu Mn binh auan RP {Cac khoan pha1 thu b1nh cuan I Doanh thu thuai1}•365 

Kv phai tra pp I {Cac khoan phai Ira binh aLan I Gia v6n hana bail} '365 
Chu kV luan chuven Mn mat CCC RP+ p .pp 

TYie no DR T Ona no ttona tai san 
Quym6 c6na tv LNS Logarit tu nhil!n cua tona tai san 

He s6 kha nang thanh toan hien hanh CR Tcii san noan han /No naan han 

-%f rlti .J(e' lodJI ~- .J(,-;;;, lodJI Jli' 1/uin,r 7/ 20/6' m 



NghU~n cuu trao doi 

- Gia tlwyet 1: K y thu tt~n (RP) 
kh6ng tl.k d(>ng len kha nang sinh 
lui cua C<lc D~. niem yet trcn sa 
GDCK TP.II6 Chf Minh 

Mo hlnh (1) 
ROA = ~0 + ~l (RPj1) + 

~2(CRj1) + ~3(DRi1) + ~4(LNSit) 
+ Ejt (l) 

- Gid thuyer 2: Ky ltru kho (TP) 
kh6ng tcic dt?ng len kha nang sinh 
loi cua cac DN, niem yet trcn sa 
GDCK TP H6 Chf Minh 

M6 hlnh (2) 

ROA = ~0 + ~1(1Pit) + 
~2(CRj1) + ~3(DRi1) + ~4(LNSit) 
+ Ejt (2) 

- Gid rhuyer 3: Ky phai tra (PP) 
kh6ng tac d¢ng lcn kha nang sinh 
lai ciia cac DN, nicm yet tren sa 
GDCK TP. H6 Chf Minh 

M6 hlnh (3) 

ROA = ~0 + ~l(PPit) + 
~2(CRit) + ~3(DRir) + ~4(LNSit) 
+ Ejt (3) 

- Gid thuyer 4: Ky luan chuyen 
ti6n m~t (CCC) kh6ng tac d(mg lcn 
kha nang sinh lm cua cac ON, 
nil!m yet tn~n sa GDCK TP.H6 Chf 
Minh 

M6 hlnh (4) 

ROA = ~0 + ~ 1 (CCCj1) + 
~2(CRj1) + ~3(DRj1) + ~4(LNSit) 
+ Ejt (4) 

Kicm djnh moi quan h¢ giii'a 
quan trj VLC va kha nang sinh 
IOi 

Ket qud m6 hinh dnh lutilng 
co' d!nh (FEM)(bimg 2) 

Klt qud m6 hi11h dnh huilng 
ngtiu nhie11 (REM) (blmg 3) 

Ta c6 th~ nh~n tha'y, cac ket 
qua u6'c lugng cua ca hai phuong 
phap la kha nhat quan vai nhau: 
Tilt ca cac bien giai thfch RP, IP, 
PP va CCC ddu c6 quan h~ nghjch 
bien vai ty ·~ lgi nhu~n, trcn t6ng 
tai san. 

D6i vai m6 hlnh I, RP co quan 
h¢ ngh~ch bien vai ROA o cac muc 
h¢ s6 tuaug l'rng cho FEM va REM 

Bang 2: Ket qua mo hinh anh hlfdng co djnh (FEM) 

M6 hinh 1 Mo hinh 2 Mo hinh 3 M6 hinh4 
ROA Prob ROA Prob ROA Prob ROA Prob 

c 0.8491 0.0005 06968 0.0061 0.7263 00040 0.7617 0.0023 
RP ..().0003 0.0000 
IP ..().0001 0 0051 
pp ..().0004 0.0003 
CCC ..().0001 0.0000 
CR 0.0030 0.4806 ..().0003 0.9391 ..().0025 0.5687 0.0020 0.6473 
DR 0.0612 0.0885 0.0226 0.5417 0.0196 0.5908 0.0428 0.2444 
LNS ..().0649 0.0016 

0.6370 "-
,.:Q-0507 0.0178 ..().0526 0.0133 ..().0569 0.0069 

R-SQuared 0 5980 06055 0.6147 
Adjusted R-squared 0.5409 0.4917 - 0.5011 0.5127 
S.E. of regression 0.0692 0.0728 0.0721 0.0712 
F-statistic 6.6336 - 5.6250 5.8027 6.0310 
Prob(F-statistic) 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 
Sum squared resid 1.3199 1.4614 1.4343 1.4009 
Durbin-Watson stat 1.9085 16812 1.7036 1.7645 

Bang 3: Ket qua mo hinh anh hlfdng ngau nhien (REM) 

M6 hinh 1 MO hlnh 2 M6 hinh 3 M6 hlnh4 
ROA Prob ROA Prob ROA Prob ROA Prob 

c 03335 0.0241 0.2468 0.0997 0.2580 0.0852 0.2885 0.0524 
RP ..().0002 0.0000 
IP ..()0001 0.0024 
pp ..()0002 0.0014 
CCC ..().0001 0.0000 
CR 0.0075 0.0492 0.0058 0.1420 0.0042 0.2850 0.0075 0.0564 
DR ..().0542 0.0420 ..()0697 00116 .0.0774 0.0042 ..().0576 0.0349 
LNS ..().0179 0.1544 ..().0100 0.4316 ..().0105 0.4083 ..().0140 0.2690 
R-SQuared 0.1169 0.0768 0.0774 0.1002 
Adjusted R-SQuared 0.1067 0.0661 0.0667 0.0897 
S.E. of regression 0.0724 0.0749 0.0746 0.0736 
F-statistic 11.4188 7.1798 7.2378 9.5994 
Prob(F-statistic) 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 
Sum squared resid 1.8061 1.9349 1.9199 18709 
Durbin-Watson stat 1.3879 12941 12954 1.3408 

Bang 4: Ket qua ki6m djnh Huasman 

ROA 
RP IP pp CCC 

Chi-SQ. Statistic I Prob. Chi-Sq StatistiC I Prob. Chi·SQ. Statistic I Prob. Chi-Sq. Statistic I Prob. 
36.670631 I o.oooo 24.420365 I o 0001 28.434946 I o.oooo 27.590836 I o.oooo 

M6 H111h FEM thich hop MO Hinh FEM thfch hop MO H1nh FEM thfch hQP MO Hinh FEM thich hQP 

Bang 5: Ki6m djnh Sl/ ton t~i cua mo hinh 

ROA 
M6hinh 1 Mo hlnh 2 

R-squaredl 0.6370 R-squared I o 5930 
cac ~ dQc ~P 1rong cac b~n dQc lAp lrong 

mO hinh 1 giai thich dl!QC mO hlllh 2 giai thich 
63,7% Sl/ thay d6i aia dl!QC 59,8% sulhay d6i 

bien ROA Clia bi6n ROA 
F-statistic I 6.6336 F-statistic 15 62501 
F tra bang I 2.630716 F tra bang I 2.63072 

MO h1nh 1 c6 t6n ~~ y MO hlnh 2 c6 t6n tm y 
nqhia th6nq k~ nqhla lh6n<l ktl 

Ia - 0,0003 va-0,0002. Ole con s6 
nay cho thay rang, m(?t st,r gia Hing 
hay st,n giam s6 ngay thu til!n, sc 
c6 anh huang den kha nang sinh 

M6hfnh 3 Mohinh4 
R-SQuared I 0 6055 R-SQuared .I 0.6147 

cac b~n dQc ~P 1rong cac b~ dQc ~p trong 
mO hinh 3 giai lhlch mO hinh 4 giai thich 

dl!QC 60.55% Sl! thay 
dcSi aia bi6'n ROA 

duac 61,47% Sl/ thay 
d6iaia~ROA 

F-statJStiC I 5 8027 F-statistic I 6.031 
F tra bang I 2.6307 F tra bang 12.63072 
MO hinh 3 c6 t6n ~~ y MO hlllh 4 co ton tai y 

nghla th6ng k~ nghia tMng ke 

lgi cua cong ty. Dieu nay gtat 
thfch r5ng, khach hang cang thanh 
loan h6a don sam, Cty cang c6 
nhi6u ti6n m~t d~ t.ai dau tu vao 



HTK. Do v~y. doanh s6 d~t duqc 
cang cao. dan den kJ1a nang sinh 
lqi cao hem. D<mg thai, cac m6 
hlnh 2, 3 va 4 ding cho thay, IP, PP 
va CCC c6 quan h¢ ngh!ch bien 
vcri ROA. Tuemg 1y-, chu ky luan 
chuy~n lien cang ngan, ticn lai t~o 
ra ti~n nhanh hcrn nen kha nang 
sinh lqi nhil!u han. ThO'i gian lhanh 
tmin cang dai, uy tin cua Oy trcn 
th! lri.!Ong cang giam, dmg anh 
hu6ng de'n kh<i nang sinh lqi. 

Con cac bi6n CR, DR, LNS thl 
bien CR c6 quem h¢ cung chieu vcri 
ROA, con DR va LNS c6 m6i 
quan h~ ngh!ch chieu. 

Kilm d!nlz Hausman 
Ki~m d!nh Hausman Ia c6ng Cl,l 

d<i tva chqn mo h1nh thfch hqp 
nhflt giua REM va FEM. 

Gia thuyet: 
H0: REM la mo hlnh thich hqp 

hem FEM. 
H l: FEM Ia m6 hlnh lhfch h<;~p 

hem REM. 
Neu P<0.05, bac bo HO. Khi 

d6, REM kh6ng 1hich hqp va t6t 
hem, xem ra Ia ncn su d1,1ng m6 
hlnh FEM. 

Neu P> 0.05, Cha'p nh~n Ho. 
Luc n~ty, m6 hlnh duqc str d1,1ng 
trong bai nghien ct!u Ia REM. 

Ket qud kiein djnh Huasman 
(bimg 4, trang 12). 

Bang 6: Ket qua Durbin - Watson 

y nghw va klt qud lzoi quy 
Nghien ct!u m6i quan h¢ gifra 

quan tr! VLC va kba nang sinh lqi 
ttr ho~t d<;mg kinh doanh b 70 
CfNY tren SO GDCK TP.HCM 
(HOSE) ttr nam 2010 den nam 
2014, bang cac phuemg phap khac 
nhau, deu cho thay quim tr! VLC 
duqc do luemg Mng chu ky luan 
chuyen tien (CCC) c6 tac d9ng ~m 
len kba nang cua cac Cty. Cho 
thay, tac d¢ng am va c6 y nghia v6 
m~t th6ng ke giiia ky thu 1i6n (RP) 
va ky ltru kho (IP) vii ky phai tra 
(PP) len ty 1¢ lqi nhu~n. trcn t6ng 
tai san (ROA). Dieu nay ham y 
r~ng, cac Cty c6 th6 gia tang lqi 
nhu~n cua mlnh, bftng each rut 
ng~n ky thu ti~n. ky ltru kho va ky 
phai tri Tuy nhien, muc d9 tac 
d¢ng kh6ng l6n. Ket qua nay, holm 
toan nhat quan v6i rat nhi6u c6ng 
trlnh nghien ct!u tru6c d6. 

Nhln chung, ket qua phfin tich 
cua tac gia cho thay r~ng, cac Oy 
c6 the xem xet ho~t d<)ng quan tr! 
tai chinh cua mlnh, d~ c6 lh~ nang 
cao kha nang sinh lqi va qua d6, 
gia tang gia tr! tai san cho c6 dOng. 
M9t each d~ lhi,I'C hi¢n dil!u d6 
chfnh la toi uu h6a chu ky luan 
chuycin ti~n. hay n6i khac, quan tr! 
VLC m9t each c6 hi¢u qua, ban 

M6 hlnh 1 
~--~------r-- ---4-----~------4-----~ 
Durbin-Watson stat 1 :.::::·9~08~5:...____t_~::::..:..::~---=..:.:..=:.::...-..~..-:..:.:..:::....:..:::..._J 

Bang 7: Ket qua hoi quy theo ngimh 
Mo hinh 1 Mo hinh2 Mo hinh 3 Mo hinh 4 

ROA ROA ROA ROA 

c 0.060764 0.052474 0.069815 0.048293 
Ky phai lhu (RPl .()000182 
Kvlwkho(IPI .0.0000858 
Ky phai tra tPPI .0.000202 
Chu kY luan chuv6n ~n mat rcccT .0.0000984 
TV~ lhanh loan hi~n Mnh (CRI 0.015045 0.01334 0.01207 0.015133 

TY 1$ no CDRI .().053036 .().062449 .().072552 .0.049574 

Quv mO OOnq tv fLNSl 
Nqanh Xay Dung (A) 
Nqanh Khai Khoano !Bl 0.106326 0.069738 0.079815 0.085605 
Nganh buC>n t>!m, slia chva o tO. mo to,va xe 
c6 dOng ca kMc{El 
Nqanh nOnq nqhiep, Jam nahiM, lh~v san lFl 0.08417 0.084511 0.083723 0.085091 

Nghien cuu trao doi 

quan tr! Cty c6 th~ di thi~n kha 
nang sinh lqi cho Oy. M9t m~t. 
giam ky phai thu, ky ltru kho va ky 
phai 1n!, sc lam tang kha nang 
thanh khmin cho cong ty, nhO' 
d6 tac dqng tfch ey-e d€n v! the tai 
chinh cua Cty. M~t khac, quan tr~ 
VLC t6t, c6 th~ giup phat trien cac 
h1nh thuc tai trq khac boi vl de t6 
chuc tfn d1,1ng, nhiing nguoi se 
xem xct va danh gia C(J cau bang 
can d6i kc toan cua Cty k.hi dua ra 
quyet djnh tai trQ' se dftu tu them 
vao nhii'ng Cty c6 vj the tai chinh 
m<:~nh va rut b6t v6n ho~c giam cho 
vay, v6i nhiing Cty c6 v! the tai 
chfnh khong tot. 

Kilm dfnh s~t ton t{li czia mo 
Jzinh 

Ki!m djnh w ton tqi ctja m6 
Ju'nh (bang 5, .rang 12) 

Kilm d!nh Sf! ton ~i czia da 
c9ng tuyen va Hi¢n IUf!llg If! 

tumrg quan 
De phat hien Sl,l' ton t~i cua da 

cqng tuy6n, xem xet tuemg quan 
c~p giira cac bien giai thich bAng 
Sl! trq giup CUG. phan mem EVIEW 
ta nh~n th~y. h¢ s6 tmmg quan c~p 
giua bien giai thfch trong mo h!nh 
I, m6 hlnh 2, m6 hlnh 3, m6 hlnh 
4 deu nho hem 0.8. V~y chung to, 
kh6ng c6 hi~n tuqng da c<?ng 
tuy6n xay ra. D<i phat hi~n tuemg 
tt,r tuang quan, ta dung phuemg 
phap ki6m d!:~h Durbin- Watson 
(bang 6). 

Dy-a tren ket qua Durbin­
Watson ta c6: ~ < D <Du· Nen 
ta c6 th~ kct Ju~n. khong c6 hi~n 
ti.!Q'Og tV tuemg quan. 

Phan tich hoi quy theo nganh 
Ket qud hoi quy theo ngimh 

(bang 7) 
Theo ket qua hoi quy theo 

nganh (bang 7), anh huang cua 
bien nganh d6n khci nang sinh lm 
Lrong FEM va REM, c6 ket qua 

(Xem ti{p trang 48) 



Nghien cliu trao doi 

chinh gi<ltrj hao mon nay, duqc ghi 
nh~n ngay trong ky kc tmln nay 
vao khoan ml;JC chi phf qmin lyON. 
Den ky ke toan ticp theo chi ti~u 
nay sc duqc dicu chinh trcn 
L~. STCPP luy kc den cuoi ky 
tru6c. The nhung, thco huang dan 
t':li TT202 khong he ghi nh~n 
khoan chcnh 1¢ch cua gili lrj hao 
mon luy ke den cuoi ky, tuc phai 
x\.r ly cii ch~nh l¢ch khau hao theo 
GTIIL va GTGS phat sinh trong ky 
va so ch~nh 1¢ch Hiy kc dCn cuoi ky 
trtr6c, rna chi ghi nh~n xtr ly chenh 
1¢ch phat sinh lrong ky thai, di~u 
nay gay ~tnh hubng 16'11 den phim 
anh so li¢u tren BCTCHN Ia kh6ng 
chfnh xac. 

Ket lu~n 
Tren day Ia nhung y kien ca 

nhan CUa lac gia khi nghicn CUu V~ 
phU011g phap lo<;ti lrtr cac khoan 
dau tu cua Oy m~ vao Oy con 
trong giao djch I-INKD qua 1 Ian 
mua. Olfa tren nhiing huang dan 
cua TT202 vc cac thu h,tc khi l~p 
BCTCHN, c6 r~l nhicu nhung 
Vl!ong mt.c va nhiing quy djnh 
chua th~t Sl;1' fO rang gay hi6u nham 
cho cac ON, trong qua trlnh triin 
khai va ap dl;lng. Thiet nghi, BTC 
nen xem xet l<;~i nhfrng quy ctjnh va 
CO nhfrng huang dfin C~l th~, dfty du 
h011 nh~m giup cac ON nhln nhlln 
van d~ m6t each sau sk va tao di~u . . 
ki¢n thu~n lqi, giup dcr ON thao go 
nhfrng vu6ng m~c trong qua trlnh 
hoan thi¢n l~p BCTCHN theo dung 
quy djnh.C 

Tai li¢u tham kluio 

I. 89 Tai chlnh, TT 20212014fTT· 

BTC. IT 16112007fTT-BTC. 

3. 89 Tai chfnlr, Clwai1 m(tc kl roan 

s(/ 25 "8CTC/IN va ,·ck klwdn tMu tLt 

vdo Cry <"on". 

(Tilp til eo trang 13) 

tuong doi giong nhau. CUe nganh 
xay dvng va ngimh ban bu6n, ban 
le, stia chira 6 t6, m6 16, xe may va 
xe c6 d(>ng ca khac khong c6 y 
nghia thong ke. Con nganh khai 
khoan va nganh nong nghi¢p, lam 
nghi~p lhuy s<in c6 tuong quan 
duong v6i muc y nghla th6ng kc 
cao (a= 1%). 

Ham y chinh sach 
Hi¢n nay, c6 nhi~u ON khong 

dau tU day du ngu6n lvc cling nhu 
chfnh S<lch, trong vi¢c theo doi va 
thl;1'c hi~n vi~c thu n<J. M~c du, 
khoan nay chiem phfin kh6ng nho 
trong t6ng von ltru d¢ng. Thoi gian 
thu hoi n<J dmg ng~n thl vong v6n 
cang nhanh. D6 rut ng~n thoi gian 
trung blnh tl! khi ban hang den khi 
thu nc;r duc;rc tl! khach hang, nha 
quan tri tai chinh nen dua ra m¢1 
giai phap toan di¢n tlr chfnh such, 
h~ thong, con ngu<'Yi, c~ng Cl;J h6 
trc;r den ky nang, quy trlnh thu n<J. 

M¢1 ON din can b~ng giua chi 
phf va rui ro, trong vi¢c dt! trfr 
luqng hang t6n k.ho, vl n6 anh 
hubng kh6ng nho den ket qua tOn 
kho ciing nhu lmh hubng khOng 
nho den ket qua kinh doanh chung 
cua DN. 

Quan ly khoan phai tni t61 thl 
dn phai c6 ngu6n nh1ln lt!c 
chuycn trach theo doi, danh gia va 
l~p tlnh hlnh cong nc;r, d~ dua ra 
cac kien ngh~ quyet djnh mua chju 
hay tci nc;r vao nhiing thoi di~m. di 
mang l~i lqi fch cho DN, nh~m gia 
tang kha nang sinh 101. Ngoai 
ngu6n nhfi.n ll;1'c, con din den Sl;1' h6 
trq CUa cac cong Cl;l quan Jy n<J, 
nham giup cong lac quan ly n<J 
hi¢u qua hon, ... 

Kct lul;ln 
Bai viet eta dua ra nhfrng kct 

Iu~n ve tac d(>ng cua qu~m trj VLC 
len khci nang sinh l<'Yi cua cac ON 
nicm yet tren SO GDCK TP.Ilo Chf 

Minh. Tuy nhicn, nghien Clru nay 
cling co nhiing h~n che nhat djnh, 
do Ia thai gian nghien ct!u chua dai 
va so Oy trong mau chua du 16'11, 

d6 phan anh lac d¢ng cua qm\n trj 
YLC len kha nang sinh loi cua 

toan thj trucrng chung khoan. 
Ngoai ra, khi nghicn cuu de nhan 

t6 tac d¢ng den hi~u qua Oy chi 

dtmg l~i a yeu to n¢i b() cua Cty 
rna chua xem xel yeu to vi m6 cua 
n6n kinh te, ciing c6 th~ t.ac d(>ng 
den hi9u qua tai chfnh cua Cty. 

Doi v6i de ON khi quan trj tot 

YLC se Ia giai phap de tang kha 
nang sinh lcri. Vi~c xac djnh cau 
true YLC va kha nang tac d(lng 

vao cac khoan m~;~c YLC c6 tY 
trqng 16'11 Ia uu tien trong quan trj 

YLCcua ON. D 

Tai li~u tham khdo 

I . Anand. M .. & Malhotra. K. (2007). 
WorkinR Capital PeTjormance of 
Corporate India: An Empirical Study. 
ICFAI Journal of Applied Finance, 13(1), 
46-81. 

2. Appuhami, B. A. R. (2008). The 
Impact of Firms 'Capital Expenditure 011 
Working Capital Managemem: An 
Empirical Study across Industries in 
Thailand. International Management 
Review. 4( I). 8-21. 

3. Appuhami. R. (2009 ). Corporate 
lnvestmellfs and the Dual-Role oj'Workint: 
Capital: E1•idence from. Journal of 
Applied Management Accounting 
Research. 7( I). 

4. Banos-Caballero. S.. Garcia­
Teruel, P., & Marti11e:-Solano. P. (2010). 
/low do market imperfections affect work­
ing capital management? 

5. Bflauacharya, H. (2007). Working 
Capital Ma11agcmcnt Strategies and 
Techniques. New Delhi: Prentice Hall. 

6. Bruinslwofd, W. A .. & Kool. C. J. 
M . (2004). Corporate Liquidity 
Manag,•ment: New Evidence on 
Agj!rcgation. Journal of Appficd 
Economics, V/1(2). 195-230. 

" 


