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Doanh nghiép hoat dgng trong linh vuc diu khi ¢6 vai tro quan trong trong nén kinh té, déng gép nguon
thu 16n cho ngén sich nha nwée. Ning cao hiéu qua Kinh doanh ciia cic doanh nghiép diu khi 1a muc tiéu
trong quan trj doanh nghiép va ciing la yéu cau cia quin Iy"nhz‘i nude. Bai vidt nghién ciru cac nilﬁn tb
anh hlri'mg' dén hit:eu qua kinh doanh cia cac doanh nghiép dau khi, phan tich chiéu hudéng tac dong cia
cdc nhan to nay dén hiéu qua. Trén co s& d6 dua ra cidc ham y chinh sich cho quan Iy nha nuwée \;:‘1 quan

tri doanh nghiép dau khi.

Tir khda: bién nghién ciru, hiéu qud kinh doanh, mo hinh, nhin to anh hwong.
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A study on factors affecting
the efficiency of Vietnam’s
oil and gas businesses

Summary

Oil and gas businesses play
an important role in economy.
Improving performance of
oil and gas businesses is one
of management targets of
those businesses and also
the requirements of state
management. This paper
examines the factors that
affect oil and gas businesses,
analyzes impact trends of
these factors on the efficiency.
On that basis, the paper gives
policy implications for state
and enterprise management of
oil and gas.
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Nghién ctru nay dugc tﬂhl:I'C l}ién trong giai doan thi truong chirng khoan
Viét Nam sut giam, gié ¢0 phicu trén thi truong khong phin anh ding gié
tri thi truong thuc moi ¢6 phan cua cac cong ty niém yét trén san chirng
khoan. Do d6, chi tiéu ma tac gia lya chon sir dung trong mé hinh dé do
luong hiéu qua kinh doanh cua cac doanh nghiép nganh dau khi 1a chi tiéu
c'I‘o luné'r}{; l]iE?:u q:lé. l‘<inh ‘doanh trén phuong dién tai chinh, phé bién nhat
LE}: Ei]@tffl:ut{;gaé),smh 101 cta tai san (ROA) va ty suét sinh 161 trén vén

ROE la m6t chi so dugc sir dung dé dé so sanh gitta cc doanh nehié
trong cung nganh ngheé v6i quy mé khac nhau, gilta cac doanh ngh.;p
trong nhi¢u nganh nghé khac nhau, hodc giira nhidu hoat dong da mgkll?p
nhau. Tuy nhién, nhuoe diém 16n nhit cia chi s§ ROE 13 g 8 ding b
bop méo boi chién luge tai chinh cua nha quan trj doanh ngl & 3fn'gd |
neu nhé.quén tri ¢6 thé dy doan loi nhuan cia doa.nh nghié ggfelli()l. Vidy,
bi suy giam vi mdt Iy do ndo do, dé cai thién chi s ROE diﬁi Ef 11a-f‘a“%'
téc. ii{)ng dén co cau von bing cach tang du tu vao dy ng h(;,n ng 11161_3 s
phicu tir ngudn tién mat tich lily. Mrc do st dung don biy 2 IC.IC1 l'mllqa Al co
hudng dén ROE. Theo d6, ROE cao chira chic da hi¢u ;uéal hinh s anh

Khéc véi ROE, chi s6 ROA do ludng loi nhuan
Nhung viée str dung chi tiéu nay nén ap dung .trong \}ié
cdc doanh nghiép trong cling mjt nganh nghé kinh d¢
ROA dugc dung dinh gid viée sir dung toan b s tié
trinh san xuat kinh doanh ma khéng can quan 50 :
vay hay tir von chu so hiru.

trén tong tai san.
¢ so sanh, danh gia
oanh. Chinh vi vay,
-1 du'gg dua vao qua
€n nguon gbe tir von

Tu cac nghién ctru thuc nghiém cua R. Zeitun v
Abblasali Pouraghajan va Esfandiar Malekian (2]
va Dimitris Skuras [3], L. Buse va cong sy (4]
nghién ciru 1y thuyét nhu sau: .

a G.G. Tian [1],
&, Dimitris Tzelepis
» tac gid dua ra mo hinh
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Céu tric vén
Quy mé cia doanh nghiép
Hiéu qua
kinh doanh
DA4u tur ti san c6 dinh (ROA)

T8¢ do tang trudng

Quan tri ng phai thu

Gia thuygt vé mdi twong quan giira hiéu qua kinh
doanh va céc nhan td anh hudng

Theo cau truc von

Theo 1y thuyét vé cdu triic vén, doanh nghiép sit
dung vbn vay dé huéng loi tir 14 chén thué. Khi chi phi
ng thp cling véi 1a chén thué, doanh nghiép s& dwoc
lgi khi nang cao mirc ng. Tuy nhién, khi ty 1€ ng trén
vbn chu s hiru ting 1én, tac dong cua ty 1€ ng budc
tang lgi tirc yéu cdu cua cc chi sé hitu, nghia 1a chi
phi vdn chit s& hitu ting. G mirc ty 1& no trén vén chu
s& hifu cao, chi phi ng ciling ting, néu doanh nghiép
sir dung vén vay kém hiéu qua thi viéc ty 18 no ting
sé tac dong tiéu cyc, lam giam hiéu qua kinh doanh
cua doanh nghiép, c6 thé din téi pha san néu doanh
nghiép khong c6 kha néng thanh toan ldi va ng vay
khi dén han.

Trong nghién clru cta Zeitun va Tian [1], ty 1€ ng va
ty 1€ ng trén vén chi s hitu la mét trong céac chi ti€u
phan 4nh nhén t cdu tric vén, két qua nghién ciru cho
thdy chi tiéu ndy c6 anh huéng nghich dén hiéu qua kinh
doanh. Céac nghién ciru ciia Abblasali Pouraghajan va
Esfandiar Malekian [2] cho thiy, ty 18 ng c6 tac dong
nguoc chidu téi hiéu qua kinh doanh véi cac mirc d6
khac nhau, tir d6 ¢6 cac gia thuyét sau:

Gid thuyet 1: cau triic von cé anh hwong am dén
hiéu qua kinh doanh.

Trong nghién ciru ctia Zeitun va Tian [1] da dé cap
dén anh huomg cua co ciu ng ky han dén lgi nhuan cua
cac cong ty, két qua nghlen ctru cho thiy méi quan hé
tich cyc gilra n¢ ngan han dén hiéu qua kmh doanh
cua doanh nghiép. Do do, trong nhan td ciu tric vén,
tac gla duara gia thuyét nhim xem xét anh huéng ciua
co cdu ky han ng t6i hiéu qua kinh doanh ciia doanh
nghi€p nhu sau:

Gid thuyét 2: co cdu ng c6 anh hudng duong dén

TAP CHI
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hiéu qua kinh doanh.
Theo quy mé cua doanh nghiép

Theo 1y thuyét va hau hét cic nghién ciru trudc
do cua Zeitun va Tian [1] Abblasali Pouraghajan va
Esfandiar Malekian [2] déu cho két qua quy md doanh
nghiép tac dong tich cuc va dang ké dén hiéu qua kinh
doanh cua doanh nghiép. Nguoc lai, mot sb nghién ciru
khac nhu nghién ciru ciia Tzelepis va Skuras [3] lai cho
thdy, khéng c6 anh huéng déng ké giita quy mé véi
hiéu qua kinh doanh cta doanh nghiép.

Mat khac, mot trong nhitng dic trung cia nganh
dAu khi 14 can lugng vén ddu tr 16n. Do d6, nhing
doanh nghiép c6 quy mé 16n s& c6 nhiéu loi thé hon
nhitng doanh nghiép c6 quy mé nho, cé nhiéu co hdi
dé tim kiém lgi nhuén nhim nang cao hiéu qua kinh
doanh cho doanh nghiép.

Gid thuyét 3: quy mé doanh nghiép c6 dnh huong
dwong dén hiéu qua kinh doanh.

Theo ddu tuw téi sin cé dinh

Theo nghién ciru cua Abblasali Pouraghajan va
Esfandiar Malekian [2], viéc ting ty trong tai san ¢
dinh c6 tac dong tich cuc dén hiu qua kinh doanh.
Con & nghién ciru cta Zeitun va Tian [1] cho théy, ty
trong tai san ¢ dinh tic dong tiéu cuc dén hiéu qua
kinh doanh.

Pic trnumg ciia doanh nghiép nganh dau khi 13 ¢6
ty trong tai san cd dinh kha 16n. Viéc déu tr tai san
cb dinh véi cong nghé hién dai s& giup doanh nghiép
glam duge chi phi cling nhu tiét kiém thoi gian, gop
phén nang cao loi nhuén cho doanh nghiép.

) Gia thuyét 4: ddu tw ¢ dinh 6 dnh hudng duong
dén hiéu qua kinh doanh.

Theo téc dj ting trwdng ciia doanh nghiép

Pé dam bao c6 thé canh tranh dwogc trén thi truong,
hoat dong kinh doanh cia doanh nghi€p phai ngay
cang phat trién. Tang trudng la mdt trong nhimg diéu
kién co ban giap doanh nghiép cé thé dat duoc muc
tiéu ciia minh, nh& d6 doanh nghiép c6 thé tich lity vé
von, ddu tr mé& rong hoat dong kinh doanh, ddng thoi
tao dugc hinh anh tét déi véi khach hang, nha déu tu
cling nhu nha cung cap Tuy nhién, mr(mg hop tang
trudng tai san cin huu ¥ téi nhidu yéu t6 khac nhau:
muc dich ciia ting trudng tai san 13 gi, du tu tang vao
nhiing loai tai san nao, ngudn tai tro 13 ngudn nao? Néu
doanh nghiép sir dung loi nhuén chwra phéan phéi dé tai
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dhu tu thi viéc ting truong tai san 14 co hdi gop phén
ting doanh thu, ting 1¢i nhudn, ROA ting. Nguoc lai,
néu doanh nghiép sir dung chi yéu 12 v6n vay thi doanh
nghiép cin than trong hon, cin xem xét k¥ ludng giira
loi ich thu dugc véi chi phi bd ra cling nhu nhitng rii
ro c6 thé xay dén néu nhu doanh nghiép kinh doanh
khong hiéu qua.

& hiu hét cac nghién ciru clia Tzelepis va Skuras [3],
Zeitun va Tian [1], Abblasali Pouraghajan va Esfandiar
Malekian [2] déu cho thiy toc d6 ting truong cia tai
san tac dong cling chiéu dén hiéu qua kinh doanh.

Gid thuyét 5: toc dé ting truong dnh hwong dwong
dén hiéu qua kinh doanh.

Theo khd ndng qudn tri ng phdi thu

Cac khoan phai thu ciia cac doanh nghiép nganh dau
khi kha cao, chu yéu 12 céc khoan phai thu ngén han.
Tuy nhién, néu khong kiém soét chit ch& thi s& anh
hudng dén hoat dong kinh doanh cuia doanh nghiép.
Quan tri cac khoan phai thu lién quan dén viéc danh
déi giita rai ro va loi nhuan ciing nhu ké hoach hoat
dong kinh doanh trong twong lai. Néu thét chit chinh
sach ng thi c6 thé 1am mét co hoi c6 dugc nhimg hop
ddng c6 gié tri 16n, dem lai doanh thu cao. Néu dé dai
trong diéu kién thanh toan, céng tic quan ly thu hdi
cong no lo 13, khong don dc nhic nho khach hang ng
thi rii ro khéng thu hdi dugc no ciing ting lén, c6 kha
ning khién doanh nghiép khong du ngudn von dé dap
ung hoat dong kinh doanh.

Kha néng quan tri ng phai thu thuong dugc danh gia
thong qua chi tiéu s6 vong quay ng phai thu khach hang
va ky thu tién binh quan. Ky thu tién binh quan cho biét
trung binh doanh nghiép mét bao nhiéu ngay d& mot
khoan phai thu dugc thanh toan. Ky thu tién binh quén
¢6 xu huéng giam cho théy cong tac quan tri cac khoan
phai thu duoc kiém soat tét. Nguoc lai, ky thu tién binh
quén ngdy cang ting, 1am giam di hrong tién dap (g
cho nhu ciu hoat dong kinh doanh ctia doanh nghiép.
Vi thé doanh nghiép phai tim kiém ngudn tir bén ngoai,
c6 thé vay ngan hang hodc phat hanh cb phiéu. Ca 2
phuong an nay déu 1am phat sinh chi phi sir dung vén
cing nhu rii ro cho doanh nghiép.

Qua nghién ctru clia Marian Siminica [4] cho théy,
ky thu tién binh quan c6 tac dong tiéu cuc dén hiéu qua
kinh doanh ciia doanh nghiép.

Gid thuyét 6: qudn tri ng phdi thu tac déng ém dén
hiéu qua kinh doanh.

TAP CHI
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Do lwdng va ma héa cac bién

Bién phu thujc

Dua trén co s& ly thuyét va cac nghién ciru trudc
do, tac gia lua chon sir dung ty suat sinh 16i cia tai sén
dé danh gia va do luong hiéu qua kinh doanh cua céc
doanh nghiép nganh dau khi va dugc ma héa 1a ROA.

Bién djc lgp

Céc nhan t6 ciing nhu cac bién c6 lién quan cia mdi
nhan t6 duoc d€ cap & trén dugc tac gia do luong, ma
héa va dua vao mo hinh nghién ciru théng qua bang 1.

Bang 1: bing do hwrong va mé héa bién déc lip

TT| Nhintd Bién Mi héa Do lwimg Gig
thuyet
Tyléng lr:? von chi TDTE M
so b Von chi s¢ hiru
1 | Cu triic vén Ty léng TDTA M
Tong tai san
s Ng ngén h
Tyléngnginhan | STDTA —q e +
Tong tai san
) Quymbd Quymodoanhthu | SIZEI Téng doanh thu +
doanh nghiép e :
Quy mb tii sin SIZE2 Tong tai sin +
3 Da‘:&f:;‘““ Ty trong t sin o6 dinh] TANGB Taisan 6 dinh .
i Tong tdi san
Toe d tang trug Doanh thu nim nay -
d(;anhgm:uong GROWTHI ndm nay - doanh thu nim trudc .
) Doanh thu nim trude
4 Toc 89 ting -
truéng A . Tong tai sin ndm nay - Tong t4i sin
Toc dp ting truéng L
i san GROWTH? : nim trude +
Tong téi sin ndm tnege
L Binh quin ng phai thu ddu ky va cudi
Quintring | o0 2oL . Y
5 i thu Ky thu tién binh quén | RETURN ky x 365
Doznh thu thuin

Trong do, dau “+" v.d “-" la tdc dong dirong va tac dgng dam dén higu qua
kinh doan.fl (Ng‘uor}: tdc gid tong hop tir cdc nghién ciru
thiec nghiém va xdy ding tir cdc gia thuyét nghién ciru)

Phuong phap nghién ciu

Mau nghién ciru

Nghién ciru nay sir dung sé lidu thu thdp tir cac bao
cdo tai chinh clia cac doanh nghiép thudc nganh diu
khi niém yét trén 2 san chimg khoan & TP Hd Chi Minh
vé~He‘1 Noi trong khoang thai gian tir nam 2011-2015.
Mau nghién ciru 12 30 doanh nghiép c6 diy dii bao cdo
tai chinh tr nam 2010-2014. Nghién ciru ny sir dung
dir ligu bang, két hop céc dit lidu theo chudi thdi gian
va khong gian, do d6 tac gia s& thyc hién két hop 2 md
hinh wéc lugng: mé hinh anh huéng ¢b dinh (FEM) va
m6 hinh dnh hudng ngiu nhién (REM).
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Viéc phan tich hé sb tuong quan giita cac bién doc
1ap dé kiém tra hién twong da cdng tuyén dugc thé hién
trén bang 2.

Bing 2: bang ma trgn hé sé twong quan giita céc bién

ROA | TDTE | TDTA |STDTA|SIZE1|SIZE2| TANGB | GROWTH1 [ GROWTH2 | RETURN

ROA 1

TDTE -208" 1

TDTA 3517 484" 1

STDTA 063,094 031 |

SIZEI J8TY -065( -009 -118 1
SIZE2 108 -020 -040f -2177 866" 1

ANGB 04 -2000 -089( -520"| 224" 346" 1

GROWTHI | ,140] -041f -01t| 069 -063 -073]  -090 1

GROWTH2 | 2717 -009( 038 -008] -023| 000 035 145 I

RETURN | -1651 -052[ -082] ,029] -131| -097 038 051 =034 1

Trong do, ROA la ty sudt sinh l6i cia tai sdn

Theo bang 2, hé s6 tuong quan hau hét giira cac bién
doc 1ap tuong d6i nho, riéng hé sb twong quan giira
bién SIZE1 va SIZE2 kha 16n (O 866). Dé tranh hién
twong da cong tuyén, ta loai bién SIZE2 ra khdéi mé
hinh nghién ciru (vi bién SIZE2 c6 hé sb trong quan
v&i céc bién ddc 1ap khac 16n hon so vai bién SIZE1).

Viéc phan tich hé s tuong quan gitra cac bién doc
14p voi bién phu thudc dé danh gia mic do anh huéng
cua cac bién ddc 1ap dén bién phu thudc, mdi nhén t6
chi chon mét bién dai dién c6 quan hé chit ché nhét voi
bién phu thudc (hiéu qua kinh doanh) Theo d6, 5 bién
doc lap tham gia vao mé hinh héi quy tuong Ung voi S
nthan té gdm c6: TDTA, SIZE1, TANGB, GROWTHI,
RETURN.

Mo hinh nghién ciru
M0 hinh nghién ctru c6 dang sau:

ROA, =C,+ B TDTA, + B SIZEI, + B, TANGB, +
B,GROWTHI, + B,RETURN  +u,

Véi: i, t €N; TDTA, SIZE1, TANGB, GROWTH]I,
RETURN la c4c bién doc lap dai dién cho cac nhan t
tai chinh cua doanh nghlep 1 vao ndm t; u la phan du;
C lah¢ s6 chin ciia mdi doanh nghiép.

MG hinh héi quy woc lwgng binh phuong: 5 quan sat
cua 30 doanh nghlep du'qc xep chong 1€n nhau, c6 150
quan sat cho timg bién sb trong mo hinh (bang 3). Cac
bién TANGB, GROWTHI khéng cé anh huéng dén
bién ROA (voi Prob > 5%) Céc bién TDTA, SIZE]1,
RETURN c6 anh hudng dén ROA theo mé hinh sau:

TAP CHI
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ROA = 6,193640 - 7,310342TDTA_ +
0,000000000000156SIZE1 - 0,000341RETURN

Két qua, md hinh nay gidi thich dugc 20,53% su
bién dong ciia ROA.

Bing 3: két qud woc heong theo mé hinh OLS

Bién djc lap Hé sb Preob
C 6,193640 0,0000
TDTA -7,310342 . 0,0000
SIZE1 0,000000000000156 0,0263
TANGB -0,217985 09147
GROWTHI 0,091006 0,0687
RETURN -0,000341 0,0313

R? 0,205341

M6 hinh anh huong cé dinh (Fixed Effects Model,
FEM): véi két qua & bang 4, bién SIZE1, TANGB
khong anh hudng dén ty sudt sinh 16i cia tai san
(ROA) (véi mitc y nghia Prob > 5%). Bién TDTA,
GROWTH]1, RETURN c¢6 anh huéng dén ROA theo
mo hinh sau:

ROA = 7416225 - 6,515525TDTA +
0,148066GROWTHI - 0,000362RETURN

MBS hinh nay giai thich dugc 48,74% su bién dong
cua ROA.

Bing 4: két qua theo mé hinh FEM

ROA FEM
Bién djc 13p Hé sb Prob
C 7,416225 0,0010
TDTA - -6,515525 0,0217
SIZE] -0,000000000000394 0,1157
TANGB -0,077967 0,9820
GROWTHI 0,148066 0,0036
RETURN -0,000362 0,0375
R? 0,487421

M6 hinh anh huong ngdu nhién (REM): véi két
qua hdi quy & bang 5, bién SIZE1, TANGB khéng
anh hudng dén ty suit sinh 11 ca tai san (ROA) (voi
mirc ¥ nghia Prob > 5%). Bién TDTA, GROWTHI,
RETURN c6 anh huéng dén ROA theo mé hinh sau:

ROA = 5994388 - 6,991100TDTA +
0,117478GROWTH] - 0,000352RETURN

M® hinh ndy giai thich dwgc 16,95% sur bién dong
cua ROA.
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Bdng 5: két qud theo mé hinh REM

ROA REM
Bién dgc lap Hé sb Prob
C 5,994388 0,0000
TDTA -6,991100 0,0001
SIZEl 0,00000000000012 0,1614
TANGB 0,302519 0,8945
GROWTHI 0,117478 0,0133
RETURN -0,000352 0,0242
R? 0,169466

Cau hdi dit ra 13, m6 hinh nao (FEM hay REM) s&
1a phu hgp hon. Kiém dinh Hausman s& dugc sir dung
dé lwa chon giira hai phuong phép u6c luong nay.

Kiém dinh Hausman: Hausman test dugc sir dung &
day vai gia thuyet nhu sau:

H,: Cove (g; X ) #0 (khéng co sir tuong quan gilra
cac bién giai thich va thanh phan ngau nhién, tirc chon
REM).

H,: Cove (g; X,) = 0 (co su turong quan giira cac
bién giai thich va thanh phan ngau nhién, tirc chon
FEM).

Thue hién kiém dinh Hausman trén phén mém Eviews ta
co: p_value = 0,0907 > 5% (0,05) nén chua c6 du co s&
bac bo gia thuyét H,, lic nay REM phi hop hon. Vay
két qua hdi quy theo mo hinh anh hudng ngiu nhién
(REM) 14 lya chon phu hop dé nghién clru anh hudéng
ctia cac nhan t6 dén ty suét sinh 10 cua tai san (ROA).

Lay mé6 hinh REM lam mé hinh nghién ciru, ta tién
hanh loai bé nhitng bién c6 Prob > 5% ra khéi mé
hinh. Sau khi loai bo nhitng bién khéng anh huéng dén
ROA, ta c6 két qua & bang 6.

Béng 6: két qud mé hinh REM sau khi logi b6 bién khong anh hiuwong

ROA REM
Bién djc lap Hé¢ sb Prob
C 6.495164 0,0000
TDTA -7,046919 0,0001
GROWTHI 0,114935 0,0152
RETURN -0,000374 0,0167
R’ 0,156716

Ta c6 m hinh REM giai thich dugc 15,67% su bién
dong cia ROA nhu sau:

ROA = 6495164 - 7,046919TDTA +
0,114935GROWTH]1 - 0,000374RETURN

M hinh gom cac bién: ty 16 no, tdc db ting truémg

TAP CHI
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doanh thu, ky thu tién binh quan giai thich dugc
15,67% su bién dong cua ty sudt sinh 10 trén tai san.
Khi ting ty 1€ ng 1én 1% thi hiéu qua kinh doanh giam
7%. Khi toc ¢ tang trudng doanh thu tang 1én 1% thi
hiéu qua kinh doanh ting 1én 0,115%, con k¥ thu tién
binh quén tac dong am t6i hiéu qua kinh doanh vai hé
50 kha nhd. Méc da hé s6 tac dong nhd, nhung ky thu
tién binh quén c6 d4u hiéu tac dong tidu cuc dén hidu
qua kinh doanh. Vi vdy, viéc quan tri ng phai thu khach
hang cia doanh nghiép cin duoc giam sat chit ché,
nhung phai Qém bdo dugc tinh linh hoat, khong lam
anh huéng dén doanh thu ciia doanh nghiép.

Két qua va thao luan

) Viéf: tong hop két qua nghién ciru dugc thé hién
trén bang 7. M6 hinh nghién ciru thuc nghiém xay
dung duoc nhur sau:

ROA = 6495164 - 7,046919TDTA +

0,114935GROWTH]1 - 0,000374RETURN

Bing 7: téng hop két qud nghién ciru

STT Nhan t§ Bién Gi | Kitqui |
thuyét | nghién ciru
- Chu triic vén Ty Ié ng trén téng
tai san °
) Quy_ _'“6 doanh Quy md doanh
nghiép thu * K
Phu tr ti sin cd Ty ai sa
3 . Yy trong tii san
dinh cé dinh " K
4 | Tocdoting Téc d ting
trudng truong doanh thu * *
5 Quan trj ng phai Ky thu tién binh
thu quin ) )

Trong do: (+) cing chiéu; (-) nguege chiéu; K (khong danh Ieong)

~ Keét qua tong hop cho thdy, ty 1 ng trén téng tai san
tac dong am déng ke dén hiéu qua kinh doanh. Quy md
doanh thu va ty trong tai san ¢4 dinh khéng anh huéng
dén hi¢u qua kinh doanh. Téc do tdng truong doanh
thu tac dong duong dén hiéu qua kinh doanh. Ky thu
tién binh quan tic dong am dén hiéu qua kinh doanh.
- TY 1€ no trén tong tai san: tac dong am dén hiéu
qua kinh doanh. Két qua nay gidng véi cac nghién ciru
da néu truée d6. Qua do, doanh nghié€p c6 ty 1€ ng cang
cao thi hiéu qua kinh doanh cang giém va n'gu;)c lai.
D’]éu’\ni‘ly co thé giai thich nhy say: viéc sir dung.nq ;:6
tée dong 2 mt, n6 s& gitip gia tang loi nhuan cho doanh
nghiép béi loi ich tir 14 chin thué, Tuy nhien. viec si
dung ng vay khong phai lic nio ciing dem lai két qua
tich cuc cho doa}nh nghi€p. N6 ciing c6 thd ééy ra tac
dong ti€u cuc doi voi doanh nghiép khi doanh nghiép
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sur dung vén vay khéng hiéu qua. Néu lgi nhuén trudce
thue va la1 vay dugc tao ra tir sir dung vén vay nhé hon
s6 lai tién vay phai tra, thi s& lam giam sut nhanh hon
ty sudt lgi nhuan ciia doanh nghiép. Néu doanh nghiép
bi thua 1 thi cang bi 16 niing hon, lgi ich thu dugc tir
viéc sir dung ng khong du bu dip cho céc chi phi phat
sinh fir ng.

Khi doanh nghlep str dung ng, xuét hién kha nang
i ro ve tai chinh thé hién nhu sau: doanh nghiép sir
dung vbn vay kém hiéu quéa hay nén kinh té bt loi
cho doanh nghiép thi vi€c sir dung ng s& tac dong tiéu
cyc lam giam hi¢u qua kinh doanh cua doanh nghiép.
Hodc khi doanh nghiép khong c6 kha nang thanh toan
1di va ng vay dén han din dén doanh nghi€p c6 nguy
co pha san.

Theo nghién ciru cia tic gia thi mdi quan hé nguoc
chiéu giira ty 1& ng trén tdng tai san va higu qua kinh
doanh cho thdy viéc su dung vén vay cua cac doanh
nghiép trong nganh van chua hiéu qua. Hi¢u qua kinh
doanh cang gidm trong khi d6 hé sé no c6 xu huéng
tang, do d6 1gi ich thu dugc tir viéc vay ng chua thé bu
dép cac chi phi phat sinh tr ng, tir d6 lam giam hiéu
qua kinh doanh ctia doanh nghiép.

- Quy md cia doanh nghiép (quy mé doanh thu):
khong anh huéng dén hiéu qua kinh doanh. Két qua
nay khong glong V@i cac nghlen clru trude va gia thuyét
ban dau. Diu nay c6 thé giai thich nhu sau: quy mé
16n s& giup doanh nghiép gia tang lgi nhudn nho tin
dung dugc lgi ich kinh té nhé quy mé. Nhung khéng
phai cir quy m6 16n 1a dem lai hi€u qua kinh doanh cao.
Vén @ ndm & ban than céc doanh nghi€p da tdn dung
duoc loi thé nhé quy md hay chura. Doanh thu tang la
do gia ban tang hay do sb luo’ng don vi san phim tiéu
thu ting? Néu c6 su gia ting vé ) lugng don vi san
phém thi c6 thé giup doanh nghiép giam dugc chi phi
trén mot don vi sin phim. Doanh thu ting gop phan
ldm téng lgi nhuan, con lgi nhuén cao hay thip con phu
thudc & chi phi cia doanh nghlep thip hay cao, dat tbi
thiéu hoa chi phi hay chua. Diéu nay cho thay hiéu qua
kinh doanh ciia doanh nghiép dat dugc 1a két qua giita
déu vao va diu ra ctia doanh nghiép.

- Ty trong tai san cb dinh: khong anh huéng dén
hi¢u qua kinh doanh cia cac doanh nghiép. Nguyén
nhén c6 thé do doanh nghiép dau tr tai san cb dinh
chua hiéu qua, chua tin dung hét cong guat cua tai san
doanh nghiép da déu tu. Hon nira, ta thiy ty trong dau
tu tai san ¢ dinh ctia doanh nghiép nhém nganh nay
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cd xu huéng glam trong 2010-2014, viéc dau tu vio tai
san ¢0 dinh vin chua dem lai hiéu qué cao cho doanh
nghiép lac nay. Co thé giai thich diéu nay la do tinh
hinh kinh té bién dong, con nhiéu kho khin nén viéc
dau tr mo rong hoat dong kinh doanh lic nay cén dugc
can nhic ky. Bén canh d6, né con phu thudc vao trinh
dd quén ly cua doanh nghiép, hiéu qua ma tai sin mang
lai cling nhur chi phi ma doanh nghiép b6 ra, trinh do
lao dong...

- Téc 9 ting truong doanh thu: cang 16n thi hisu
qua kinh doanh cua doanh nghlep cang cao. Két qua
nay phu hop v6i 1y thuyét va gia thuyét ban diu. Didu
ndy cho thay, viéc ting doanh thu gitp doanh nghiép
co nguon dé trang trai céc khoan chi phi, dé tai san
xut mé& rong nhim tao didu kién dé mé rong quy mé
kinh doanh, mé rong thi truong tiéu thu, thu hat thém
nhiéu khach hang, gép phin nang cao hiéu qua kinh
doanh.

- Ky thu tién binh quan: tic dong am dén hiéu qua
kinh doanh. M3c du doanh thu ting nhung kha ning
thu héi ng lai giam thi sé gay kho khan cho doanh
nghip trong viéc tim nguén vén dép umg nhu cho
hoat d¢ng kinh doanh ciing nhu hoat dong diu tir cia
doanh nghiép. C6 thé do chinh sach cong ng cua doanh
nghi¢p duoc ndi long hon nhim ting doanh thu. Tuy
nhién, vige quan ly cic khodn phai thu khach hang
chua tét. Didu nay lam gidm hiéu qua kinh doanh cua
doanh nghiép.

Ham y chinh sach
Xay dung cdu tric vén phu hop

Nhimg bt cap trong cdu triic vén 1a mot trong
nhu‘ng nguyén nhan dén dén hiéu qua hoat dong cua
nhiéu doanh nghiép chwa twong ximg véi tiém nang,
thé manh ma doanh nghiép c6 dugc. Trong co cau von
vay, ty trong vén vay dai han thép trong tong von vay,
von ngin han chiém ty trong 16n trong téng vén vay
ciia doanh nghiép d4 1am han ché kha nang dau tr dai
han ctia doanh nghiép, dong thoi néu kiém soat khong
t6t d& din dén rui ro mét kha ndng thanh khoan cua
doanh nghiép. Vi vay, viée xac dinh nhimg hoat dong
kinh doanh nao ma nguon vén tr c6 cia doanh nghiép
khéng du dap img hodc néu sir dung ngudn vén vay thi
s€ dem lai 1gi nhuén cao hon dé dwa ra cac quyét dlnh
Ngoai ra, doanh nghlep nén cdn nhic vé ty 16 gitra vén
vay dai han va vay ngan han dam bao viéc dau tur mang
lai hiu qua cao, dong thdi dam bao kha nang thanh
toan cdc khoan no khi dén han.
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Bén canh d6, dé doanh nghiép c6 thé tin dung moi
kénh huy dong vén thi hinh anh cia doanh nghiép vé
néang luc, uy tin 1a rat quan trong, Dé thu hut s chi y
clia c4c nha dau tu trén thi trudng chimg khoén, bao
c4o tai chinh phai thé hién ké hoach, chién lugc kinh
doanh rd rang, hiéu qua lau dai, nhung phai dam bao
tinh trung thuc, ddng thoi phai thé hién dugc ning
luc hoat ddng cling nhu néng luc quan tri ciia doanh
nghiép. Viéc nay gitip xay dung hinh anh t4t cho doanh
nghiép, tao niém tin clia cac nha déu tu, gitp viéc huy
dong vén d& hon.

Néng cao higu qua siv dung ti sin cé dinh

Déi v6i nganh diu khi, tai san cb dinh déng vai tro
rit quan trong trong viéc kinh doanh nhung kinh doanh
hiéu qua hay kh6ng con tiy vao vigc sir dung tai san d6
nhu thé nao chir khong phai gié tri tai san 16n 13 hiéu
qua. Diéu nay phu thugc vao nhiéu yéu td, tinh hinh
nén kinh té dang trong giai doan kho khan, ¢ nhiéu
bién dong nén viéc diu tu vao tai san cb dinh co thé
khéng dem lai hiéu qua cao cho doanh nghiép luc nay.
Nhung viéc dau trr vao tai san ¢b dinh cua cac doanh
nghiép nganh du khi con mang tinh lau dai.

Bén canh d6, dé dam bao tai san van hanh tét, viéc
sir dung tai san cb dinh cin chu trong céng tic bao
dudng, sira chita du phong theo ké hoach dé han ché
nhitng hu hong 16n trong qua trinh sir dung, 1am anh
hudng dén hoat dong kinh doanh cta doanh nghiép.
Pdng thoi bao dudng tét s& giup doanh nghiép duy
tri duoc tudi tho cia tai san, gia ting thoi gian tai san
dugc sir dung, ning cao nang suat cia tai san,

Chinh sach qudn tri cong ng khdch hang chdt ché
hon nhung ddm bdo sw linh hoat

Déi v6i nhimg khach hang thuong xuyén, 1au nam,
c6 uy tin trong viéc tra ng thi nén mém déo, cin tao diéu
kién thuén lgi cho khach hang trong viéc cung g cac
san phém, dich vu tét nhét cho ho, dé giir chan khach
hang, tao dugc hinh anh tét cho doanh nghiép. Con dbi
v6i nhimg khach hang méi hodc nhirng khach hang cii
cham trong thanh toan ng thi cin thudng xuyén nhéc
nhé, quan Iy chit ché hon. Ng cii phai dugc thanh toan
xong trude khi phat sinh khoan ng méi.

Tuy theo didu kién, doanh nghiép nén x4y dung
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hé théng kiém soét ng c6 tinh chuyén nghiép. Nén ap
dung phan loai khach hang va xép hang tin dung dua
th‘eo murc dd rui ro duge xac dinh dua trén céc tiéu chi
v€ kha nang thanh toan, nhu kha ning thanh toan hién
hanh, kha ning thanh todn nhanh, hé s ng. D& xép
hapg tin dung, diém s tin dung cua khach hang cé
the tinh dya vao mdt s6 tiéu chi la cac chi sb tai chinh
quan trong vé khé nang thanh toan hién hanh, chi sb
thanh toan nhanh, ty I€ ng... M&i chi sb trong img véi
céc hé s6 khac nhau d€ tir d6 tinh ra diém tin dung cia
khéch hang.

Dua trén viéc xép hang tin dung, s& xay dung chinh
sach ban chiu, han mirc tin dung va diéu khoan thanh
toan twong img. Khi dam phan, ky két hgp ddng, doanh
nghiép c6 gang thwong lugng véi khach hang chia nho
cac giai doan thanh toan. Nhu dit coc khoang 30 hoidc
50% ngay sau khi ky hop ddng, phin con lai thanh
toan trong vong 30 ngay tir khi ban gjao san pham hoic
nghiém thu. '

Viée theo ddi, ddn déc thu hdi ng va tinh hinh thanh
to‘an cua khach hang can dugc chu y. Hang thang hoic
héng quy téng két cong ng khach hang, dénh gia tinh
hl‘\nh thanh toan cia timg khach hang, cin theo dai,
don doc, nhac nhé thu hdi ng. Viée theo dbi nay sé
gip doanh nghiép kiem sot duoc tinh hinh cong no
chét ché hon, gitip doanh nghiép chi dong trong quéu.1

Iy va kip théi c6 nhitng chinh séch. bia 3 )
AR » b1€n phap phu hop,
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