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PHAN MO DAU

1. Tinh cap thiét ciia dé tai

Dong tién 1a mot trong nhimng thudc do quan trong phan anh tinh hinh tai
chinh ctia doanh nghiép (DN) va hoat dong ctia DN luén gan lién véi su van dong
dong tién lién tyc. Quan tri dong tién 13 mot trong nhitng ndi dung quan tri chi phdi
sur séng con cua mgt DN, tham chi quan trong hon cé viéc tao ra doanh s6 ban hang
(Rob Reider va Peter B.Heyler, 2003). Quan tri dong tién tao ra ning luc cho DN dé
t6i da hoa gia tri, giip DN phat hién cac 16 hong tiém an trong dong tién, giam thiéu
rii ro vé can ddi dong tién. Dac biét trong bdi canh moi trudong kinh doanh day bién
dong phtic tap hién nay, hang loat DN phé san, ton tai kém bén viing do quan tri
dong tién khong chit ché va toan dién. DPé giai quyét van dé nay, can tiép tuc c6
nhimg nghién ctru chuyén sau vé quan tri dong tién caa DN.

Nganh cong nghié¢p dét may Viét Nam la mét trong nhitng nganh c6 vai tro
quan trong trong su phat trién kinh té- xa hoi ctia dat nuéc. Trong nhitng nim gan
day, nganh dét may lién tuc phat trién véi téc do ting trudng san luong binh quan
17%/nam, thi ph?m nganh dét may Viét Nam chiém 2,5% thi ph?m dét may thé gidi,
dugc xép vao nhém 5 qudc gia xuat khau dét may hang dau trén thé gisi. Dét may
Viét Nam c¢6 mutc d6 hiéu qua st dung von cao. V&i ROE dat 27,5%, nganh dét
may duoc xép thir 3 (sau nganh vién thong, cong nghé thong tin va truyén thong va
nganh co khi) trong top 5 nganh c6 chi sé ROE cao nhat nim 2019. Nhitng thanh
cong cua nganh cong nghi€p dét may Viét Nam co sy dong gép cua Tap doan DéEt
may Viét Nam (Vinatex), 1a DN hang dau véi loi thé vé quy mo kinh té, hé thong
phan phdi rong va day chuyén san xuat hoan thién. Riéng nam 2020, kim ngach
xuat khau ctia Tap doan 1a gan 4 ty USD, chiém 10% kim ngach xuat khau dét may
ca nudc.

Bén canh nhitng thuén 1gi va thanh cong dat dugc thi cdc DN D¢t may thudc
Tap doan Dét may Viét Nam (Vinatex) phai ddi mat véi khong it kho khan nhu
canh tranh trong nganh dét may & muc cao, cac DN chiu anh hudng ctia nhiing tac
dong ngau nhién, kho dy bao, trong d6 phai ké dén xung dot thuong mai Hoa Ky -
Trung Qudc, dai dich Covid-19 1am chudi cung mg dau vao bi dit giy, qua trinh

san xuat bi gian doan do thiéu nguyén phu liéu va nhan lyc, khach hang tam hodn



nhan hang hodc huy nhan hang, nhu cau tiéu thu hang may mdc toan cau giam
20%...

Trudc nhitng thoi co, thudn 1gi, kho khan, thach thitc dan xen nhu vay, dong
tién tai cac DN thudc Vinatex c6 sy thay doi. Piéu nay dan téi dong tién dut giy &
mét s6 DN, binh quan moi ndm c6 45,79% DN thudc tap doan khong dam bao can
d6i dong tién. Nhidu DN dét may khong dam bao kha niang thanh toan no dén han,
tham chi nhom DN nho va vira ¢6 xu hudng sut gidam kha nang thanh toan. Nguoc
lai, d& dam bao an toan tai chinh va tap trung trd ng, mot s6 DN nho va vira thu hep
quy md san xuét kinh doanh, ting ty 18 nim gii tién din dén giam hiéu qua st dung
tai san. Chu ky luu chuyén tién ctia cac DN nho va vira thudc Tap doan bi kéo dai,
khong pht hop véi tinh mua vu trong san xuat kinh doanh hang dét may. Chinh vi
vay, viéc nghién ctru thuc tién quan tri dong tién, nhan ra nhitng han ché con ton tai
va nguyén nhan cta han ché, tir 46 dé xuat nhiing giai phap c6 tinh kha thi nham
hoan thi¢n quan tri dong tién tai cac DN Dét may thudc Vinatex la rét can thiét.

Xuat phat tir Iy luan va thyc tién nhu trén, NCS lya chon dé tai: “Quan tri
dong tién cua cdc doanh nghiép dét may thuéc tdp doan Dét may Viét Nam” 1am
luan 4n tién si.

2. Cau héi nghién ctru

Céac cau hoi nghién ciru duoc NCS diat ra can giai quyét trong ludn 4n bao
gom:

- Thyc trang quan tri dong tién tai cac DN Dét may thudc Vinatex dang dién ra
nhu thé nao?

- Nhitng yéu t6 nao anh huéng téi quan tri dong tién ctia cac DN Dét may
thudc Vinatex?

- Can c6 nhing giai phap gi dé hoan thién quan tri dong tién tai cac DN Dét
may thudc Vinatex trong thoi gian téi?

3. Muc tiéu va nhiém vu nghién ctru

Muc tiéu nghién cvuu:

Muc ti€u nghién ctru cua ludn an 1a hoan thién quan tri dong tién tai cac DN
Dét may thudc Tap doan Dét may Viét Nam.

Nhiém vu nghién cvru:



Pé dat dugc muc tiéu nghién ctru néu trén, cac nhi€ém vy nghién cuu cu thé
duoc xac dinh la:

- Hé thdng hoa va gop phan 1am rd thém nhiing van dé 1y luan vé dong tién va
quén tri dong tién ctia DN,

- Nghién ctru vé quan tri dong tién ciia cac DN Dét may & mot s6 qudc gia, tir
d6 rit ra mot s6 bai hoc kinh nghiém c6 thé van dung cho cac DN nganh Dét may
Vi¢t Nam noi chung va cac DN Dét may thudc Vinatex noi riéng.

- Phéan tich va danh gia thyc trang dong tién ciia cac DN Dét may thudc
Vinatex, thuc trang quan tri dong tién cta cac DN Dét may thudc Vinatex; tir do,
chi ra nhitng két qua dat duogc, nhitng han ché trong cong tac quan tri dong tién cua
cac DN Dét may thudc Vinatex va cac nguyén nhan cua no.

- Pé xuat cac giai phap c6 tinh kha thi va mét sé kién nghi nham hoan thién
quan tri dong tién tai cac DN Dét may thudc Vinatex.

4. Poi twong va pham vi nghién ciru

4.1 Péi tuwong nghién ciru

Pbi twong nghién ciru cua ludn an 13 cic van dé 1y luan va thyc tién vé dong
tién va quan tri dong tién cua cac DN noi chung va tai cac DN Dét may thudc Tap
doan Dét may Viét Nam.

4.2. Pham vi nghién cuu

- V& noi dung nghién ctru: Nghién ctru vé quan tri dong tién cia DN c6 nhiéu
cach tiép can khac nhau nhung déu cing huéng t6i muyc tiéu 1 duy tri hoat dong
thuong xuyén cia DN khong bi ngit quang, dam bao tinh thanh khoan va tao ra
muc sinh 161 cao nhit ¢6 thé cho DN. Luén an tiép can nghién ctu mot cach toan
dién, vira phan tich dong tién tir cac mang hoat dong ctia DN, vira di siu nghién ciru
quy trinh quan tri dong tién, nghién cru cac nhan t6 anh huong dén quan tri dong
tién ciia DN,

- Vé khong gian nghién ctru: Ludn an tip trung nghién ciru cac DN Dét may
thudc Tap doan Dét may Viét Nam, gém 1 cong ty me va 31 cong ty thanh vién la
don vi cép 1 thudc Tap doan. bé phuc vu muc dich nghién ctru, NCS céan ctr vao
quy md DN dé chia cac DN Dét may thudc Vinatex thanh 2 nhém nhu sau: 4 DN
thudc nhém DN quy md nhé va vira, 28 DN quy mé 16n (chi tiét & phu luc 1).



- V& thoi gian nghién ciru: Cac dit liéu thir cip phuc vu cho nghién ctru trong
giai doan tir nim 2015 dén 2020. Ngoai ra, cac dit liéu so cip duoc thu thap thong
qua khao sat, diéu tra va phong van tir thang 9/2020 dén thang 12/2020.

5. Nhirng dong gép méi cia ludn an

- Vé mdt Iy lugn: Luan 4n da hé théng hoa va 1am rd thém co so 1y ludn vé
dong tién ctia DN, 1am rd khai niém va cac dic diém dong tién ciia DN va mdi quan
hé gitra dong tién tir hoat dong kinh doanh, hoat dong dau tu va hoat dong tai chinh.
Pay 1a co s& quan trong cua viée phdi hop cac dong tién trong timg hoat dong cia
quan tri dong tién ctia DN gitip dat duoc muc tiéu dé ra.

Qua tong quan Iy thuyét, luan 4n da dua ra duoc khai niém quan tri dong tién
theo cach tiép can riéng ctia minh, luan giai rd muyc tiéu va ndi dung quan tri dong
tién ciia DN,

- Vé mdt thuc tién: Luan 4n da thuc hién phan tich dong tién cta 32 DN thanh
vién thudc Vinatex theo hai nhom DN l6n va DN nho va vua; khao sat thuc trang
quan tri dong tién cta cac DN thudc Vinatex theo ndi dung di xéac lap ¢ chuong 2,
d6ng thoi thong qua mo hinh IPA véi ky thuat phan tich ma tran dé danh gia muc
dd quan trong va muc d¢ thuc hién cua tung yéu td thudc ndi dung quan tri dong
tién ctia DN, qua d6 da chi ra cac yéu té can tap trung cai thién, tiép tuc duy tri, chii
Y thap hay giam su du tu. Két hop véi k¥ thuat hdi quy phan vi, ludn an di phan
tich cac yéu tb tic dong dén két qua quan tri dong tién cua cac DN dét may thudc
Vinatex. Luan 4n di rat ra duoc nhitng két luan can thiét vé nhiing két qua dat
dugc, nhitng diém con han ché va nguyén nhan dé 1am co so cho viéc dé xuit giai
phap.

Trén co s& nhan dién xu hudng phat trién nganh Dét may trén thé gidi va &
Viét Nam dén nam 2030, muc tiéu va dinh huéng phat trién ctia Vinatex, ludn an dé
xuit bon quan diém can quan triét trong quan tri dong tién cua Tap doan, dé xuat
bbén nhém gidi phap va mot sd kién nghi nham hoan thién quan tri dong tién cua cac

DN dét may thudc Vinatex trong tuong lai.



6. Két ciu ciia ludn an

Ngoai phan mé dau va két luan, luan an duoc két ciu gém 4 chuong:

Chuong 1: Tong quan tinh hinh nghién ctru va phuong phap nghién ctru

Chuong 2: Co s& 1y luan va thyc tién vé quan tri dong tién ciia doanh nghiép

Chuong 3: Thuc trang quan tri dong tién cta cac doanh nghiép dét may thudc
Tap doan D&t may Viét Nam

Chuong 4: Giai phap hoan thién quan tri dong tién cua cac doanh nghiép dét

may thudc Tap doan Dét may Viét Nam



CHUONG 1. TONG QUAN TIiNH HINH NGHIEN CUU
VA PHUONG PHAP NGHIEN CUU

1.1. Tong quan céc cong trinh nghién ctru lién quan dén d@ tai quan tri
dong tién ciia doanh nghi¢p

Quan tri dong tién 1 mot van dé quan trong trong cong tic quan tri tai chinh
ctia cac doanh nghiép. Cho dén nay, da c6 nhiéu nghién ctru vé quan tri dong tién
ctiia doanh nghiép véi nhitng hudng tiép can va muyc dich nghién ctru khac nhau.
NCS chia cac nghién ciru thanh mét sé nhém nghién ciru nhu sau:

1.1.1. Céc nghién civu vé vai tro ciia dong tién va qudn tri dong tién

Nghién ctru caa Ali, A. (1994), Block, B. (1999) déu khang dinh thong tin vé
dong tién caa DN rat quan trong va hitu ich trong viéc dinh gia DN. Bén canh do,
bai nghién ciru khoa hoc ctia Nguyén Thanh Hiéu, Ta Thu Trang (2013) da khang
dinh thong tin dong tién 1a ngudn lyc v6 cung quan trong va dong vai tro then chét
trong hau hét cac quyét dinh tai chinh, dinh gia DN chinh x4c, dinh gid ching
khoan, d4nh gia ké hoach tai chinh va quan tri tai chinh DN. Cac nha phan tich tai
chinh thudng dung thong tin trén bao céo luu chuyén tién té trong viéc danh gia tinh
hinh thanh toan cia DN. Ngay ca véi cac chil thé bén ngoai DN, hau hét cac quyét
dinh ciia ho déu dya vao thong tin vé dong tién trong twong lai ciia DN, rd rang cac
nha dau tu thudng quan tdm toi cac loai chimg khoan cta ciac DN cé dong tién
manh va tranh dau tu vao cac DN c6 dong tién yéu. Tuong tu nhu vdy, trong viéc
danh gia cap tin dung cho DN, c4c nha cung cap tin dung ciing dat nhiéu sy quan
tam vao dong tién cia DN. Dong tién vao va dong tién ra cia mdi DN va kha niang
tiép can cia DN dén tién 13 yéu t6 co ban dé dua ra cac quyét dinh cho vay. Cac nha
quéan tri DN ¢6 thé dya vao dong tién ctia DN dé biét xem mot DN c6 dang gip kho
khan vé tai chinh hay khong (Zwaig va Pickett, 2001). Dahmen va Rodriguez
(2014) con phat hién rang thong tin dong tién khong day du 1a mot trong nhiing 1i
do gay ra kho6 khan tai chinh cua DN.

Khong chi nhan thiy vai tro cia thong tin dong tién, mot sé nghién ctru con
khang dinh vai trd quan trong cta quéan tri dong tién d6i véi DN. Thanh cong cia
DN vé co ban duoc giai thich béi hiéu qua clia né trong mot khoang thoi gian nhat
dinh. Hi¢u qua hoat dong cia mot DN bi anh hudong dang ké boi quan tri dong tién.

Trong bai nghién ciru ciia nhom tac gia Tran Thi Minh Nguyét va Pam Thanh Ta



(2019), cac hé sb tir bao cdo luu chuyén tién té ciing di duoc cac nha nghién ciru vé
linh vyc san xuat cong nghiép quan tdm vi ching cung cip nhimng thong tin chinh
xac vé trang thai hoat dong ctia mot DN, do d6 quan tri dong tién 13 van dé séng con
cua DN. Nhom tac gia Mohamed Ahmed Bari, Willy Muturi, Mohamed Said
Samantar (2019) phén tich thyc trang quan ly dong tién cta cac DN ban 1¢ thuc
pham va d6 uéng ¢ bang Puntland cia Sumalia. Theo két qua nghién ctru, cic DN
ban 1¢ du quy md 16n hay nho thi viéc quan 1y dong tién hop 1y ciing 13 can thiét dé
dam bao 191 nhuan nhu ky vong va su thanh cong lau dai cia DN. Akinyomi, O. J.
(2014) da khang dinh rang quéan tri tién mat 1a diéu can thiét cho moi DN dé dam
bao loi nhuan va tinh bén virng cho DN, thanh cong cua bat ky du an kinh doanh
nao ciing nho xac dinh ding dan cach quan 1y va kiém soat dong tién ctia minh. Thir
nhat, quan 1y tién gitp dat duoc kha niang thanh khoan ctia DN va kiém soat tot tinh
hinh tai chinh. Thiéu tién mat s& pha v& hoat dong ctia DN va tham chi dan dén mat
kha ning thanh khoan. Thtr hai, néu ndm giit qua nhiéu tién mat trong dai han s&
dan dén ty suat st dung vén thip. Thir ba, dong tién trong twong lai rat kho du
doén, vi vay can c6 ké hoach du bao dong tién tuong lai.

Ngoai ra, cac tdc gia Mungal va Garbhanrran (2014), Jansson va cong su
(2015), Johnson (2015) tién hanh nghién ctru dinh lugng va dong quan diém rang
quan tri dong tién 13 yéu t6 gép phan vao sy phat trién bén viing cta cac DN, dic
biét [a DN nho va vira.

Ngoai ra, cac nha quan tri DN can chu trong quan tri dong tién dé giap DN
giam thiéu nhitng khé khéan vé tai chinh, tao diéu kién cho DN dat duoc cac muc
tiéu trong chién lugc dai han cia DN (Abdullah va Ahmad, 2015). Quan tri dong
tién dung cach co thé ngan ngira pha san, tir d6 lam tang lgi nhuan va tinh bén
vitng cho DN. Ngoai ra, Pea, J. va Yoon, S.S (2012) khang dinh rang dy bao dong
tién rat quan trong khi dinh gia DN. Dy béo trudc duge dong tién cho viéc chi tra
ng hoic dy bao nguy co pha san ctia bén di vay co thé gitp ngudi cho vay giam
r0i ro no Xau.

Khong chi gop phan vao sy thanh cong ciia DN, quan tri dong tién con mang
lai lgi ich cho nha quan tri DN. Roychowdhury S. (2006) cho thay cac nha quan tri
tai chinh ngay cang quan tdm t&i quan tri dong tién va ho c6 thé kiém dugc nhiéu

loi ich tir viéc quan tri dong tién ctia DN. Ludn 4n tién si ctia T6 Lan Phuong (2021)



nghién ctru tac dong cua quan tri dong tién dén gia tri co dong cua DN, trong do
nhin manh rang muén gia ting gia tri c6 dong thi cac DN phai lam t6t cong tac
quan tri dong tién, tir 46 mang lai loi ich kinh té cho cac chu s¢ hitu DN.

Nhu viy, c6 thé khang dinh rang thong tin vé dong tién va quéan tri dong tién
1a can thiét va ngdy cang trd nén quan trong ddi véi DN.

1.1.2. Céc nghién civu vé ngi dung qudn tri dong tién

Mot sd tac gia nghién ciru vé quan tri dong tién thong qua nghién ciru vé quan
tri ngan quy, véi cac ndi dung lién quan dén xay dung ngan quy t6i uu cho DN,
quan tri khodn phai thu, quan tri khodn phai tra, xtr ly ngan quy khi x4y ra tinh trang
thang du hodc thiéu hut. Ran Zhang (2006), Pham Ngoc Thuy va Hang Lé Cam
Phuong (2007) d& cap dén quan tri dong tién dwa trén phén tich quan tri ngan quy
va tinh thanh khoan ciia DN. Cac nghién ciru khang dinh can ddy nhanh toc d6 phat
sinh cac dong tién vao dong thoi giam thiéu toc do phat sinh dong tién ra ciia DN
nham dam bao su can d6i, trung khép gitta cdc dong tién phat sinh trong DN.

Phan Hong Mai (2012) trong luan an tién si “Quan Iy tai sdn tai cdc doanh
nghiép nganh xdy dung ¢ Viét Nam” c¢b nghién ciru quan 1y dong tién thong qua
viéc dé cap t6i quan 1y ngan quy va viéc duy tri ngan quy téi uu, quan 1y khoan phai
thu tai 104 cong ty cd phan nganh xay dung niém yét tir nam 2006 dén 2010. Luan
an da phan tich thyc trang quan 1y tai san, qua d6 danh gia quan tri tién mat cia DN.
Tuy nhién, noi dung méi chi dimg lai & budc dau, chua phan anh toan dién noi dung
clia quan tri dong tién trong cac DN. Vi vdy, cac danh gia va cac giai phap dua ra
tap trung dudi goc do tién 1a mot khoan muyc trong phan tai san cua bang can ddi ké
toan cta cic DN ndy, chua nhdn manh vio viéc ning cao hiéu qua quan tri dong
tién ctia DN.

Luan 4n tién si cia D6 Hong Nhung (2014) nghién ciru quan tri dong tién cua
cic DN ché bién thuc phém, da dua ra cach tiép can quan tri dong tién ctia DN theo
quy trinh tir cic nghiép vu phat sinh, ghi nhan, kiém soat dén cac giao dich tai
chinh. Nghién ctru di sau phan tich quan tri khoan phai tra, kha nang thanh toan va
quan tri ngan quy, danh gia chét luong dong tién cia DN nhu ty sé dong tién/ doanh
thu, ty $6 dong tién/ loi nhuan sau thué... Ngoai ra, vé thuc tién, viée khao sat cac
DN ché bién thuc pham niém yét giup tac gia khang dinh rang noi dung quan tri

dong tién chua dugc cac DN nay thyc hién dﬁy du, dic biét 13 nhiéu DN chua ap



dung mé hinh ngan quy tdi vu. Két qua nghién ctru ciing chimg minh rang dong tién
ky truéec khong anh hudng tdi viée du bao dong tién; cac khoan phai thu va hang
tdn kho c6 tac dong thuan chiéu dén dong tién du bao, con khoan phai trd lai co tac
dong nguoc chiéu dén dong tién du bao. Trén co s¢ phan tich Iy luan va thuc tién,
tac gia da dé xuat 3 giai phéap lién quan dén noi dung quan tri dong tién, d6 1 xay
dung mo hinh du bao dong tién, diéu kién dé xay dung ngan quy tdi wu dya theo mé
hinh Stone va tang cudng quan tri cong ng.

Bai nghién ctru ciia Nguyén Tuan Duong (2015) dua ra cach tiép can tong thé
quén tri dong tién cia DN dua ra cach tiép can tong thé vé quan tri dong tién véi 3
thanh t6 co ban 1a co cu t6 chuc quan tri tién mat, duy tri su sdn co cua tién mat va
quan trj tién mat niang dong. Bai viét dé xuat giai phap nham gitp cac doanh nghiép
c6 thé xdy dung dugec mot hé thdng quéan tri dong tién chuyén nghiép va hiéu qua,
cu thé voi thanh t6 thir nhat, tac gia dua ra 4 giai phap dé két ndi tién mat vao to
chire; lién quan dén thanh té tha hai, c6 3 giai phap nham dam bao sy san c6 tién
mat; va cudi cung, dé quan tri tién mat ning dong, tac gia dé xuit 4 giai phap twong
mg v6i 4 tinh hudng dinh huéng sir dung tién mit khac nhau cin ctr vao kha ning
thanh toan va nhu cau san phiam ctia DN. Tuy nhién ddy ciing 14 mot diém han ché
ctia nghién ciru khi cac giai phap dua ra lan lugt v6i timg thanh t trong mo hinh,
chua dé xuat dinh hudng giai phap mang tinh két hop cac thanh t6 gitp qua trinh
quan tri dong tién trong doanh nghiép duoc hiéu qua.

Luan 4n tién si cia Ha Qudc Thang (2019) dé cap dén quan tri tién miat thong
qua quan tri von luu dong tai DN xay ldp va cac san pham lién quan dén hoat dong
xay lap. Theo d9, tac gia danh gia quan tri tién mit tai cac DN thudc TCT 319 véin
con bat cap, chua dép tng dugc yéu cau thanh toan, dan dén mot s6 DN khong du
tra no dén han cho ngan hang, 1am phat sinh ng qua han. Tac gia da dé xuat mot sd
giai phéap lién quan dén quan tri tién mat nhu: Ap dung phuong phap truc tiép xac
dinh nhu cau vén luu dong; Xay dung, quan 1y chit ché ké hoach luu chuyén tién
t¢ theo 3 budc: du doan dong tién thu trong ky, du doan dong tién chi trong ky, tir
d6 xac dinh sb du tién trén co sé ton quy dau ky, dong thu va chi trong ky va tim
bién phép can ddi thu chi.

Trong bai nghién ctru "Ludn ban vé quan trj dong tién cta cac doanh nghiép

ché bién thyc phdm niém yét trén thi trudng ching khoan Viét Nam", tac gia Vil
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Duy Hao va Bd Hong Nhung (2013) tip trung tim hiéu viéc du bao dong tién, day
1a mot noi dung quan trong trong quan tri dong tién. Két qua cho thay viéc du béao
dong tién mdi chi thyc hién thong qua bang du toan tién mat hang nam, bang du
toan nay duoc lap dua trén co sé 1y thuyét chung ma chua xem xét dén nhimg dic
diém riéng cua nganh va ciia DN. Tir d6, nhoém tac gia két luan rang cong tac du
bao dong tién tai cac DN ché bién thyc pham niém yét trén thi truong chimg khoan
Viét Nam chua dugc coi trong va thyc hién day du, chua danh gia dung cac yéu to
anh huong dén dong tién ciia DN,

Ciling quan tdm t6i cong tac dy bao dong tién, ludn an tién si cia Nguyén
Thanh Hiéu (2015) xac dinh nhitng nhan t6 tic dong dén du bao dong tién nhu su
quan tim ciia nha dau tu, thoi gian hoat dong ciia DN, quy mo DN, két qua hoat
dong kinh doanh cua DN, k¥ thuat va thong tin st dung dé du bao. Luén an da tap
trung phan tich thyc trang cong tic du bao dong tién tai cac DN & Viét Nam. Qua
khao sat, tac gia dd danh gia rang: thi nhét, c6 nhidu yéu t6 tac dong dén dong tién
tuy nhién cong tac du bao dong tién tai cac DN ¢ Viét Nam con bo qua hoac chua
chu trong dén mot s6 yéu t6 nhu moi trudng kinh doanh, chinh sach quan 1y cua
Nha nudc, thoi gian hoat dong ctia DN...; thr hai, da c¢6 quy trinh du bado dong tién
nhung trong cac budc chua co cac gia dinh, chua xac dinh cac yéu té chinh tac dong
dén du toan; tht ba, du bao dong tién con don gian, thuong chi du bao cho 1 nam
t6i, nén két qua du bao khong cao va chi sir dung dugc trong ngén han; tht tu, chét
luong thong tin ké toan trong cac bao céo tai chinh lam co so cho cong tac du bao
dong tién chua dugc dam bao; thtr nam, nhéan thic tim quan trong cua viéc du bao
dong tién tai cac DN ¢ VN chua cao. Trén co s¢ do, tac gia cho rang dé ning cao
chat luong cong tac du bao dong tién, can hoan thién mo hinh phan tich cac yéu to
tac dong dén du bao dong tién, xay dung mo hinh dy bao dong tién cho cac DN &
Viét Nam, ning cao chét luong thong tin ké toan trong cic bao cao tai chinh, ning
cao nhan thtrc cho cac nha quan tri va chuyén mon cho ngudi phu trach du bao
dong tién.

Nhom tac gia Nguyén Thi Uyén Uyén va Tur Thi Kim Thoa (2015) tip trung
nghién ctru dy bao dong tién vao cia DN niém yét & Viét Nam, xay dung mé hinh
du bao dong tién tuong lai cho cac DN. Két qua nghién citu chi ra timg thanh phan

ctia dong tién c6 vai tro trong viéc du bao thu nhap trong khi dong tién gdp hoic
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khoan don tich gop lai khong thé hién hét thong tin ham chira. Tuy nhién dé do tin
cdy cao hon va phu hop véi tinh hinh phaét trién kinh té - xa hoi hién nay, nhom tac
gia can tiép tuc md rong mau dir liéu nghién ciu, bao quat thi truong VN trong
khoang thoi gian dai hon.

1.1.3. Cdc nghién citu vé nhitng yéu té anh hwong dén dong tién va qudn tri
dong tién ciia doanh nghi¢p

Jensen (1986) cho rang ciu tric quan Iy DN cé anh huéng dén quan tri dong
tién trong DN, theo d6 néu trong co cdu quan 1y co su tham gia ciia cic nha dau tu
chu dong quan 1y, giam sat s& gitip cong ty han ché dugc phan nao viéc st dung
dong tién dau tu vio cac du 4n c6 kha ning sinh 10i thap hon. D6 Hong Nhung
(2014) ciing cho rang trinh d6 va ning luc cta nha quan tri tai chinh c¢6 anh hudng
dén quan tri dong tién cua DN. Tuy nhién, Opler, Pinkowitz, Stulz va Willaimson
(1999) lai tim thay rét it bang ching cho thdy sy anh huéng clia nguoi quan 1y lién
quan dén quyét dinh nam gitr tién mat. Nhoém nghién ctru dya vao 1y thuyét danh
d6i, tap trung vao chi phi va loi ich cta viéc ndm giit tién mat. Ho nhan thay cac
cong ty quy moé nhd nhung cd co hoi tdng truong manh, rui ro kinh doanh cao
thudng s& nam gitr nhiéu tién mat hon. Mat khac, cac cong ty 16n va cong ty duoc
xép hang tin nhiém cao c6 xu hudng cat trit it tién hon.

Mot s6 nghién ciru theo hudng phan loai DN dwa vao mutc do han ché tai
chinh. Jose Lopez-Gracia va Francisco Sogorb-Mira (2015) di cong bé méi quan hé
dong tién véi lugng tién mat duy trit bang cach so sanh cic cong ty bi han ché vé tai
chinh va khong bi rang budc vé tai chinh. Ciing theo cach tiép can nay, Nguyén Thi
Uyén Uyén va Tir Thi Kim Thoa (2017) phan loai han ché tai chinh thanh 2 nhém:
han ché tai chinh bén trong va han ché tai chinh bén ngoai. Han ché tai chinh bén
trong lién quan dén viéc cong ty khong c6 di nguodn luc dé ty tai tro cho cac quyét
dinh dau tu; trong khi do, han ché tai chinh bén ngoai thuong xuét hién do su khong
hoan hdo trén thi truong vén nhu tinh trang bat can xing thong tin va van dé dai
dién khién cong ty hau nhu rat kho tiép can duoc cac ngudn tai trg bén ngoai. Cac
nghién ciru trén cho thay coé sy khac biét gitta DN bi han ché tai chinh va DN khong
bi han ché tai chinh. Céac cong ty chua niém yét thuong y thirc duoc sé phai d6i mat
v6i nhiéu khé khin hon trong viéce tiép can véi thi truong von so véi cac cong ty da

niém yét khi huy dong céc ngudn tai trg bén ngoai, nén cac cong ty chua niém yét
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c6 xu huéng gia ting lugng tién mat ndm giit tir dong tién hoat dong kinh doanh
nhu mét bién phap phong ngira dé tranh sy bién dong cta dong tién. Nguoc lai, cac
cong ty di niém yét it quan tim dén viéc ndm giit tién mat boi vi khong phai ddi
mat v&i cac rao can tai chinh trong tuong lai.

Cheme Muriki Verinicah (2015) cho rang tap trung von luu dong 1a mot trong
nhimg chién lugc ma cac cong ty sir dung dé quan tri dong tién cua ho. Muc tiéu
ctia bai nghién ciru nay 13 xac dinh sy anh hudng cia viée tap trung von luu dong
dén quan tri dong tién cia cac cong ty san xudt niém yét & Kenya, giup dat duoc
muc tiéu ciia cong ty. Nghién ciru két luan rang tap trung von luu dong l1a rat quan
trong trong viéc xac dinh va cai thién dong tién cua cic cong ty san xuat & Kenya,
mudn vy can tang thoi gian thanh toan, sdm thu hoi céng ng ctia DN va thanh Iy
tai san, nhat 1a hang ton kho dé dang dé thu hoi tién.

V6i cach dit van dé cac cong ty quan tri dong tién khic nhau nhu thé nao,
Nguyén Théng va cong su (2017) da lya chon ti€u chi phan loai DN khac 1a mac d6 da
dang hoa linh vuc hoat dong ctia DN. Cong ty da dang hoat dong c6 murc ndm giif tién
mit t6i uu thap hon cac cong ty chuyén doanh béi vi ho tai trg ndi bd nhiéu hon cho
cac khoan dau tu tur dong tién hoat dong. Ké thira cac nghién ctu trude do, xem xét bo
phan cau thanh dong tién thuan, nhom tac gia nhan thay cic cong ty tao ra dong tién
hoat dong c6 thé so sanh dugc. Két qua cho thiy dong tién hoat dong c6 mdi quan hé
thuan chiéu cé y nghia thong ké véi quy md cong ty, ty suat sinh lgi ROA, nhung tac
dong nguoc chiéu véi mae do nim gitr tién mat, hé s no.

Nhan thdy tdm quan trong clia quan tri dong tién va dong tién trong hoat dong
kinh doanh, Aymen Telmoudi va cong su (2010) da nghién ctru quéan tri dong tién
thong qua phan tich cac yéu td anh huong dén dong tién hoat dong cua cac cong ty
thwong mai. Két qua ciia nghién ctru ndy chimg minh rang dong tién thuan tir hoat
dong kinh doanh chiu tac dong dang ké boi chu ky hoat dong (lién quan dén viéc
thu ng dung han, trd ng dung han, dong hang du trir kip thoi) va kha nang sinh loi.
Tuy nhién, né khong chiu anh hudng cua hai yéu t6 13 thu nhap va su ting trudng
ctua doanh thu.

Ké thira cach tiép can trén, Claudia Diana Sabau-Popa va cong sy (2021)
nghién ctru quan tri dong tién ciia DN thong qua phan tich chi tiéu dong tién hoat

dong cia cac DN san xuit nganh ning luong niém yét trén SO giao dich ching
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khoan Bucharest. Nhom nghién ciru xac dinh mdi quan hé phu thudc gitta dong tién
hoat dong voi cac bién doc 1ap, cu thé nhu sau: Dong tién hoat dong co mbi quan hé
thuan chiéu véi thoi gian thanh toan trung binh cho nha cung cip, tuy nhién lai c6
mdi quan hé nguoc chiéu dang ké véi thoi gian luan chuyén hang t6n kho trung
binh va thoi gian thu héi khoan phai thu.

Tran Thi Minh Nguyét va Dam Thanh Tt (2019) di phan tich cac yéu t6 anh
huong dén quan tri dong tién ciia cac cong ty thuc pham niém yét tai Viét Nam,
tap trung vao chi tiéu dong tién thuan cta von chu sé hitu (FCFE) va dong tién
thuan ctia DN (FCFF) 1am bién phy thudc. Nhém nghién ctru két luan rang khoan
phai thu va lugng hang ton kho cé tac dong thuan chiéu dén dong tién thuan cia
DN. Tuy nhién nhém tic gia cling nhin manh dic thu cua nganh ché bién thuc
pham khong thé bao quan dai, tham chi co thé ting thém chi phi quan 1y hang ton
kho. Vi vay, chi nén dy trir hang t6n kho nham muc dich dé phong tinh hudng rii
ro trong kinh doanh. Ngoai ra, ky phai tra c6 tic dong thudn chiéu véi dong tién
thuan cua cac DN,

Véi muc tiéu nang cao hiéu qua quan tri dong tién cua cac DN xdy dung &
Vi¢t Nam, bai nghién ctru cua nhom tac gia Lé Thi Ta Oanh va cong sy (2020) da
xac dinh cac yéu t6 tic dong ma DN can luu tam, d6 1a moi trudng vi mo (lam phat,
chinh sach thué, khung hoang tai chinh toan cau, tién bo cong nghé), cac khoan phai
tra, khoan phai thu, ty 1¢ tién gitr lai.

Khi nghién ciru vé quan tri dong tién v6i muc tiéu gitip DN giam thiéu khing
hoang tai chinh, nhém tic gia Muhamad Safiq va cong su (2020) di téng hop cac
nghién ctu trude d6 dé 1ap luan rang lam phat va vén luu dong cé anh huong toi
dong tién ciia DN. Ngoai ra, nhitng thay ddi vé khoan phai thu, khoan phai tra va
hang t6n kho c6 tac dong dén dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh.

Quan tam dén hiéu qua quan tri dong tién, bén canh xem xét cac yéu td vi mo,
mot s6 bai nghién ctru khoa hoc da phan tich sy tac dong cua cac yéu td vi mo dén
quan tri dong tién cua DN. Bai nghién ctru ciia Escobar A. va cong sy (2018) da
chimg minh mdi twong quan cé y nghia thong ké giira ting trudng kinh té v6i dong
tién thuan tir hoat dong cua DN trong linh vuc cong nghiép tai Colombia. Dé xac
dinh anh huéng ciia bién ting truong kinh té, nhém tac gia md phong GDP thay doi
tang dan theo don vi phan trim (dao dong tir -5% dén 6%) dé do ludng su thay do6i
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ctia dong tién hoat dong. Két qua cho thiy khi téc do ting truong GDP bang 0%,
gi4 tri dong tién 1a mot hang s6, khi GDP tang 1én thi dong tién hoat dong ciing tang
1én. Ngoai ra, Abel (2020) cong bd rang lam phat c6 mdi quan hé tich cuc dang ké
v6i dong tién ciia DN, nhung téc do ting tong san pham qudc ndi (GDP) khong anh
huong dén dong tién.

1.1.4. Cdc nghién civu vé anh huéng ciia quan tri dong tién dén hiéu qua
hoat dong ciia doanh nghiép

Mot sb nghién ciru quan tim dén mbi quan hé giira quan tri dong tién véi hicu
qua hoat dong cua DN vi cho rang dong tién 13 mot yéu té dong gép vao hiéu qua
hoat dong ctia DN (Adelegan, 2003; Saleemi, 2002). Theo Saleemi (2002), néu cac
DN khong thuc hién cac bién phap quan 1y tién mat phu hop thi chic chan sé khong
dat dugc murc dong tién mong mudn. V&i dong tién vao bi han ché, doanh sd ban
hang tiém ning ciing s& giam, do d6 lgi nhuan ciia DN ciing s& giam theo.

Khi xem xét hi¢u qua hoat dong cua DN dua trén chi ti€u ty suit sinh loi
ROA, ROE, Bingilar va Oyadenghan (2014), Muhammad va Aminatu (2018) déu
két luan rﬁng c6 su tdc dong thudn chiéu va dang ké gitta dong tién tir hoat dong
kinh doanh voi chi tiéu ROA, ROE. Bai nghién ctru cua Té Lan Phuong (2020)
danh gia tic dong clia quan tri dong tién dén kha nang sinh loi cta cac DN niém yét
nganh thyc pham, két qua cho thdy c6 mdi quan hé dang ké giita dong tién va ty
suét sinh loi. Cu thé, dong tién tir hoat dong kinh doanh c6 quan hé thuan chiéu voi
ROA va ROE, trong khi do, dong tién tr hoat dong tai chinh, dong tién tr hoat dong
dau tu c¢6 quan hé nguoc chiéu véi ROA va ROE.

Zhou, H, Yang, S, and Zhang, M (2012), d kiém tra mdi quan hé giira dong
tién tu do va hiéu qua tai chinh tir cac doanh nghiép bat dong san niém yét tai Trung
Qudc. Nghién ciru cho thay dong tién ty do c6 twong quan nghich véi hiéu qua tai
chinh va viéc dong tién tu do cao s& dan dén hiéu qua tai chinh giam.

Chikashi T O. (2013) thuc hién diéu tra tong thu nhap va hiéu qua hoat dong
cua doanh nghi€p nganh tng dung di¢én tir ctia S¢ giao dich ching khoan Tokyo.
Nghién ctru st dung dit liéu giai doan 2009 dén 2011 va st dung phén tich hdi quy
dir liéu bang. Nghién ctru chi ra rang dong tién vao va hiéu qua hoat dong cua DN

c6 moi quan hé ti€u cyc dang ke.
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Mot sb6 nghién ctru lua chon chu ky ludn chuyén tién mit (CCC) 1a thude do
hiéu qua quan tri tién mat dé phan tich méi quan hé giita CCC véi ty suat sinh loi
cua DN, tir 6 cho nhiing két luan khac nhau. Gill va cong su (2010), Sharma va
Kumar (2011) cong bd két qua nghién clru rang ton tai méi quan hé thuan chiéu
gitta CCC va ROA. Do d6 c6 thé ting loi nhudn, ting gia tri DN bang cach tap
trung cai thién CCC, giit cac khoan phai thu & mic t6i wu. Tuy nhién, lai ¢ nhiing
nghién ctru cho két qua nguoc lai. Nhém tac gia Uwuigbe va cong su (2011) nghién
ctru 15 DN san xuat niém yét & Nigeria tir nim 2005-2009. Nhom tac gia két luan
rang CCC va lgi nhuan ciia DN c¢6 mdi quan hé nguoc chiéu, tir d6 goi ¥ rang cac
nha quan tri co thé tao ra gia tri loi ich cho céc cd dong, tang thém lgi nhuan b?mg
cach giam CCC xubng murc téi thiéu c6 thé va cac khoan phai thu phai dugc giit &
mirc t6i wu. Két qua nay gidng vé6i két luan ciia Garcia-Teruel va Martinez - Solano
(2007), Mathuva (2010) cong bd trude do.

Nhu vay, cac nghién ciru vé moi quan hé giita quan tri dong tién va hiéu qua
hoat dong cia DN cho nhitng két qua khac nhau.

Tom lai, mic du c6 nhiéu cong trinh nghién ciru trong va ngoai nudc vé quan
tri dong tién ctia DN mét cach khai quat hoac di sau vao mot ndi dung cua quan tri
dong tién DN, tuy nhién hién nay van chua c6 mot cong trinh nao nghién ctru toan
dién mang tinh dinh tinh va dinh lugng vé van dé nay, do luong anh hudng ciia cac
yéu td dén quan tri dong tién ctia cac DN, cu thé véi cac DN Dét mayd Viét Nam.

1.2. Nhiing gi4 tri khoa hoc va thye tién clia cic cong trinh nghién ctu da
cong bd va khoang trong nghién ciru

1.2.1. Nhitng gid tri khoa hoc va thuc tién

Nhin chung cac cong trinh nghién ctru da cong bd tir trude dén nay c6 lién
quan dén dé tai da trinh bay mot cach hé théng cac van dé 1y luan vé quan tri dong
tién ctia DN. Cac cong trinh nghién ctru trong nudc va ngodi nudc déu danh gia
dugc vai tro quan trong cua quan tri dong tién dbi v6i hoat dong ciia DN va su phat
trién bén vimg ctia DN. Trong cac bai nghién ctu cling di phén tich thuc trang va
néu nhan dinh vé mot sd van dé& nhu: cac DN déu dénh gia thong tin dong tién 1a
quan trong nhung viéc st dung thong tin nay chua hiéu qua, nhiéu DN chua chu
trong dén quan tri dong tién cia DN theo quy trinh ma chi quan tim thyc hién lap

ké hoach dong tién, viéc du bao dong tién twong lai con thyc hién theo phuong phap
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gian don nén chi ding trong ngin han... Tir d6, dé xuat cac giai phap hoan thién
cong tac quan tri dong tién cua cac DN, nang cao hiéu qua hoat dong cho cac DN
n6i chung hodc ctia mot nganh nghé cuy thé.

Vé d6i twong nghién ctru: dbi twong nghién ctru da dang, tap trung vio thong
tin dong tién cuia DN, tic dong cua dong tién dén hoat dong cia DN, cong tic quan
tri dong tién cuia DN hodc mot ndi dung cu thé trong quan tri dong tién cua DN nhu
quan tri ngan quy, cong tac dy bao dong tién twong lai...

Vé pham vi nghién ctru: cac cong trinh khac nhau c6 pham vi nghién ctru rong
hep khac nhau, ttr mot DN cu thé, mot tap doan kinh té cho dén mot nganh linh vyc
cu thé nhu nganh xay dung, san xuét nhua, thuc ph'flm va d6 uéng, dét may ...hoac
nghién ciru bao quét cac DN ¢ Viét Nam va trén thé gidi.

Vé phuong phap nghién ctru: Hau hét cac cong trinh nghién ctu st dung
phuong phap dinh tinh dé phan tich va giai quyét van dé. Bén canh d6, mot sd cong
trinh st dung phuong phéap dinh tinh két hop phuong phap dinh luong dé xay dung
mo hinh nghién ciru va tién hanh cac phan tich lugng hoa do nhay cam cta dong
tién; mirc 46 anh hudng cua cac yéu té anh huong dén dong tién cia DN hodc anh
hudng ctia quan tri dong tién dén hiéu qua kinh doanh ctia DN

1.2.2. Nhitng khodng trong nghién ciru va hwong nghién civu ciia lugn dn

Xuat phét tir két qua tong quan nghién ciru, NCS nhéan thidy mic du trén thé
gidi va trong nudc da co nhimng nghién ctru vé quan tri dong tién trong DN, tuy
nhién van c6 mot sé khoang trong nghién ctiru ma NCS c6 thé khai thac tim hiéu, cu
thé nhu sau:

- Hién c6 nhiéu cach tiép can va quan diém khac nhau vé dong tién va quan tri
dong tién ctia DN. Vi vay, NCS can xac dinh cac dic diém dong tién ctia DN, déng
thoi dua ra khai niém quan tri dong tién theo cach tiép can riéng phu hop véi muc
tiéu nghién ctru.

- Mdi linh vuc san xuat kinh doanh c6 nhimg nét dic thu riéng din dén nhing
khac biét trong quan tri dong tién. Hién chwa c6 nhiéu nghién ctru van dung 1y luan
chung vé quan trj dong tién DN vao linh vuc dét may noi chung va nganh dét may &
Viét Nam noi riéng. Do vdy, NCS s& nhan dang va phén tich dic diém dong tién cia

cac DN trong linh vyc cong nghiép dét may.



17

- Céc nghién ciru quan tri dong tién da cong bd tap trung phan tich va danh gia
két qua thuc hién mot hodc mot vai hoat dong nghiép vu trong cong tac quan tri
dong tién nhu quan tri tién mat, du bao dong tién tuong lai... Tir 6, goi mé hudng
nghién ctru méi cho luan an tiép can theo quy trinh quan tri dong tién day du, cu thé
tu lap ké hoach dong tién, td chtrc thuc hién ké hoach, dén kiém tra, danh gia dong
tién.

- Mdi cong trinh nghién ciru vé quan tri dong tién c6 muc tiéu nghién ciu
riéng, tir d6 str dung mot hodc két hop nhiéu phuong phap nghién ctru khac nhau.
Pé dat duoc muc tiéu nghién ctru d3 trinh bay, luan 4n két hop st dung nhiéu
phuong phép nghién ctiru nhu st dung moé hinh IPA véi ki thudt phan tich ma tran
dé danh gia muc d6 quan trong va murc do thuc hién cua tung yéu td thudc ndi dung
quan tri dong tién cta DN, st dung k¥ thuat hdi quy phan vi dé phan tich cac yéu t6
tac dong dén két qua quan tri dong tién cta cac DN dét may thudc Vinatex.

1.3. Phuwong phap nghién ctru

Pé dat duoc muc tiéu nghién ctru nhu trén, NCS sir dung két hop cac phuong
phap nghién ctru bao gébm phwong phap nghién ciru dinh tinh va phwong phap
nghién ctru dinh luong, cu thé nhu sau:

1.3.1. Phwong phap nghién curu dinh tinh

NCS sir dung phuong phap nghién ciru dinh tinh dé thuc hién nghién ctru cac
ndi dung sau:

- NCS thu thap, tong hop va phan tich cac van dé 1y luan tir cac cong trinh
khoa hoc di cong bd trong nudc va thé gidi. Tir d6, NCS trinh bay va phan tich khai
niém, vai tro, ndi dung, h¢ théng cac chi tiéu lién quan dén quan tri dong tién trong
DN. Ngoai ra, NCS tong hgp mot s6 bai hoc kinh nghiém trong quén tri dong tién
ctia cac DN san xuat ndi chung va ctia cac DN trong linh vyc dét may noi riéng.

- NCS thu thap va st dung cac dir liéu thir cap trén cdo bdo cdo tai chinh da
kiém toan dé phan tich va danh gia két qua hoat dong kinh doanh va két qiia quan tri
dong tién cta cac DN. Pé phuc vu cho muc dich nghién ctru, NCS chia 32 DN Dét
may(bao gdm 1 cong ty me, 31 cong ty cip 1 va cong ty lién két) thanh 2 nhom theo
quy mo: nhém DN nho va vira gdm 4 DN, nhém DN quy mé 16n gdm 28DN (chi
tiét tai phu luc 1). Trong d6, d6i véi cong ty me, NCS st dung bao céo tai chinh

cong ty me, vi theo tim hiéu ctia NCS va thuyét minh béo céo tai chinh ctia DN,
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cong ty me van c6 cac hoat dong kinh doanh riéng. Pdi vdi cac cong ty cip 1 va
cong ty lién két 1 tong cong ty, NCS st dung bao céo tai chinh hop nhit cua tong
cong ty.

Ngoai ra, NCS thu thap, tong hop cac thong tin thir cip tir cic ngudn thong tin
c6 lién quan dugc cong bd cong khai nhu nién giam thong ké, tap chi chuyén nganh
(Tap chi Dét may va thoi trang Viét Nam) va trang tin di€n tr cia cac co quan quan
ly, cac cong ty dét may thudc Vinatex.

- NCS kham pha, tim hiéu thyc tién hoat dong quan tri dong tién cua cac DN
Dét may Viét Nam trong bdi canh hién nay. Vi¢c nghién ctiru nay duoc thyc hién
thong qua phéng van chuyén gia.

Viéc phong van chuyén sau dugc thuc hién thong qua hinh thirc goi dién thoai
hodc gdp truc tiép mot s6 nha quan tri trong cac DN thudc Vinatex. Dé dam bao gia
tri ca két qua phong van, cac chuyén gia dugc phong van 1a nhitng ngudi ¢ kinh
nghiém trong linh vyc tai chinh doanh nghiép, cac nha quan tri doanh nghi¢p nhu
giam ddc tai chinh cua Vinatex, thanh vién trong ban giam ddc hodc hoi dong quan
tri, ké toan trudng, chuyén vién phong ké toan — tai chinh tai cong ty me va cac DN
thanh vién. S6 luong chuyén gia tham gia phong véan 1a 12 ngudi.

Noi dung phong van gitp luan giai chi tiét quan diém quan tri dong tién cta
cac nha quan tri va thanh vién tham gia cong tac quan tri dong tién, cic van dé vé
thyc trang quan tri dong tién va giai thich nguyén nhan cia nhiing han ché trong
quan tri dong tién ciia cac DN.

1.3.2. Phwong phap nghién curu dinh luwong

Dé thyuc hién duge cac nhiém vu nghién ctru da néu, NCS st dung hai m6 hinh
dinh luong. Thir nhat, NCS str dung mé hinh IPA dé danh gia mtc 46 quan trong va
mirc d6 thuc thién cta timg yéu t6 ndi dung thuc hién trong quan tri dong tién cua
cac DN. Thit hai, NCS str dung mé hinh hdi quy dit liéu bang dé xac dinh cac yéu t6
anh huong dén két qua quan tri dong tién ciia DN.

* Mo hinh IPA:

Trén co so dit lidu so cap thu thap tir phiéu diéu tra khao sat, NCS st dung
md hinh IPA dé phan tich thyc trang quan tri dong tién tai cac DN Dét may thudc

Vinatex.
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Noi dung khdo sat tap trung danh gid muc do quan trong va muc do thyuc hién céac
n6i dung lién quan dén quan tri dong tién ctia DN, dugc thiét ké dudi dang bang hoi gdm
3 phan: Lap ké hoach dong tién; Theo doi dong tién; Kiém tra, danh gia dong tién. Tong
cong 35 ndi dung khao sat trong timg 35 yéu td trong mé hinh nghién ctru.

Vé6i 35 yéu td, ty 18 quan sat/ bién do luong tdi thiéu 1a 5:1, sb quan sat toi
thiéu 14 35 x 5 = 175 quan sat. Mau nghién ctru duoc lya chon 1a 190 ngudi, day 1a
cac can bo tham gia tac nghiép trong quan tri dong tién va cac nha quan tri cap cao
tai 32 DN Dét may thudc Vinatex. Sau khi thu phiéu vé, NCS tién hanh loc phiéu
tra 101 va sang loc dir liéu c6 thé sur dung dugc. NCS thu vé 177 phiéu hop ¢, trong
d6 146 phiéu cua dap vién tham gia danh gia quan tri dong tién tai cac DN quy mo
16n va 31 phiéu ctia d4p vién tham gia danh gi quan tri dong tién tai cac DN nhé va
vua.

NCS sir dung md hinh IPA (Martilla va James, 1977) dé danh gia thyc trang quan
tri dong tién tai cac DN Dét may thudc Vinatex. Két qua khao sat thuc tién do luong
muc d6 quan trong cua cac hoat dong, chi rd nhirng diém manh va diém yéu trong cong
tac quan tri dong tién ma cac DN dang thyc hién. Két qua tu sy phan tich mac do quan
trong va muc do st dung dugc thé hién qua d thi tan xa (scatter plot) bang sy hd
trg ctia phan mém SPSS phién ban 20.

Mo hinh IPA duoc thiét ké dua trén hai khia canh can do luong 1a: Mirc do
quan trong cua thudc tinh va mic do thuc hién cia thudc tinh. bPé do luong murc do
quan trong va muc do thyc hi¢n cua tirng néi dung, NCS su dung thang do Likert 5
diém, cu thé nhu sau:

Mirc d§ quan trong dugc dénh gia theo thang diém: 1: Hoan toan khong quan
trong, 2: Khong quan trong, 3: Trung binh; 4: Quan trong; 5: Hoan toan quan trong.

Muc d¢ thuc hién dugc danh gia theo thang diém: 1: Rat kém; 2: Kém; 3:
Trung binh; 4: Kha tét; 5: Rat tdt.

Khoang cach = (Gia tri 16n nhat — Gia tri nho nhat)/5 = (5-1)/5=0,8

Nhu vay, gia trj trung binh cta cac bién do luong dugc phan thanh 5 khoang véi
y nghia nhu sau:

Muc d§ quan trong: Tu 1,0 dén 1,80: Hoan toan khong quan trong; Tu 1,81
dén 2,60: Khong quan trong; Tir 2,61 dén 3,40: Binh thuong; Tur 3,41 dén 4,20:
Quan trong; Tur 4,20 dén 5,0: Hoan toan quan trong.
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Mirc do thyc hién: Tir 1,0 d&én 1,80: R4t kém; Tir 1,81 dén 2,60: Kém; Tir 2,61
dén 3,40: binh thuong; Tir 3,41 dén 4,20: Trung binh; Tir 4,20 dén 5,0: Rét tot.

NCS sir dung phan mém SPSS dé tong hop cac dir liéu tir phiéu khao sat thu
dugc, ma hod tén bién cho thong nhat theo ky hiéu trinh bay mé hinh. Sau d6, NCS
tién hanh chay mo hinh IPA trén ph?m mém SPSS, ra két qua dd thi tan xa I-P véi

két cau nhu sau:

en
=
g.
g CHIEN LUGC C CHIEN LUQC K
&
o8 ~§ Tap trung cai thién, phat trién Ti€p tuc duy tri
§' (Concentrate) (Keep up good work)
5
=
=5
(*g.
o & ) )
s o CHIEN LUQC L CHIEN LUQC P
> &
= . . . 3
% Chu y thap, han ché phat trién Giam dau tu
(%D (Low priority) (Possible overkill)
Rat kém Mirc d$ thwe hién Rat tot

Hinh 1.1: Db thi tin xa theo mé hinh IPA
Nguon: Martilla va James 1977

Trén co s¢ tinh todn mic d¢ quan trong va mirc d¢ thuc hién trung binh cua
cac nodi dung trong quan tri dong tién, goi mé mot sé chién lugc cho cac nha
quan tri:

Khi mtrc d§ quan trong cao nhung muc do thyc hién rat kém, cac nha quan tri
phai c¢6 chién lugc tap trung cai thién, phat trién hoat dong nay (Chién lugc C).

Khi mic d quan trong cao va muc do thyc hién rt tbt, cac nha quan tri nén

ap dung chién lugc tiép tuc duy tri hanh dong (Chién lugc K).
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Khi mtrc d§ quan trong th?ip va mirc d6 thuc hién rat kém, cic nha quan tri c6
thé theo dudi chién lugc han ché phat trién, khong can thiét tap trung ngudn luc vao
hoat dong (Chién lugc L)

Khi mic d¢ quan trong th?ip nhung muc d thuc hi¢n rat tot, cic nha quan tri
c6 thé theo dudi chién lugc giam su dau tu (Chién luoc P).

Pay 14 can cir thyc tién quan trong dé NCS dé xuit cac giai phap hoan thién cong
tac quan tri dong tién phii hop voi bdi canh ciia DN.

* M6 hinh héi quy div liéu bang:

Tir cac dit lidu thir cap thu thap dugc trong cac bao cdo tai chinh d kiém toan cta
32 DN Dét may thudc Vinatex, thoi gian thu thap s6 liéu 14 6 nam tir nam 2015 dén
2020, tao dir liéu bang. NCS str dung md hinh hdi quy dit liéu bang dé phan tich cac yéu
t6 anh huong dén quan tri dong tién cia DN.

Xay dung mé hinh va gid thuyét nghién ciru

Khong thé quan tri hay cai tién quy trinh néu khong do luong duoc két qua
(William Hewlett; T6 Lan Phuong, 2020). C6 nhiéu tiéu chi khac nhau dé do ludng,
danh gia cong tac quan tri dong tién ctia DN, nhu dua vao chu ky luan chuyén tién,
dong tién tu do, hodc dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh. Pién hinh nghién
ctru trude day thuong dya vao chi tiéu chu ky luan chuyén tién dé dai dién cho quan
tri dong tién. Ngoai ra, mot xu hudng nghién ciru dya vao dong tién thuan tir hoat
dong kinh doanh dé dai dién cho quan tri dong tién bai mot s6 1i do sau day:

Thir nhat, cac DN mudn quan trj dong tién hiéu qua thi phai hiéu dong tién cia
DN dang chiu tic dong nhu thé nao (Njoroge va cong su, 2016). Dé duy tri sy kiém
soat ddi voi dong tién cia DN, DN phai nhan thirc day du vé cic yéu t6 bén trong
va bén ngoai va xem xét su tac dong d6 dién ra nhu thé nao.

Thir hai, dudi goc do quan tri dong tién, thong tin vé dong tién thuan tir hoat
dong kinh doanh rat hitu ich cho cong tac quan trj dong tién. Theo 1ap ludn cua
Allayannis va Weston (2003), Memon va cdng su (2018), viéc st dung dir li¢u trén
bao cao dong tién t6t hon sir dung dir liéu trén bao cdo két qua hoat dong kinh
doanh va cac khoan muc trén bang can ddi ké toan. Ngoai ra, né tinh toan dé dang,
c6 thé xac minh va mang tinh khach quan, vi vy, dua vao chi tiéu dong tién hoat

dong giup nha quan tri cai thién viéc giam sat tai chinh DN (Anthony H. Catanach,
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Jr, 2000). Theo quan diém cta Frank (2009), dé xem xét mirc do thuc hién cac
nghia vu tai chinh tir cac ngudn von san co, mot thude do tét vé ngudn von kha
dung 14 dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh (OCF).

Thur ba, dudi goc d0 quan tri doanh nghi€p, dong tién hoat dong co thé st
dung dé phan tich va du bdo hi¢u qua hoat dong cua DN. Céc nha phan tich, nha
dau tu, cha no, nguoi quan 1y va nhitng nguoi sir dung thong tin tai chinh khac cia
cong ty cht ¥ nhiéu hon dén viéc sir dung thu nhap va dong tién hoat dong dé phan
tich va dy bao hiéu qua hoat dong cua cong ty (Bahman Banimahd (2013). Theo két
qua nghién cuu cua Lee (2012), OCF duogc coi la chi ti€u quan trong xac dinh su
thanh cong lau dai cia DN nhd duy tri va phét trién hoat dong kinh doanh cét 13i.
Ngoai ra, dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh duoc danh gia 1a hitu ich trong
viéc canh bo vé rui ro hoat dong va that bai ctia DN (Anthony H. Catanach, Jr,
2000; Kothari va cong su, 2005).

Bén canh d0, tong hop tir két qua phong van chuyén gia, hau hét cac chuyén
gia quan tdm dén luu chuyén tién thuan tir hoat dong kinh doanh boi chi tiéu nay thé
hién chinh xac gia tri duoc tao ra tir cac hoat dong kinh doanh cdt 16i caa DN.
Ngoai ra, cic nha quan tri luén tim cach cai thién hoat dong san xuét kinh doanh,
nang cao kha ning sinh loi va dong tién thu vao cho DN. Do d¢, viéc lua chon chi
tiéu ndy hoan toan phu hop v4i mau nghién ctru.

Duya trén muc tiéu nhan dién cic yéu t6 tac dong dén quan tri dong tién cia
DN nham kiém soat hoat dong ciia DN ciing nhu t6i wu hoa cac quyét dinh tai
chinh, NCS lua chon chi tiéu OCF la bién phu phudc. Vi¢e lya chon chi tiéu OCF la
bién dai dién cho quan trj dong tién mang tinh ké thira két qua nghién ctru cia
Aymen Telmoudi (2010), Foroghi va Hamidian (2011), Lee (2011), Amalendu
(2012), Cheme Muriki Verinicah (2015), Nguyén Thing va cong su (2017), Claudia
Diana Sabau-Popa va cong su (2021), T6 Lan Phuong (2021).

* Gia thuyét nghién ciru: C6 nhiéu yéu t6 anh hudng dén quan tri dong tién
ctia DN, tuy nhién khong phai yéu t6 nao ciing do ludng, lugng hoa duoc. Dua theo
cach tiép can cua cac nghién ctu trudc day, sau khi diéu chinh cho phu hop véi
pham vi, doi tugng nghién ctu, tac gia lya chon céac yéu td c6 thé do luong duogc, tr

do de xuat cac gia thuyét cho mo hinh nghién ctru nhu sau:
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1. Quy mo6 cua doanh nghiép (SIZE)

Vi céc gié tri cua tai san rat da dang va nham giam thiéu phuong sai thay doi,
bién SIZE dugc do luong bang logarit ty nhién cua tong tai san (Frank & Goyal,
2009; Burca va Batrinca, 2014). Nghién ctru cia Nguyén Thing va cong su (2017)
cho rang quy mo DN c¢6 tac dong thuan chidu véi dong tién hoat dong ctia DN.

Dua vao két qua thuc nghiém trén, NCS dé xuét gia thuyét H1: Quy mé ciia
DN c06 tdac dong thudn chiéu dén dong tien thuan tir hoat dong kinh doanh cua DN.

2. Mirc 46 nam giit tién va tuong duong tién (CASH)

Mot sb nghién ciru cho thdy mbi quan hé tiéu cuc giira luong tién DN nam giir
voi dong tién hoat dong kinh doanh. (Nguyén Thfmg va cong su, 2017, Duchin,
2010). Theo d6, khi DN nam gii¥ it tién thi diéu phéi dong tién tot hon, s& ¢6 co hoi
chi tién nhiéu hon cho hoat dong KD, tir d6 ting kha ning tao thém dong tién tir
nguén luc ndi bo.

Dua vao céac két qua thuc nghi¢m trén, NCS dé xuét gia thuyét H2: Murc do
ndm giir tién va twong dwong tién cé tac ddng ngwoc chiéu dén dong tién thudn tie
hoat dong kinh doanh cua DN.

3. Hé s6 ng (LEV)

Nghién ciru tiép can theo cach hiéu ctia Welch (2011) vé do ludng no cudi
cung, ng bao gém toan b nghia vu phai trd cua DN. Nhu vay, hé s6 ng duogc xac
dinh bang ty 1¢ giita tong no phai tra so véi tong tai san.

Nghién ctru cua Nguyén Thang va cong su (2017) cho thdy c6 mdi quan hé
nguoc chiéu gitra hé 6 no va dong tién hoat dong cua DN.

Dua vao cac két qua thyc nghiém trén, NCS dé xuit gia thuyét H3: Hé s6 no
c6 tac dong ngueoe chiéu dén dong tién thudn tir hoat déng kinh doanh ciia DN

4. Vén luu dong rong (NWC)

Theo Fazzari va Petersen (1993), Hill va cong su (2010), cac cong ty c6 dong
tién tir hoat dong kinh doanh cao co thé theo dudi chinh sach dau tu vén luu dong
linh hoat vi ho ¢6 nhiéu nguén luc hon dé tai trg cho viée dau tu von luu dong déng
thoi ho ¢6 thé st dung nguén luc ndi bd véi chi phi th?ip hon so voi st dung nguén

tai tro tir bén ngoai. Két qua nghién ciru cia Cheme Muriki (2015), Nguyén Thing
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(2017), Muhamad Safiq (2020) chi ra rang vén luu dong c6 mdi quan hé thuan
chiéu v6i dong tién hoat dong kinh doanh ctia DN.

Dua vao cac két qua thuc nghiém trén, NCS dé xuat gia thuyét H4: Von luu
déng rong cé tdc dong thudn chiéu dén dong tién thuan tir hoat déng kinh doanh
ctia DN.

5. Ky tra tién (DPO)

Céac DN biét cach tri hodn thoi gian thanh toan cho nha cung cip s& gop phan
gia ting dong tién thuan (Tran Thi Minh Nguyét va Pam thanh T, 2019). Nghién
ctru cia Cheme Muriki (2015), Aymen Telmoudi (2010), Muhamad Safiq (2020),
Claudia Diana Sabau-Popa va cdng su (2021) cho th?iy mbi quan h¢ thuan chiéu
gita ky tra tién va dong tién hoat dong ciia DN,

Dua vao cac két qua thuc nghiém trén, NCS d& xuat gia thuyét H5: Ky trd tién
co tac dong thudn chiéu dén dong tien thuan tir hoat dong kinh doanh cua DN.

6. Ky thu tién (DSO)

Ky thu tién binh quan cho biét khoang thoi gian trung binh tir khi DN bén chiu
cho dén khi thu hdi dugc tién ban hang hoa, dich vu. Wort va Zumwalt (1985) nhan
thdy rang cac chuong trinh khuyén khich thanh toan, trong 6 DN chip nhan doanh
thu it hon dé tiép can tién mat sém hon, cai thién xac suat thanh toan va giam rui ro
trong cong ty. Cac DN nén day nhanh thu hoi khoan phai thu dé gia tang dong tién
thuan. (Tran Thi Minh Nguyét va Pam Thanh T, 2019). Hau hét cac nghién ciru
déu cho thay mbi quan hé ngugc chiéu giita thoi gian thu hoi tién va dong tién thuin
tor hoat dong kinh doanh cia DN (Cheme Muriki, 2015; Aymen Telmoudi, 2010;
Muhamad Safiq, 2020, Claudia Diana Sabau-Popa va cdng su (2021)).

Dua vao cac két qua thuc nghiém trén, NCS dé xuét gia thuyét H6: Ky thu tién
c6 tac dong ngueoe chiéu véi dong tién thudn tiv hoat déng kinh doanh ciia DN.

7. Ky luan chuyén hang ton kho (DIO)

Ky luan chuyén hang ton kho cho biét kha ning quay vong cta hang t6n kho.
Aymen Telmoudi (2010) cho ring thay d6i lugng hang t6n kho d& dang dé thu hdi
tién tao thudn loi luu chuyén tién té. Cac nghién ciru tip trung phan tich méi quan
hé gita hang ton kho v&i dong tién hoat dong ctia DN déu cho riang ky ludn chuyén
hang ton kho c6 mdi quan hé nguoc chidu véi dong tién hoat dong (Muhamad

Safiq, 2020, Claudia Diana Sabau-Popa va cong su (2021). Nhu vay, cac cong ty co
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thoi gian luan chuyén hang ton kho cang ngan thi gi tri luu chuyén tién thuan cang
cao trong diéu kién cac yéu t6 khac khong doi. (Tran Thi Minh Nguyét va Pam
Thanh Tu (2019)

Dua vao cac két qua thyc nghiém trén, NCS dé xuat gia thuyét H7: Ky ludn
chuyén hang ton kho c6 tic déng ngwoc chiéu dén dong tién thudn tir hoat dong
kinh doanh cua DN.

8. Ty suat sinh loi (ROA)

Kha ning sinh loi cia DN dugc xac dinh bang nhiéu cach khac nhau nhu
ROA, ROE, ROI, ROC, Tobin’s Q,.... Trong d6, ROA 1a chi ti€u dugc st dung
phé bién nhét dé phan anh kha nang sinh lgi. Vi vdy, trong luan an nay, NCS lya
chon ROA 1a thudce do kha nang sinh lgi cia DN, dugc x4c dinh nhu sau:

Két qua nghién ciru cia Aymen Telmoudi (2010), Nguyén Thang va cong sy
(2017) chi ra rang ton tai mbi quan hé thuan chiéu cé y nghia thong ké gitra ty suat
sinh loi tir tai san (ROA) v&i dong tién hoat dong kinh doanh ctia doanh nghiép. Tuy
nhién, Ali va cong su (2013), Chikashi (2013) di cong b rang dong tién va hiéu
qua hoat dong c6 mdi quan hé nguoc chiéu dang ké. Nhu vay, chua co két luan nhat
quan vé sy tac dong cuia ROA véi dong tién hoat dong ciia DN.

Dua vao cac két qua thuc nghiém trén, NCS dit ra gia thuyét HS: Ty sudt sinh lpi
c6 tac dong dén dong tién thuan tir hoat déng kinh doanh ciia DN.

9. Muc d6 da dang hoat dong (DVS)

Trong mo hinh nghién ctu, NCS lya chon bién gia 1a mac do da dang hoat
dong (DVS) nhim xem xét viéc DN md rong linh vic hoat dong co tac dong dén
dong tién hoat dong cia DN hay khong. Bién DVS 1a bién nhi phan nhan gia trj 1
ddi voi DN da dang hoat dong va nhan gia tri 0 ddi vi DN chuyén doanh.

Mot s6 nghién ctru cho th?iy su khéc biét hoat dong gitra cac DN la mdt yéu td
anh hudng ti dong tién ctia DN, quyét dinh sé du tién mit tai DN. Cac DN da dang
hoat dong trong nhiéu linh vyc thuong nam giit tién it hon so véi cc cong ty tap
trung vao mot linh vuc hoat dong dé diéu tiét cac dong tién va nam bat co hoi dau tu.
(Duchin, 2010; Subramaniam va cong sy, 2011). Déng quan diém trén, Nguyén
Théng va cong su (2017) chi ra r?mg cac DN da dang hoat dong tich liy tién mat voi

téc d6 cham hon so véi DN hoat dong chuyén doanh, ngoai ra xét gia tri trung binh
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dong tién thuan hang nim & cac cong ty da dang hoat dong ciing bang mot nira so véi
dong tién & cac cong ty chuyén doanh.

Dua vao cac két qua thuc nghiém trén, NCS dit ra gia thuyét H9: Mirc dé da
dang hoat dong co tac dong thudn chiéu dén dong tien thuan tir hoat dong kinh
doanh cua DN.

10. Téc d6 tang trudng kinh té (GDP)

Trong cac chi tiéu thé hién tinh hinh ting truong, phét trién cua nén kinh té,
GDP 12 chi tiéu phd bién nhat (Jackson, 2010). Trong luan 4n nay, NCS sir dung dix
liu GDP cac nim 2015 dén 2020 ctia Viét Nam dugc cong bd trong nién gidm
thong ké. Nghién ciru cia Escobar A. va cong su (2018) chi ra ring ¢6 moi quan hé
thuan chiéu giira ting truéng kinh té v&i dong tién hoat dong ciia cac DN trong linh
vuc cong nghiép.

Duya vao cac két qua thuc nghiém trén, NCS dit ra gia thuyét H10: Téc do
ting truéng kinh té cé tac dong thudn chiéu dén dong tién thuan tir hoat déng kinh
doanh cua DN.

11. Lam phat

Lam phat biéu hién qua su thay ddi cia murc gia chung cta hang hoa, dich vu
trong mot khoan thoi gian xac dinh. Lam phat téng thé thuong dugc cac nha nghién
ctru sir dung 1a chi s6 gia tiéu dung (CPI). Trong luan an nay, NCS st dung dit liéu
CPI cac nam 2015 dén 2020 caa Viét Nam dugc cong bd trong nién giam thong ké.
Theo 1ap ludn cia Muhamad Safiq va cong su (2020), két qua nghién ctu cia Lé
Thi Ta Oanh va cong su (2020), lam phat c6 anh hudng nguoc chiéu dén dong tién
thuan hoat dong kinh doanh cta DN.

Dua vao cac két qua thyc nghiém trén, NCS dit ra gia thuyét HII: Ty l¢ lam
phat ¢é tac ddng thudn chiéu dén dong tién thuan tir hoat déng kinh doanh ciia DN.

* M0 hinh nghién ciru

Duya trén cac nghién ciru di cong bd, sau khi diéu chinh cho phu hop véi pham
vi va ddi twong nghién ctru ciia dé tai, mé hinh nghién ctru duoc xay dung nhu sau:
OCF; = ay + aSIZE;; + a,CASH; + azLEV + a, NWC; + asDPO; + agDS0O; +
a,DI0; + agROA;;+ agDVS + a,GDP & + a,,CPI+ &i

Trong d6: OCF: Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh; SIZE: Quy mo6 ctia DN;
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CASH: mirc d0 nim gitr tién va tuong duong tién cua DN; LEV: Hé s6 ng; NWC:
Vén luu dong; DPO: Ky tra tién; DPS: Ky thu tién; DIO: Ky luan chuyén hang ton
kho; ROA: Ty suét sinh loi cta tai san; DVS: Muc d6 da dang hoat dong ctua DN;

GDP: toc d9 tang truong kinh té; CPI: ty 1¢ lam phat.

Céc bién trong md hinh duoc giai thich trong bang sau:

Bang 1.1: Thong ké cic bién trong mé hinh nghién ctru

Hudng
STT Tén bién Cach xac dinh tAaC Nghién ciru tién nghiém
(ky hiéu) dong
du kién
Bién phu thugc
1 Dong tién | Dong tién thuan tir Aymen Telmoudi (2010), Foroghi
thudn tir hoat | hoat dong KD/ va Hamidian (2011), Lee (2011),
dong KD | Tong tai san Amalendu (2012), Cheme Muriki
(OCF) Verinicah (2015), Nguyén Théing
va cong su (2017), Claudia Diana
Sabau-Popa va cong su (2021),
T6 Lan Phuong (2021)
Bién déc lip
2 Quy mo | Logarit ty nhién | Thudn | Nguyén Thang va cong su (2017)
(SIZE) clia tong tai san chiéu
3 Mtc d6 nam |Tién va tuwong | Nguoc | Nguyén Thing va cong su, 2017,
gilr tién | duong tién/ Tong | chiéu | Duchin, 2010)
(CASH) tai san
4 Hé s& no|Tong no/ Tong tai | Nguoc | Nguyén Thing va cong sy (2017)
(LEV) san chiéu
5 Vén lwu dong | (Tai san ngan han - | Thudn Cheme Muriki (2015),Nguyén
(NWC) No ngin han)/ | chiéu Thang (2017), Muhamad Safiq
Téng tai san (2020)
6 Ky tra tién | 365/ (Gia von hang | Thuan | Tran Thi Minh Nguyét va Pam
(DPO) ban/ Khoan phai tra | chiéu thanh Tu, 2019), Cheme Muriki

binh quan)

(2015), Aymen Telmoudi (2010),
Muhamad Safiq (2020), Claudia
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Diana Sabau-Popa va cong su
(2021)

7 Ky thu tién|365/ (Doanh thu |Nguoc |Cheme Muriki, 2015; Aymen

(DSO) ban hang va cung | chiéu Telmoudi, 2010; Muhamad Safiq,
cép dich vu/ Khoan 2020, Claudia Diana Sabau-Popa
phai thu binh quén) va cong su (2021)

8 Ky luan | 365/ (Gia vén hang | Nguoc | Tran Thi Minh Nguyét va Pam
chuyén HTK |ban/ Gia tri HTK | chiéu Thanh T& (2019), Muhamad
(DIO) binh quan) Safiq, 2020, Claudia Diana

Sabau-Popa va cong su (2021)

9 Ty suat sinh|(Loi nhuin sau | Thuin (+) Aymen Telmoudi (2010),

loi (ROA) thué/ Tong tai san) | chiéw/ | Nguyén Thing va cong su (2017).
x 100 Ngugoc |(-) Ali va cong su (2013),
chiéu Chikashi (2013)

10 |Mitc &6 da|Bién nhan gia tri 1| Thuan | Nguyén Thing va cong su (2017)
dang hoat | d6i v&i DN da dang chiéu
dong (DVS) hoat dong va nhan

gia tri 0 d6i voi DN
chuyén doanh

11 | Téc do tang Thuan | Escobar A. va cong su (2018)
truong kinh té chiéu
(GDP)

12 | Lam phat Ngugc | Muhamad Safiq va cong su
(CPI) chiéu (2020), Lé Thi Tu Oanh va cong

su (2020)

Phuong phép phan tich hdi quy 14 céng cu chinh dé udc lugng mé hinh.

Dit liéu dugc nhap, sang loc va xtr 1y thong qua Gmg dung phan mém Statal5.

Vi 32 cac DN D¢t may thudc Vinatex trong mot khoang thoi gian nghién cou 6
nam (tir 2015 dén 2020), tao 1ap dit liéu bang véi 192 quan sat.

Pé lam sach dit liéu trong nghién ctu, tic gia di dung thudt todn
Winsorization trén Stata dé loai bo cac gia tri outliers, tranh hién tugng céc gia tri

ngoai lai ton tai c6 thé 1am két qua nghién ctru bi sai I¢ch. Theo dd, cac quan sat cod
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gia trj bé hon 5% percentile s& duoc thay thé bang gia tri 5% percentile, con cic
quan sat co gia tri 16n hon 95% percentile s& duoc thay thé bang gia trj tai 95%
percentile.

NCS kiém tra tinh ding cua dit liéu bang, vi néu chudi dir liéu khong dimg co
thé dan dén hoi quy gia va nhimg két luan khong chinh xac khi 4p dung phuong
phap udc luong binh phuong nho nhat.

NCS lya chon phuong phap udc lugng phu hop voi dir liéu bang trong mo
hinh tinh nhu: phuong phap wéc lugng binh phwong nhé nhat (Ordinary least
squares — OLS), phuong phap uéc lugng theo md hinh tac dong cb dinh (Fixed
Effect Model -FEM), phuwong phap wdc lwong theo mo hinh tic dong ngiu nhién
(Random Effect Model -REM). Ngoai ra, luan 4n st dung phuong phap hdi quy
phan vi nham danh gia toan dién mdi quan hé giita cac bién trong mo hinh. NCS lya
chon ngii phan vi, cu thé 1a phan vi 10, 25, 50, 75, 90.

Trong luédn an, cac kiém dinh s& duoc thuc hién dé lya chon ra udc lugng phu
hop v6i mau nghién ctru nhu kiém dinh Fisher, kiém dinh Breusch-Pagan, kiém
dinh Hausman... Ngoai ra, dé phat hién va xir 1y cac khuyét tit ciia mé hinh, cac
kiém dinh s& duoc thuc hién dé phat hién ra cac hién tuong da cong tuyén, tu tuong
quan, phuong sai sai so thay doi va ndi sinh. Khi phat hién cac khuyét tat cia mo

hinh, tac gia s& sir dung mot s6 k¥ thuat dé xir 1y cac khuyét tat nay.

KET LUAN CHUONG 1
Trong chuong 1, luan 4n trinh by ndi dung co ban 1a tong quan cic cong trinh
nghién ctru va phuong phap nghién ctru. Tac gia da tong quan cac cong trinh nghién
ctru ¢6 lién quan dén dé tai nghién ctru theo cac nhom van dé. Trén co so do, luan
an da chi ra nhig vin dé dat ra can tiép tuc nghién ctru va khoang tréng nghién
ctru cua luan an, day 1 co s dé tac gia xac dinh hudng nghién ciru phu hop va dat
ra cac cAu hoi nghién ciru lién quan dén dé tai. Pong thoi, NCS ciing dd mo ta 1d

cac phuong phap nghién ctru dinh tinh va dinh lugng duoc sir dung trong luén an.



30

CHUONG 2. COSO LY LUAN VA THUC TIEN VE QUAN TRI DONG TIEN
CUA DOANH NGHIEP

2.1. Khai quat vé dong tién ciia doanh nghiép

2.1.1. Khdi ni¢m va dic diém dong tién ciia doanh nghiép

2.1.1.1. Khdi niém dong tién cia doanh nghiép

C6 nhiéu quan diém khac nhau vé dong tién, trong do, chia thanh hai nhom
quan diém chinh nhu sau:

M5t s6 nha khoa hoc cho réng, dong tién 12 mot chi s6 vé sd tién ma mot cong
ty thuc sy nhan dugc hodc dugc thanh toan cho mot khoang thoi gian xac dinh.
Dong tién 1a nhitng con s6 khach quan va c6 thuc, phan anh hoat dong cua DN
(Etemadi va Rariverdi, 2006)... Cung quan diém nay, theo Albrecht (2003), Pham
Quang Trung, (2012), Wingerard va cong su (2013), dong tién 13 s tién ma DN c6
thé thu duoc tir khach hang va ngudi mic ng va sb tién ma DN c6 thé chi tiéu trong
mot khoang thoi gian. Blank (2012) dinh nghia dong tién ctia mét to chic 14 tap hop
céc khoan thu va chi tién mat duoc phan b6 theo thoi gian do cac hoat dong kinh té
cta to chirc do tao ra.

Quan diém thir hai vé dong tién dua vao qua trinh hoat dong ciia DN dién ra
thudng xuyén gan sy van dong cua dong tién vao va dong tién ra phat sinh lién tyc.
Vi quan diém nay, Cooke. B. va Jepsen (1986) da dinh nghia “dong tién 1 chuyén
dong cua tién chay vao va ra khoi kinh doanh, trong d6 dong tién mit duong 1a
dong tién chay vao trong kinh doanh con dong tién chay ra khéi kinh doanh 1a dong
tién am. Chénh léch giita dong tién duong va 4m duogc goi 1 dong tién rong.”

Pong quan diém trén, Coyle, B. (2000) cho rang dong tién gin voi qua
trinh nhan tién va chi tiéu tién cia té chirc. Dong tién cia DN phan anh cac noi
dung va khdi lugng hoat dong cua doanh nghiép trén thi truong hang hoa va tai
chinh. Do vay, su hinh thanh cta cic dong tién lién quan truc tiép dén hoat dong
cua doanh nghiép.

Nhu vy, tir cac quan diém, dinh nghia khac nhau vé dong tién, quan diém cta
NCS vé dong tién ctia doanh nghiép nhu sau: Dong tién ciia doanh nghiép la dong

ludn chuyén gid tri cua nhiing tai san co gid tri quy doi, thanh khoan vao va ra khoi
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mét doanh nghiép theo thoi gian, phan dnh s van déng cua tién di vao va di ra,
phat sinh trong mét thoi ky nhdt dinh.

2.1.1.2. Bdc diém dong tién ciia doanh nghiép

bé quan tri dong tién hiéu qua can xac dinh cac dic diém co ban cua dong tién
nhu sau:

Thi nhdt, dong tién phat sinh gdn lién véi cdc giai doan hoat dong ciia DN.

Vi quan diém mdi DN 1a mot thuc thé phat trién, DN thuong trai 4 giai doan
phat trién d6 1a: thanh lap, ting truong, bdo hoa va suy thoai (Alzoubi, 2019).
MJi giai doan phat trién ciia DN ¢6 muc tiéu va dic diém hoat dong khac nhau, vi
vdy dong tién thudn trong ting giai doan khong gidng nhau, thé hién & su khac
biét vé dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh, tir hoat dong dau tu va tir hoat
dong tai chinh.

Bang 2.1: Tong hop dong tién trong cac giai doan vong doi ciia DN

Dong tién A < , - .
N Thanh lap Tang truong Bao hoa Suy thoai
thuan

Tu hoat dong
kinh doanh

Tu hoat dong

dau tu

Tu hoat dong

tai chinh

+ + - +/-

(Nguon: Tong hop tir Dickinson, 2011; Alzoubi, 2019)

Giai doan DN méi thanh 1ap, dong tién thuan tir hoat dong tai chinh 1a dong

tién dwong vi DN day manh huy dong vén thong qua phat hanh c6 phiéu, trai

phiéu, vay ngan hang,... Dong tién thuan tir hoat dong dau tw 4m dé chi dau tu vao

co sO ha téng, mua may moc, nguyén vat liéu phuc vu hoat dong san xuét, kinh

doanh. Cac san pham ctia DN tham nhap thi trudng nén chua c6 nhiéu doanh thu tir
hoat dong kinh doanh, do d6 dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh s& 4m.

Budc sang giai doan ting truong, DN chiém dugc thi phan nén mo rong san

xuét, co hoi dau tu 1a rat nhiéu vi vay cac DN sé tan dung cac nguén luc hién co

dé tiép tuc dau tu cho céc tai san, dong tién tir hoat dong dau tu van tiép tuc am.
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Bén canh d6, DN tiang cuong tiép can ngudn von vay ngan hang sau d6 1a nguon
von chu sé hitu (Myers, 1984) hodac tan dung ngo ngén han (Barclay va Smith,
1995) do d6 dong tién thuan tir hoat dong tai chinh 1a duong. Nho d6, dong tién
vao tur hoat dong kinh doanh duogc tao ra nhiéu hon.

Giai doan bao hoa la giai doan chin mudi, mirc san xuit va tiéu thu chirng
lai. Dong tién tao ra tir hoat dong kinh doanh du dé dap tmg nhu ciu tai chinh cta
DN, tao ra dong tién duong. Mic du DN c¢6 thé tiép can thi trudng von voi chi phi
phu hop trong giai doan nay, nhung véi dong tién duong tir hoat dong kinh doanh
va nhu ciu dau tu giam, nén DN khong c6 nhu cau sir dung nhiéu ngudn tai chinh
bén ngoai. DN bét dau tap trung tra ng vay, chi tra c6 tic (Barclay va Smith,
1995; Alzoubi, 2019).

Trong giai doan suy thoai, do mic ciu d6i v6i san pham cua DN suy giam
manh, DN thuc hién cit gidm muc do san xuét, dan dén dong tién thuan tir hoat
dong kinh doanh giam dan. DN thanh 1y tai san khong con phu hop véi hoat dong
san xuat kinh doanh nén dong tién tir hoat dong dau tu dwong. Dong tién tir hoat
dong tai chinh cling c6 thé 4m, do DN tiép tuc mua lai c6 phiéu, chi thanh toan
trai phiéu d4o han, tra ng voén vay. Hodac DN huy dong von dé ddi méi hoat dong
san xuat kinh doanh, hinh thanh mét chu ky mdi nén dong tién thuan tir hoat dong
tai chinh duong.

Nhu vay, c6 thé thdy rang xu hudng dong tién van dong khac nhau theo ting
giai doan hoat dong cia DN. Nguoc lai, & mdi giai doan, DN thuc hién nhimng hoat
dong khac nhau budc phai diéu chinh dong tién cho phu hop, dam bao tinh hiéu qua
va han ché rui ro trong kinh doanh.

Thir hai, thuong xuyén xdy ra sw mdt can doi giita cdc dong tién vdo va dong tién
ra vé mdt thoi gian.

Viéc theo ddi dong tién ctia DN khong chi quan tim dén s6 lugng tién ma con
quan tdm dén thoi gian phat sinh cta cac dong tién (Blank, 2003) boi dong tién bién
dong khong chic chan theo thoi gian. Xét trong dai han, dong tién cua DN ¢ xu
hudéng giam gid tri do chiu tdc dong cua thoi gian, lam phat va rti ro. Do do, DN
ludn cb ging day manh toc 46 dong tién vao va tri hodn dong tién ra. Ngoai ra, khi

DN thyc hién cac du an dau tu, can quan tdm dén gia tri theo thoi gian cua tién dé
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ra quyét dinh tai chinh ding dan. Tuy nhién, khi phan tich dong tién trong ngan han,
tap trung vao muc tiéu dam bao tinh thanh khoan cho DN, nha quén tri ¢6 thé bo
qua gia tri theo thoi gian cia tién. Thay vao d6, nha quan tri chi trong vao thoi
diém phat sinh dong tién vao va dong tién ra, tao su nhip nhang, an khép giira cac
dong tién, tranh tinh trang du thira hodc thiéu hut tién.

Thir ba, sw vin ddng ciia dong tién chi phoi khd ndng thanh todn va anh
hwong toi an toan tai chinh cua DN.

Dong tién do DN tao ra khong chi phai dam bao viéc nhan va chi kip thoi cac
quy ma con phai dam bao duy tri kha ning thanh toan 6n dinh cho DN. Tinh thanh
khoan cta cac dong tién 1a mot nhan t6 khach quan quyét dinh viéc hinh thanh va
duy tri mac dy triv tién mat can thiét cia DN (Mills va Yamamura, 1998.) Véi su
van dong khong chic chin cua dong tién, khi dong tién bién dong manh lam DN
thiéu tién, c6 thé dan dén khé dam bao kha nang tra ng cho chu ng, tir d6 tang
nguy co pha san.

Viéc phén tich dic diém ciia dong tién trong DN cho thdy mutic d6 da dang cia
dong tién va viéc xac dinh ban chét kinh té cta dong tién. Theo d6, dong tién cua
DN 12 téng hop cac khoan thu va chi duoc tao ra tir cac hoat dong kinh té trong mot
khoang thoi gian xac dinh, su chuyén dong ctia dong tién ¢ lién quan truc tiép dén
giai doan hoat dong ctia DN, thoi gian phat sinh dong tién va tinh thanh khoan.

2.1.2. Phan loai dong tién ciia doanh nghi¢p

Tuy thudc vao muc dich str dung thong tin ma dong tién co thé duoc chia theo
cac ti€u chi khac nhau:

* Can cir vao ndi dung hoat dong ciia doanh nghiép:

Dong tién ctia DN bao gdm cac dong tién gan vdi ba hoat dong chinh ctia mot
DN, d6 la: Dong tién tir hoat dong san xuat kinh doanh, dong tién tir hoat dong dau
tur va dong tién tir hoat dong tai chinh.

*Dong tién tr hoat dong kinh doanh

Dong tién phat sinh tir hoat dong kinh doanh 14 dong tién c6 lién quan dén cac
hoat dong san xuat kinh doanh tao ra doanh thu chii yéu ctia DN, danh gi4 kha ning

tao tién cua DN tir cac hoat dong kinh doanh dé trang trai cac khoan ng, duy tri cac
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hoat dong, tra cd tirc va tién hanh céc hoat dong dau tu mdi ma khong can dén cac
nguodn tai chinh bén ngoai.

Tur hoat dong kinh doanh c6 cac dong tién vao va dong tién ra nhu sau:

Dong tién vio Dong tién ra
- Tién thu tir ban hang, cung cip - Tién chi tra cho ngudi cung cép
dich vu va doanh thu khac hang hoa va dich vu
- Tién thu do duoc bdi thuong, - Tién chi tra cho ngudi lao dong
dugc phat do khach hang vi pham hop - Tién chi tra 13i vay
dong kinh té; - Tién chi nop thué TNDN
- Tién thu khac tir hoat dong kinh - Tién chi tra do bi phat, bi boi
doanh thuong do doanh nghiép vi pham hop dong
kinh
- Tién chi khac tir hoat dong kinh
doanh.

Dong tién tir hoat dong kinh doanh dugc danh gia 1a quan trong nhat, vi thong
tin vé cac dong tién tir hoat dong kinh doanh khi dugc sir dung két hop véi cac
thong tin khac, s& thé hién duoc nang luc hoat dong ctia DN, nhét 1a khi so sanh loi
nhuan sau thué voi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh. Ngoai ra, con co thé
du doan dugc dong tién tir hoat dong kinh doanh trong tuong lai.

DN c4o c6 thé bao céo dong tién tir hoat dong kinh doanh trén bao cao luu
chuyén tién té theo 1 trong 2 phuong phap. Thir nhét, 1a phuong phap truc tiép, tic
1a bao cao tat ca cac ludng tién vao va ra. Thir hai, 1a phuong phap gian tiép, bat
dau tir thu nhap rong va thuc hién diéu chinh khau hao va cac phuong phap khéc chi
phi khong phai tra va cac thay doi trong tai khoan vén luu dong.

*Dong tién tir hoat dong dau tu

Dong tién phat sinh tir hoat dong dau tu 1a dong tién lién quan dén hoat dong
mua bén tai san dai han va dau tu dai han khong thude céc khoan twong duong tién,
bao gém: tién mua bén, nhugng ban, thanh ly TSCD, tién chi, thu dau tu chung
khoan dai han, tién c6 tirc dugc chia. ..

Tur hoat dong dau tu c6 cac dong tién vao va dong tién ra nhu sau:
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Dong tién vao

Dong tién ra

- Tién thu tir thanh 1y, nhuong ban
tai san c6 dinh, bt dong san dau tu va
cac tai san dai han khac.

- Tién thu dau tu goép von vao don
vi khac.

- Tién thu hdi ng vay, ban lai cac
cong cu ng cua don vi khéc.

- Tién thu 1ai cho vay, c0 tirc va loi

nhuan dugc chia tir hoat dong gop von.

- Tién chi dé mua sim, xdy dung
TSCDP va cac tai san dai han khac.

- Tién chi cho vay, mua cac cong
cu no cua don vi khac.

- Tién chi dau tu gop von vao don
vi khac.

*Dong tién tr hoat dong tai chinh

Luu chuyén tién tir hoat dong tai chinh 1a dong tién lién quan dén cac hoat

dong thay doi vé quy mod va két cau cua von chu s¢ hitu va von vay dé tai trog cho

cac hoat dong cua DN.

Tur hoat dong tai chinh c6 cac dong tién vao va dong tién ra nhu sau:

Dong tién vao

Dong tién ra

- Tién thu tir hoat dong phat hanh
¢6 phiéu, nhan von gop cua chi so hiru,

- Tién thu tir cac khoan di vay.

- Tién thu tir hoat dong phat hanh

- Tién chi ¢0 tirc, lgi nhuan cho chu
sO hitu

- Tién mua lai co phiéu cta chinh
doanh nghiép da phat hanh ra, tra lai vn

trai phiéu. g6p cho céac chu s¢ hitu (néu co).
- Tién chi trd ng géc vay va ng
thué tai chinh.

- Tién chi thanh toan trai phiéu dao

han va tra trai tirc.

Céch phan loai ndy giup DN quéan 1y cac dong tién theo timg nhom hoat dong
ciia DN. Qua d¢, ciing thé hién mbi quan hé giita ba nhom dong tién tir hoat dong
kinh doanh, hoat dong dau tu va hoat dong tai chinh cho biét tinh hinh hoat dong
ctia DN. Mot DN méi thanh 1ap, dang phat trién nhanh cé thé c6 ludng tién am tir
hoat dong kinh doanh nhung lai c6 ludng tién dwong tir hoat dong tai chinh (ttc 1a
hoat dong kinh doanh cé thé duoc tai trg phan 16n bang ngudn von bén ngoai). Mot
DN ¢ giai doan phat trién c6 thé phu thudc it hon vao ngudn tai chinh bén ngoai.

DN trudng thanh, dién hinh tao ra tién mat tir cac hoat dong va tai dau tu mot phﬁn
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hodc toan bo sb tién do trd lai DN. Khi do, dong tién hoat dong kinh doanh duong
va dong tién dau tu 13 am.

* Cin cit vao thoi gian phat sinh dong tién

- Dong tién qua khtr va hién tai: Dong tién da thuc su xay ra, dong tién duoc
thé hién trén cac Bao cao tai chinh dinh ky, cu thé 1a Bio céo luu chuyén tién té.

- Dong tién tuong lai: Dong tién nay chua thyc sy xay ra. Moi con s6 thé hién
vé dong tién chi 13 dy doan. Dong tién nay thuong dugc thé hién trong cac ké hoach
hoat dong, cac du an dau tu.

Céch phan loai nay gitip DN ¢6 thé cin clr vao cac dit liéu dong tién qua khir
va hién tai @& du doan trong dong tién tuong lai, ngoai ra, DN c6 ké hoach dong tién
pht hop, dam bao sy an khép giita cac dong tién phat sinh.

* Cin cir vao tinh chat s¢ hiru:

- Dong tién thuan caa DN (FCFF) 1a dong tién danh cho ca chi so hitu va chu no.

Dong tién thuan ctia DN 13 dong tién ma doanh nghiép tao ra tir cic hoat dong
sau khi da trir di cac khoan tai dau tu dé duy tri hoat dong cua cong ty (von luu
dong va TSCP nhu thiét bi, may moc, nha xudng)

Cong thuec tinh:

FCFF = [EBIT(1 — t%) + Khéu hao] - [Pau tu TSCP + thay d6i VLD]

Y nghia dong tién thuan cua DN:

+ Dya vao dong tién nay, chung ta s& xac dinh duoc gia tri doanh nghiép gém
ca ctia chil no va chi s¢ hiru bang phuong phéap chiét khau dong tién.

+ Viéc xac dinh FCFF con dé diéu chinh cac chinh sach tai chinh ctia doanh
nghiép. Néu FCFF < 0, chimg to dong tién hoat dong tao ra khong du dap tng nhu
cau dau tu cua doanh nghiép, vi vdy, can huy dong thém ngudn von hoic diéu
chinh, cat giam nhu ciu dau tu cia doanh nghiép. Néu FCFF > 0, dong tién hoat
dong duoc tao ra du kha ning dap ung nhu cau dau tu ma con du thira thi doanh
nghiép c6 thé tra bt ng hodc tang muc chi tra ¢ tirc cho cd dong, ngoai ra co thé
can nhac mua lai c6 phan.

- Dong tién thuan ciia chii s¢ hiru (FCFE) 1a dong tién danh cho cac c6 dong
sau khi da trir di cac khoan tai dau tu va thanh toan ng gdc cho chii ng.

Cong thuec tinh:
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FCFE = (LNST + Khau hao + Khoan vén vay méi) - (Pau tw TSCD + Thay
d6i VLD + Tra ng vay gdc)

Tir dong tién FCEF, c6 thé xac dinh duoc dong tién FCFE bang cach:

FCFE = FCFF - Lai tién vay (1- t%) + (No vay méi - No vay di tra)

Y nghia cia dong tién thuan ciia chii sé hitu:

+ Dya vao dong tién nay, s€ xac dinh dugc gia tri doanh nghiép cia chu s&
hitu bang phuong phap chiét khiu dong tién.

+ Viéc xac dinh FCFE s& x4c dinh dong tién c6 thé ding dé tra co tic cho cb
dong, vi vy day 1a can ctr dé doanh nghiép diéu chinh cac chinh sich tai chinh ciia
doanh nghiép. Cu thé, néu FCFE < 0, khong c6 dong tién tra cho ¢ dong, vi vy khong
thyre hién chi tra c6 tirc cho c6 dong, ngoai ra, s& phai huy dong thém tién tir phat hanh
c6 phan méi. Hodc phai diéu chinh lai chinh sach vay ng hodc chinh sach dau tu. Néu
FCFE > 0, doanh nghiép c6 du tién dé thuc hién chi tra ¢d tic cho ¢o dong, dya vao
FCFE d& tinh toan murc chi tra pht hop. Ngoai ra, néu cong ty duy tri chinh sach ¢ tirc
nhu hién hanh ma van con tién du thira thi ¢6 the 1én k& hoach tra bot ng.

* Cin cir vao mdi quan hé phat sinh dong tién ciia doanh nghiép:

Luu chuyén tién té ctia DN thé hién cac quan hé phat sinh dong tién ctia DN
v6i cac chi thé bén trong va bén ngoai DN.

+ Dong tién gan v6i quan hé ndi bo: Pay 1a dong tién phat sinh trong ndi bo
ciia mot DN, bao gom quan hé tién té giira cong ty me va cac cong ty con, chi
nhanh; gitra cadc by phan co cdu ctia DN; DN véi cha s& hiru, v6i nhan vién va
nhting nguoi khac. (Romanovsky va Vostroknutova, 2011)

+ Dong tién gan v6i quan hé dbi ngoai: Day 1a dong tién phat sinh véi cac chi
thé bén ngoai DN, bao gém cac mdi quan hé phat sinh dong tién giita DN véi cac
chu thé tham gia trén thi trudng tai chinh (quy dau tu va cic cong ty, to chirc bao
hiém, s giao dich tién té va chimg khodn, ngan hang); voi ngan sach nha nudc cac
cap, cling nhu cic quy dau tu muc tiéu; va v6i cac chu thé kinh té khac.
(Romanovsky va Vostroknutova, 2011)

Nhu vay, phan tich dong tién 1a hoat dong nghién ctru chu ky cia cac khoan
tién vao va ra caa DN, nham muc dich xac dinh viéc du thira hay thiéu hut cia tién

tai cac thoi diém cung vdi nguyén nhan va mic d nghi€ém trong cua viéc du thira
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hay thiéu hut nay. Bang cach phan tich dong tién, DN ¢ thé sém phat hién dugc
nhing van dé lién quan dén dong tién va tim giai phap dé cai thién dong tién.

2.2. Quan tri dong tién ciia doanh nghi¢p

2.2.1. Khdi ni¢m va muc tiéu ciia quén tri dong tién ciia doanh nghiép

2.2.1.1. Khdi niém quan tri dong tién

Céc quyét dinh tai chinh déu gin lién véi viéc tao 1ap, phan phdi va sir dung
cac quy tién cua DN. Do d6, quan tri dong tién cn duoc xem xét theo so dd luan
chuyén tién trong DN. Viéc mua hang hoa hodc dich vy, cung véi cac hoat dong san
xuét hodc cung cép dich vu, bién tién mit thanh hang tdn kho hodc dich vu dugc
giao. Khi hang hoa hodc dich vu duoc cung cip cho khach hang, phat sinh cac
khoan phai thu. Qua4 trinh thu tién sau d6 chuyén cac khoan phai thu thanh tién mat.
Néu hoat dong kinh doanh tt, luong tién mat nhan duge 16n hon luong tién mat chi
ra, va két qua 1a sd tién du thira cung cép cho doanh nghiép thém ngudn von dé tai
dau tu va phat trién. Dya trén so d0 luan chuyén tién trong DN, quan trj dong tién la
quy trinh, tir cac nghiép vu phét sinh, ghi nhan, kiém soat cac giao dich tai chinh
nham t6i wu hoa ngan quy va xt Iy ngan quy ciia DN.

Thu tién Mua sam

[ = = = = = = ’[ Ti‘énmét }----------1

1
I
\4

e o - -

DPAu vao cla san xuét,
Khoan phai thu kinh doanh (Nguyén vat
li¢u, cong cuy, dung cu...)

—— ]

Bén hang San xudt

—— —— — ——  Nhanh nhét c6 thé
""""" > Cham nhét c6 thé

Hinh 2.1: So' @6 luan chuyén tién
Nguén: Rob Reider, Peter B.Heyler (2003)
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Theo Aminu (2012), quan tri dong tién tip hop cac hanh dong lién quan dén
thanh to4n tién mit, quan 1y thu tién va thanh khoan, bao gdm viéc mua lai va xir Iy tai
san ngan quy va giam sat sau d6. Tuy nhién, quan tri dong tién khong don thuan chi 1a
viéc theo dbi tinh hinh phat sinh ctia cac dong tién thu vao, dong tién chi ra va xac dinh
s tién trong ngan quy, ma con lién quan dén cac quyét dinh ctia nha quén tri.

Quan 1y dong tién lién quan dén cac quyét dinh tai chinh, viéc chuyén giao
chinh x4c cho nhiing nguoi thuc thi va dam bao kiém soat, sira d6i va diéu chinh
cac quyét dinh tai chinh cho phu hop. (Gutova, 2004.)

Quan trj dong tién 1a quy trinh tir khi phat sinh giao dich, ghi nhan cho téi khi
tién phat sinh, va xir Iy khoan tién phat sinh d6. Qua trinh luu chuyén tién té khong
don gian, suon sé ma c6 su gidn doan do chiu nhiéu thay ddi vé mirc do6 luan chuyén
hang t6n kho, gi tri hodc thdi diém phét sinh cac khoan phai thu, phai tra. Do do,
quan tri dong tién 1a qua trinh theo ddi, phan tich va diéu chinh dong tién trong
doanh nghiép hay 1a viéc can d6i giira dong tién vao va dong tién ra trong DN.

Duya trén céc quan diém trén, theo cach tiép can cua NCS trong luan an, quan
tri dong tién la qud trinh bao gom cdc hanh dong ldp ké hoach, theo déi, danh gid
va diéu chinh dong tién trong doanh nghiép dé toi wu hod cdc nguon luc san co,
dam bdo tinh thanh khodn trong hoat déng kinh doanh, gép phan dat dwoc muc tiéu
kinh doanh da xac dinh.

2.2.1.2 Myc tiéu ciia quan tri dong tién trong doanh nghiép

Quan tri dong tién 1a mot phan dic biét quan trong trong quan tri tai chinh &
moi DN. Thanh cong hay that bai trong quan tri dong tién anh huéng rat 16n dén sy
thanh coéng hay that bai ctia DN. Piéu can thiét 13 cac DN phai quan 1y cac hoat
dong kinh doanh, tai chinh va hoat dong dau tu modt cach hiéu qua va toan di¢n bdi
vi tudi tho cua bat ky DN nao déu phu thudc vao dong tién (Katehakis va cong su,
2015). Bé huéng téi myc tiéu chung cta quan tri dong tién 1a dam bao su van dong
can d6i cua dong tién, dap tng nhu cau cho cac hoat dong cia DN va tdi da hoa gia
tri tai san cua cht s& hitu, DN can dat dugc cac muc tiéu cu thé sau day trong quan
trj dong tién.

Thit nhat, t6i uu hod viéc phan phdi ngudn tién hinh thanh cac ngudn luc can

thiét dap tng nhu ciu hoat dong ctia DN trong timg thoi ky.
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Viéc t6i wu hod trong phan phdi ngudn tién cia DN phuc vu cho cac hoat dong
kinh té cia DN 1a muyc tiéu chung trong quén tri tai chinh DN. Trong mdi hoat dong,
nha quan tri can str dung t6i wu cac nguén luc tién té, dam bao dat duoc két qua cudi
cung tot nhét, gop phan dat dugc muc tiéu phat trién cia DN (Blank, 2004).

Thir hai, d&m bao thuc hién day da va kip thoi cac nghia vy thanh toan cia DN.

Thanh cong vé tai chinh cia mot DN khong chi thé hién & ngudn vén, doanh
thu va loi nhuan cia DN, ma con & khia canh DN ¢6 kha nang thuc hién dy du cac
nghia vy tai chinh cia minh. Tir chd quan tAm dén doanh thu va lgi nhuén, gio day
cac DN bat dau ¥ thirc dugc mirc d6 nghiém trong ciia tinh trang kha pho bién la
“kinh doanh c6 16i nhung lai mat kha ning thanh toan’’. Dong tién khong du dap
mg hoat dong cua DN 1a mot trong nhitng yéu t6 din téi kho khan tai chinh
(Dahmen va Rodriguez, 2014). Hon nita, rai ro s& cao néu DN huy dong von vay
nhiéu nhung khong str dung ngudn tién nay mot cach hop 1y, khong dam bao kha
nang tra ng.

Quan tri dong tién giap DN c6 thé tinh toan ky ludng, tu danh gia va du doan
chinh xé4c vé tinh trang tai chinh ctia minh hodc cac du an dang trién khai, dua trén
nghién ctru lich sir thanh toan cua khach hang, tién d6 chi tra ctia DN trong qua khi,
nhimg khoan chi sip thuc hién, kha ning yéu ciu thanh toan ctia nha cung tng ciing
nhu cac yéu t6 chu quan va khach quan tac dong dén tinh hinh tai chinh caa DN.
DN bén viing 1a DN c6 kha ning dap (mg cac nhu cau tai chinh ngin han ctia ho ma
khong anh huong dén kha ning dap tng nhu cau hoat dong twong lai ciia ho. Mic
du viéc du toan chinh xac khé co thé thuc hién duoc, nhung néu du toan duoc
tuong dbi chinh xac nhu cau tién thi DN s& gi¢i han dugc t6i da nhu cdu vén phai
vay muon.

Thir ba, t6i wu hoa chi phi tai chinh.

Thay vi dung tién thanh todn sém cac héa don mua hang, nha quan trj tai
chinh tim cach tri hoan viéc thanh toan, nhung trong pham vi thoi gian ma céc chi
phi tai chinh, tién phat hay sy x61 mon vi thé tin dung th?ip hon nhiing 1¢gi nhuan do
viéc cham thanh toan dem lai. Cac nha quan tri tai chinh thuong tan dung su chénh
1éch thoi gian phat sinh ctia cac dong tién vao va ra khoi DN. Viéc dy bao dong tién

s& tiét kiém chi phi giao dich cho doanh nghiép lién quan dén chuyén d6i ching
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khoan ngan han thanh tién va nguoc lai (Fionnuala M. Gormley, 2006). Ngoai ra,
néu du doan duoc tuong dbi chinh x4c nhu cau tién mat thi DN s& gidi han duoc t6i
da nhu cau vbn phai vay muon, do d6 giam chi phi tién 14i t6i murc toi thiéu. Nhu
vy, quan tri dong tién hiéu qua dam bao t6i da hod cac ngudn luc c¢6 sin va giam
thiéu chi phi tai chinh phét sinh tir cac yéu cau vé ngudn luc tir bén thir ba.

Thir tu, xac 1ap chinh sach va ra quyét dinh hoat dong dung dan.

Pam bao cho cic quyét dinh ctia nha quan tri, dic biét 1a ban giam ddc phu
hop véi tinh hinh thyc té ciia DN nhu quyét dinh vé dau tu, tai trg, phan phdi loi
nhudn... , gop phan t6i da hod gia tri tai san cua DN. Quan tri dong tién cung cip
thong tin co s cho nhitng du doan tai chinh, ma du doan 1a nén tang cua hoat dong
quan ly, l1am sang td, khong chi chinh sach tai chinh ma con 1am rd céac chinh sach
chung trong DN. Tu do, td chuc thuc hién cac hoat dong cia DN dac biét 1a cac
hoat dong san xuét kinh doanh, dam bao kiém soat chit ché cac hoat dong cua DN
va kip thoi ra quyét dinh diéu chinh cho phu hop.

2.2.2. Néi dung qudn tri dong tién trong doanh nghi¢p

2.2.2.1. Ldp ké hoach dong tién

Lap ké hoach dong tién 1a diém khoi dau trong quan tri dong tién. Lap ké
hoach dong tién 14 viéc du kién truéc dong tién vao va ra ciia doanh nghiép phat
sinh trong mot thoi ky nhat dinh trong twong lai nham xac dinh lugng tién thira/
thiéu va dua ra nhiing bién phdp nham tao ra sy cin bang thu chi bang tién cta
doanh nghiép (Bui Vin Van va Vi Van Ninh, 2015). Pé dam bao hoat dong tai
chinh lanh manh va 6n dinh cho mot cong ty, can phai xay dung mdt mo hinh dy
bao dong tién hiéu qua.

Y nghia cta lap ké hoach dong tién 1a tao ra kha niang hién thi tién va tinh
thanh khoan ctia doanh nghiép bang cach mé phong va du kién dong tién vao va
dong tién ra truéc. Lap ké hoach dong tién gitip diéu khién dong tién ra vio trong
twong lai theo y doanh nghiép nham tao ra va duy tri trang thai tién mat phu hop voi
hoat dong ctia doanh nghiép, thong thuong 1a vira di, cong voi sd phan tram dy
phong tily theo tinh hinh thyc té timg doanh nghiép. Trén co s& phan tich cac chu
ky tién vao, tién ra va xac dinh duoc nhitng van dé tiém an ddi voi dong tién, cac
nha quan tri s€& cd nhiing diéu chinh thich hop dé tién vao, tién ra duoc hai hoa,

khong bi thiéu hut nghiém trong hodc du thira qua muc can thiét.
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Lap ké hoach dong tién 1a diéu dau tién can lam vi chi khi d6 doanh nghiép
méi nam bat duogc chinh xéac tinh hinh tai chinh ciia minh va ra quyét dinh tai chinh
dung dan. Piéu nay ciing mang lai loi thé cho DN, nho 13p ké hoach dong tién thanh
cong 1am giam chi phi vén va ting loi nhuan cua tién dong thoi viée du bao tét hd
trg viéc ra quyét dinh quan 1y va cho phép quan 1y rui ro (Rajendra, 2013). Pay
cling 1a co so dé dé xuat giai phap quan tri dong tién hiéu qua, tao su can ddi giita
dong tién ra, vao tuong mg v&i cac hoat dong ctia DN, phu hop véi chu ky séng
cua DN.

Tuy theo muc dich quéan tri, doanh nghiép lap ké hoach dong tién trong ngan
han, theo nam, quy, theo thang hodc theo timg tuin hoic theo chu ky kinh doanh.
Ngoai ra ké hoach dong tién trong dai han mang tinh tong quat hon nham dam bao
can dbi tai chinh, cho khoang thoi gian tir 3 - 5 nam.

* Quy trinh 1ap ké hoach dong tién ctia doanh nghiép

Budc 1: Du bao dong tién vao va dong tién ra

DN khong thé quan tri tbt dong tién néu khong thyc hién du bao dong tién. Du
bao dong tién gitip DN nhan biét dugc sy ludn chuyén cua dong tién. Cac doanh
nghiép phai hiéu dong tién va c6 thé du doan cach thic va thoi diém dong tién phat
sinh, thyc hién cac budc dé tdi wu hoa thoi gian va sé tién thu chi (Muller, 2008).

Pé du bao dong tién vao va dong tién ra, can cin ct vao quy luat phat sinh cac
dong tién vao (thu tién) va dong tién ra (chi tién), cac ké hoach kinh doanh va dau
tu cua DN, céac chinh sach kinh doanh cua DN, céc tin hi¢u du bao thi truong, cu
thé nhu sau:

Péi voi dy bao dong tién vao, can xac dinh nhitng ngudn tao tién ctia doanh
nghiép va cac bién phap gia tang gia tri dong tién vao va day nhanh téc do phat sinh
dong tién, cu thé 1a: thu hdi khoan no phai thu, tr hang tdn kho, tir tai san dai han,
huy dong thém tién tir cdc ngudn von... Tang thém han muc tin dung thuong mai
cho khach hang va kéo dai thoi gian ng cho khach hang.

Péi voi du bao dong tién ra, can xac dinh ké hoach nhitng khoan chi st dung
tién ctia doanh nghiép va cac bién phap cat giam gia tri dong tién ra va tri hoan thoi
diém phat sinh nhu: Thuc hién tra sém tién hang dé hudng chiét khiu cta nha cung
cdp;Mua sam thém tai san phuc vu san xuit kinh doanh (nhu dau tu mua sim thém
may moc, nha xudng, phuong tién van tai); Pau tu gbp von lién doanh, lién két

b?mg tién; Thuc hién nghia vy trd ng ngan hang ...
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Budc 2: Tinh dong tién thuan du kién cia doanh nghiép

Dong tién thuan du kién 14 chénh léch giita dong tién vao so véi dong tién ra
ctua doanh nghiép trong cung ki.

Dong tién thuan dy kién = Dong tién vao du kién trong ky - Dong tién ra dy
kién trong ky

Budc 3: Du doan s du tién cudi ky

Trong qua trinh hoat dong ctia doanh nghiép, dé dam bao can bang giita kha
ning thanh toan va kha ning sinh 101, muc t6n quy tdi wu can duoc thiét lap. Mdi
doanh nghiép c6 nhitng 1y do khac nhau dé nam giir tién mat, trong d6 tip trung vao
bdn dong co sau:

Thir nhat, dong co giam thiéu phi giao dich (Baumol (1952); Miller va Orr
(1966))

Thtr hai, dong co dy phong (Ferreira va Vilela (2004); Campello va cdng su,
(2011); Almeida, Campello va Weisbach (2004); Bates va cdng su (2009))

Thtr ba, dong co dai dién (Jensen, 1986)

Thu tu, dong co thué (Foley va cong su, 2007)

Xuat phat tir dong co cta viéc nam giir tién mit trong doanh nghiép, lap ké
hoach quén tri ngan quy can tap trung vao cac ndi dung sau:

- Du bao doanh thu

- Sap xép thoi gian phat sinh duy kién cua dong tién vao va dong tién ra.

- X4c dinh ngan quy tai thoi diém nhat dinh.

S6 du tién cudi ky du kién = S6 du tién dau ky + Dong tién thuan du kién

Budc 4: D& xuét cac giai phap thich hop dé xu li trudng hop ngan quy tham
hut hodc thang du

Trong DN, viéc nam gii tién va cac khoan tuong duong tién qué it co thé gay
kho khin trong hoat dong san xuat kinh doanh hozc lam kéo dai chu ky san xuét
kinh doanh. Nhung néu nim giit qua nhiéu tién va cac khoan twong duong tién lai
gdy lang phi, gidm hi¢u qua str dung tai san cia DN.

Trudng hop thiéu hut ngan quy can xem xét, can nhéc str dung cac bién phap
thich hgp nham can bang vé dong tién nhu xem xét kha ning vay vén ngan han,
tang kha niang thu hoi ng va that chat hon cac khoan chi tiéu bang tién, ban ching

khoan thanh khodan trén co s& d6 xem xét sy can bang mai veé thu va chi bang tién.
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Truong hop thiang du ngan quy can chu dong xem xét kha nang sir dung tién
dau tu mot cach thich hop dé tang thém murc sinh 10 cia dong tién.

2.2.2.2. T6 chike thuc hién ké hoach dong tién

Mot su thay ddi cua nguén von, tai san hay lgi nhuan s€ tac dong toi dong tién
ciia DN. Do vy, noi dung quan tri dong tién cia DN can gin két voi cac ndi dung
clia quan tri tai san, ngudn von va lgi nhuan.

Y nghia cta khau t6 chirc thuc hién ké hoach dong tién: T6 chirc thyuc hién ké
hoach dong tién c6 kha nang phat hién thing du va thiéu hut tién mat dé thuc hién
hanh dong dau tu hodc vay vbn (Surridge va Gillespie, 2008; va Kaplan, 2006),
khic phuc kip thoi cac van dé vé dong tién trong qua trinh hoat dong cua DN. Tuy
nhién, quan tri dong tién khong don gian 13 theo ddi va ghi nhéan tién phat sinh tir
dau, hoat dong nao? Ma nha quan tri tai chinh can tim ra cach dé tang cuong dong
tién vao va giam thiéu dong tién ra.

T6 chirc thuc hién ké hoach dong tién tir khi phét sinh giao dich, ghi nhan, cho
t6i khi tién phét sinh, va diéu chinh dong tién theo nhiing bién dong cua tinh hinh

san xut kinh doanh va hoat dong dau tu.

QUAN TRI DONG TIEN
Hoat dong giao dich, ghi nhan Cic giao dich tai chinh

K¢ toan, so sach Toi wu héa ngan quy
Hoa don, chung tir Cac khoan dau tw ngan han
Doanh thu va tong hop doanh thu Vay ngan han
Kiém soat va xir ly dong tién Quan Iy i ro lai suat
Du bao dong tién Quan Iy ri ro ty gia

Hé thong thanh toan

Hé thong thong tin

MOi quan hé véi Ngan hang va nha dau tu

Nguén: Rob va Peter (2003)

2.2.2.3. Kiém tra, danh gid dong tién
Viéc kiém soat dong tién 13 van dé hét stic quan trong. Viéc kiém tra, danh gia
dong tién gitip cai thién dong tién cta doanh nghiép (Gusafson, 2012), diéu chinh

chinh sach tin dung cta doanh nghiép trong khi van thyc hién tét cac nghia vu tai
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chinh (McCallion va Warner, 2008; Dowson va cong su, 2009), diéu chinh mirc tién
ton quy va diéu chinh ké hoach dong tién néu can thiét. Ngoai ra, kiém soat dong
tién gitp danh gid tinh bén viing tai chinh cua doanh nghiép lién quan dén cac dong
tién duoc tao ra, diéu nay dugc su dung lam co s¢ dé phat trién chién lugc tai chinh
cho cac hoat dong cua doanh nghiép.

Giai doan cudi cua quan tri dong tién tap trung vao cc van dé sau:

- V& két qua thuc hién ké hoach dong tién: viéc kiém tra, danh gia cung cap
cho DN két qua vé tinh hinh thyc hién ké hoach dong tién, xac dinh nhiing thanh
cong, han ché va tim ra nguyén nhan cua han ché. Trong d6, can tap trung danh gia
lwu chuyén tién thuan trong ky:

Luu chuyén tién thuan trong ky duong tirc 1a tong dong tién thu vao 1én hon
tong dong tién chi ra, von bang tién cua DN tiang. Néu luu chuyén tién thuan tir hoat
dong kinh doanh duong, hoat dong kinh doanh tao nén su gia ting tién mat cho
doanh nghiép, duy tri sy hoat dong cua DN. Néu luu chuyén tién thuan tr hoat dong
dau tu duong do thu 1ai vay hay cd tire, loi nhuan dugc chia thi d6 cling 1a kénh tao
ra sy ting trudng von bang tién an toan. Nguoc lai, néu két qua d6 do thu hoi tién
dau tu, thanh 1y va nhugng ban TSCP thi d6 1a yéu té khong tao ra sy ting trudng
vbn bang tién bén vimng. Néu luu chuyén tién thuan tir hoat dong tai chinh duong,
tang trudng von bang tién phu thudc vao nhitng ngudi cung cp von.

Luu chuyén tién thuan trong ky am tirc 1a tong dong tién vao nho hon tong
dong tién chi ra, quy mé von bang tién cua doanh nghiép bi giam sut, anh hudng
dén muc d6 an toan ngan quy, an ninh tai chinh ctia DN. Néu luu chuyén tién thuin
tir hoat dong kinh doanh 4m, DN dang gip kho khin trong viéc thu tién ban hang va
cung cép dich vu. Néu luu chuyén tién thuan tir hoat dong dau tu am, nang luc san
xuét kinh doanh ctia DN dang c6 xu hudng phat trién. Trong truong hop luu chuyén
tién thuan tir hoat dong tai chinh 4m cho thay s tién huy dong tir cac nha cung cap
vbn giam.

- V& cong tac quan 1y dy trir tién mat: DN phai thuc hién cac quy dinh cua luat
ké toan va quy ché ctiia DN. Viéc DN du trit tién mat qua 16n s¢ khién cho hiéu qua
sit dung von thap, nguoc lai mirc ton quy qua thap sé& din dén viéc khong chi tra

dugc cac khoan tién phai thanh toan bang tién mit.
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- V& cong tac quan 1y cac khoan phai thu, phai tra: DN da c6 bd phan theo dai
tinh hinh phai thu, phai tra dé theo doi, phan loai cac khoan cong ng. Viéc theo doi,
phén loai c¢6 phu hop véi dac thu kinh doanh ciia DN hay khong. Quén ly khoan
phai thu hudng téi myc tiéu ddy nhanh tdc d6 thu tién. Quan 1y khoan phai tra voi
muc tiéu giam téc d6 chi, kéo dai thoi gian chi tién ctia DN, trong d6 chi phi cia
viéc kéo dai thoi gian chi trad khong 16m hon lgi ich ma DN thu duogc.

- V& cong tac quan 1y danh muc dau tu: DN thuc hién cong tic dau tu ciing
nhu thu hdi von ngoai DN theo quy dinh cua luat phap va dinh ky danh gia hiéu qua
dau tu hang nam.

- V& cong tac huy dong vén: DN di co sy danh gia vé hiéu qua cia ting
ngudn vén huy déng hay chwa. Vén huy dong da duoc sir dung dung muc dich va
mang lai hiéu qua kinh té cao hay chua.

Bén canh d6, DN ¢6 thé thuc hién kiém toén ni bo hodc thué kiém toén doc
lap dé kiém tra tinh phu hop, hiéu luc va hiéu qua ciia hé thong kiém soat ndi bo;
kiém tra va xac nhan chat lugng, do tin cdy cua bao cdo tai chinh, bdo cdo quan tri;
kiém tra sy tudn thu cic nguyén tic hoat dong, quan 1y kinh doanh.

Dua trén két qua danh gia tinh hinh thuc hién ké hoach dong tién, nha quan tri
DN c6 thé dua ra bién phap diéu chinh dé dam bao thuc hién tot nhat ké hoach dong
tién, muc chénh léch nim trong bién do cho phép hoac diéu chinh ké hoach dong
tién cho phu hop véi tinh hinh thyc tién. Nhu vay, viéc diéu chinh dong tién tao sy
can ddi gitta dong tién ra, vao cling nhu can d6i giita dong tién cua cac hoat dong
cia DN phu hop v6i chu ky sdng ctia DN. Ngoai ra, trén co s& nhimg diéu chinh
trong ky thyc hién, nha quan tri co6 thé rat ra nhitng bai hoc kinh nghiém cho DN
trong céc ky tiép theo.

2.2.3. Cdc Iy thuyét va mé hinh vé quan tri dong tién

2.2.3.1. M6 hinh Baumol

William J.Baumol (1952) 14 nguoi d4u tién phat hién ra mé hinh hang ton kho
EOQ c6 thé van dung cho quan tri tién mit vi 6ng cho rang hang ton kho va tién
mat déu 13 tai san du trir cho san xuat kinh doanh. TUr d6, Baumol xay dung mo

hinh ton quy t6i wu trén co s toi thiéu hoa chi phi ton quy cho DN.
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Theo cach tiép can don gian, md hinh nghién ciru s6 luong tién can thiét
chuyén do6i thanh chimg khoan thanh khoan khi luong tién & trang thai du thira va
s0 luong chung khoan thanh khoan can dé chuyén thanh tién khi doanh nghiép can
thiét phai tang thém tién nham thyuc hién cac hoat dong dau tu, kinh doanh. Theo
mo hinh, doanh nghiép c6 dong tién té roi rac voi luu chuyén tién thuan 6n dinh,
khong d6i qua cac ky. Vi vy, néu goi lugng tién can duy tri trong ky 1a M, tén quy
binh quén ciia doanh nghiép s& 1a M/2. Sy thay d6i ngan qu¥ ctia doanh nghiép dién
ra déu dian, c6 duy tinh trude.

Ngan quy 4

M

AN AN AN
™~

0 "Thoi gian

Hinh 2.2. Sy thay déi ngin quy theo md hinh Baumol
Nguén: Baumol (1952)
Chi phi

cuaviéc gitt tien

Tong chi phi cua viéc gitr tien

Chi phi giao dich

C S6 lwong tién ném gitt
Hinh 2.3. M6 hinh Chi phi dy trir tién toi uu
Nguoén: Vii Duy Hao, Luu Thi Huwong (2011)
Theo Baumol, dé tan dung kha ning sinh 101, doanh nghiép s& str dung chiing
khoan thanh khoan cao lam “buéc dém” trong du trit, thay thé cho tién. Pay 1a
nhing chimg khoan ngan han, c6 it rti ro trong qué trinh chuyén d6i thanh tién nhur
tin phiéu kho bac, ky phiéu ngan hang... Khi ngan quy du thira tam thoi, nha quan

Iy s€ mua ching khoan va nguoc lai, cac chung khodn nay dugc ban di khi ngan
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quy thiéu hut. Viéc giir tién thay cho ching khoan lam phét sinh 2 loai chi phi co
ban 1a chi phi co hdi va chi phi giao dich. Trong d6, chi phi co hoi dugc do bang ty
1¢ sinh 101 cta chimg khoan (ki hiéu 13 i %) nhan v6i sé6 du ngén quy binh quan
(M/2). Chi phi giao dich mdi 1an ban chimg khoan gia dinh bang 1 s6 tuyét ddi Cs.
Néu trong ky, doanh nghiép can sir dung tong sd tién bang Mn, s6 1an ban ching
khoan s& 1a Mn/M.

Tu nhitng phan tich trén, c6 thé tinh téng chi phi cho viéc ndm giif tién:

Tong chi phi nam gitr tién = Tién 14i chimg khoan bi bo qua + Chi phi giao
dich ban ching khoan

TC=1xM/2 + Cp x Mi/M.

Tur d6, xac dinh murc tdn quy tdi wu M* dé tong chi phi TC 1a nhé nhét, dam

bao t6i thiéu hoa chi phi: M* = /2 X M,, X Ci

Két qua trén cho thiy, néu ching khoan cé ty 1é sinh 10i 16n, doanh nghiép nén
nam giir it tién va nguoc lai, néu chi phi giao dich cho mdi lan ban chimg khoan
nhiéu, xu huéng chung 1a tich trit tién. Nhu vay, mac ton quy thiét 1ap theo mo
hinh Baumol vira dap tng nhu cdu thanh toan cta doanh nghiép, vira tin dung
kha ning sinh 101 cia tién.

Tuy nhién, han ché cia mé hinh nay 1a viéc coi dy bdo cac dong tién thu va
chi cta doanh nghiép 13 ¢ dinh va chinh xac. Trén thuc té viéc xac dinh cac dong
tién nay trong tuong lai cé sy bién dong theo sy thay ddi cua cac hoat dong trong DN
va khé du doan duge mot cach chic chén. Ngoai ra, trong nhiéu truong hop, viéce
ban mot lwong 16n chimg khoan khong thé tién hanh nhanh chéng nhu tinh toan
trong mo hinh néu DN khong ch?ip nhan nhitng nhugng bd vé gia. Khac véi viée du
trlr nguyén vat li€u phuc vu san xuét, nhu cu veé tién, cling nhu cac khoan phai thu,
khoan phai tra trong qué trinh kinh doanh khong xuat hién mot cach déu din va dé
dang du doén trudc. Tu do, gia tri M* tinh dugc khong hoan toan chinh xéac va chi
c6 ¥ nghia trén phuong dién 1y thuyét.

2.2.3.2. M6 hinh Miller - Orr

Merton Miller va Daniel Orr (1966) d¢3 mo rong md hinh Baumol bang cach
ap dung quy trinh tao ngdu nhién dé thay dbi dinh ky s6 du tién mat va xay dung

mo hinh ton quy Miller — Orr.
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Gidi han

trén (H)

/v/\W/:;;mu

Khoang cach (d)

(2)

Gidi han

dudi (L)

»

Hinh 2.4. M6 hinh Miller-Orr

Nguoén: Vii Duy Hao, Luu Thi Huwong (2011)

V6i gia dinh luu chuyén tién thuan bién dong ngiu nhién vé quy mé va chiéu
huéng trong mot khoang thdi gian nhat dinh tao thanh phan phéi chuan khi s chu
ky tang 1€n, chénh I¢ch so v&i gia tri binh quan mdt dai lugng 1a phuong sai thu chi
ngan quy (ki hiéu Vb). Theo md hinh Miller - Orr, du tri tién muc tiéu dugc xac
dinh dya trén chi phi co héi va chi phi giao dich va phuong sai ngan quy hang ngay.
Tir d6, tdn quy ctia doanh nghiép khong on dinh & mot mirc nhu trong mé hinh
Baumol, n6 c6 thé dao dong tir Mimin (L) 1 diém gi6i han dudi t6i Mmax(H) 14 giGi

han trén. trong khoang cach dé, Miller va Orr van dé xuat muc ton quy muc tiéu Z.

Khoang dao dong ngan quy d dugc tinh nhu sau:

. 3 CbxVb %
d=3 X (4 X )
Z=L+d3
H=L+d

Trong do:

d: Khoang cach cua gioi han trén va gidi han dudi cia lugng tieén mat dy trir

Cb: Chi phi ctia mdi 1an giao dich mua ban chimg khoan
Vb: Phuong sai cua thu chi ngan quy
i: Lai suat

Z: M tién mat theo thiét ké

Thai gian
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H: Mirc tién mat gidi han duoi

L: Mt tién mat gidi han trén

Theo mé hinh nay, dong tién ciia doanh nghiép thuong xuyén bién dong mdi
ngay do sy chénh léch giita dong tién thu va chi, khi d6 can duy tri mirc ton quy
cao. Nguoc lai, néu dong tién 6n dinh, muc ton quy can thiét s& nho hon. Nhu vay,
mo hinh Miller - Orr ¢6 gié tri img dung hon mo hinh Baumol dé x4c dinh ngan quy
t6i wu cho DN. Tuy nhién, v6i nhiing gia dinh dwa ra trong mé hinh thi viéc xac
dinh lugng tién t6n quy theo md hinh nay chua hoan toan sat voi thuc té.

2.2.3.3. Mo hinh Beranek

William Beranek (1966) xdy dung md hinh phan b6 t6i wu tién mit tai quy dua
vao mé hinh Baumol. Theo Beranek, can thuc hién phan bd giita tién mit va cac
khoan dau tu ching khoan & dau ky vi diéu nay s& dem lai loi ich 16n hon trong
quan tri tién mat, viée giai ngan tién mat co thé duoc kiém soat truc tiép bdi nha
quan tri.

Beranek dua ra quan diém vé chi phi thiéu hut 14 chi phi chiét khau tién mat bi
mat di va su suy giam xép hang tin dung cua cong ty khi khong thé dap tng cac
khoan thanh toan kip thoi. Trong cic dong tién thuan cia doanh nghiép, chi phi
thiéu hut va chi phi co hdi cua vige nim gilr tién mit co phan phéi xac suat. Néu dat
A = A (o) 12 dong tién ra phu thudc vao nhiing su kién khong chic chan thi khi d6
® 1am cho A (o) trd thanh mot bién ngiu nhién. RM phu thudc vao ham phan phéi

xac suat cua A (o), dugc xac dinh nhu sau:

=12
RM=F (1+£)

Trong do6:
RM: murc rti ro tang thém
r: tién 14i phai tra

k: chi phi di vay tang thé
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b Ton quy tien mit

bR I A (R

C#

Thoigian
Hinh 2.5: M6 hinh Beranek
Nguon: Hrisikes Bhattacharya (2014)
Beranek gia dinh c6 mot s6 du tién mat t&i han C* ma néu vuot qua C* thi chi
phi di vay ting 1én. Tir 6, Beranek xac dinh mirc tién mat tdi wu 13 muc tién mit t6i
han C* cong véi muc rui ro ting 1én. Do d6, tai cac doanh nghiép, tién mat dugc tich
lity dan va can dugc dau tu vao ching khoan khi muc ctia nd dat dén gi6i han trén.
2.2.3.4. M6 hinh quan tri tién Stone
Duya trén md hinh Miller- Orr, Stone (1972) d4 xdy dung mé hinh quan tri tién
Stone. Stone ciing ddng quan diém v&i Merton Miller va Daniel Orr 1a s6 du tién
mat bién dong trong khoang gidi han. Theo Stone, quén tri tién tap trung vao quan
trj tién t6i thiu va toi da 13 khong can thiét dé dua ra quyét dinh dau tu (mua chimg
khoan thanh khoan) hodc thoai von dau tu (ban ching khoan thanh khoan hoic vay
ng) nhu trong mé hinh Miller - Orr. Thay vao d6, cac quyét dinh dau tu nay phu
thudc vao viéc tién doan trudc dong tién trong tuong lai. Tir d6, Stone lan dau tién

dé xuat du bao dong tién trong ngin han.

35

S6 du tién
mat thu duoc

30

25

20

15

.
—1 ] e

10

o 1 2 3 4 5 6 7 - 8 9 10 11 12 13 14 15 16 Thb,i gian
Hinh 2.6. M6 hinh Stone

Nguoén: Stone (1972)
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Theo Stone, lwong tién mit gidi han dudi va giéi han trén duoc xac dinh dwa
trén kinh nghiém va quan diém c4 nhin ctia nha quan tri tai chinh. Néu sb du tién
mat vugt qué gioi han tdi da, nha quan tri khong can thuc hién giao dich ngay ma
ho nén bt dau phan tich dé danh gia xu hudng dy kién trong nhiing ngay téi. Néu
sd du tién mat trong nhitng ngay téi du kién s& trd lai gitta cac gi6i han t6i thiéu, thi
khong can phai thuc hién giao dich.

Tuy nhién, mo hinh Stone van c6 diém chua phu hop véi thuc té, gia thuyét
cho mé hinh 1a danh muc tai san chi bao gém 2 tai san (tién va ching khoan thanh
khoan). Trén thuc té, c6 nhiéu doanh nghiép c6 3 tai san bao gom tién, chimg khoan
thanh khoan va no ngan han. Nhu vay, nhiing gia thuyét vé chi phi giao dich lién
quan t&i quan tri tién chua chic dd con phu hop, vi cic doanh nghiép da du bao
dong tién trong ngan han va chi phi giao dich 1a khong dang ké. Do vay s& khong
dua chi phi ndy vao cac quyét dinh quan tri tién ctia nha quan tri tai chinh.

2.2.3.5. Ly thuyét dong tién ti do

Jensen (1986) 1a mot trong nhitng nha nghién ciru dau tién vé cac van dé lién
quan dén dong tién tu do va li thuyét vé dong tién tu do. Nha quan 1y cua cac cong
ty c6 dong tién ty do ddi dio nhung c6 rat it co hoi phat trién s& co6 khuynh hudng
sir dung dau tu vao cac du an c6 kha nang sinh 10i thap, tham chi 13 4m, hon 1a chi
tra lai cho c6 dong.

Theo li thuyét dong tién tu do, mot khi lugng tién vuot qua luong tién can
thiét cho cac hoat dong kinh doanh, dau tu ciia doanh nghiép, thi mau thuan vé
quyén loi cia cac nha quan tri doanh nghiép va c6 dong s& phat sinh. Cac nha quan
li, vi loi ich cta minh s€ c6 xu hudéng banh truéng doanh nghi€p, mé rong quy mo,
thyc hién nhiing khoan dau tu khong hop 1i. Piéu nay c6 thé 1am cho doanh thu cia
doanh nghiép tdng 1é€n, nhung lgi nhuan khong tang tuong xung, ngugc lai, anh
hudng dén hiéu qua hoat dong doanh nghiép.

Theo Brush va cong su (2000), d6i v6i doanh nghiép khong c6 dong tién tur
do, hodc dugc quan li, giam sat chat ché boi chinh nhitng nguodi chu that sy cua
doanh nghiép, khi d6, dong tién tu do ting 1én s& lam ting truong doanh thu, dong
thoi, lam tang hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép. Nguoc lai, dbi v4i cac cong ty

c6 dong tién tu do ddi dao, lai khong chiu sy giam sat chat ch€ ctia nhiing ngudi chu
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quan li, sy ting 1én cta dong tién tu do van lam ting truong doanh thu cta doanh
nghiép, nhung lai tdc dong lam giam hi¢u qué hoat dong doanh nghiép.

2.2.3.6. Ly thuyét danh doi

Noi dung 1y thuyét danh d6i cho ring cac cong ty tdi da hod gia tri cia minh
bang viéc so sanh giita chi phi cn bién va loi ich can bién ctia viéc ndm giit tién mat.

Chi phi can bién 1a chi phi co hoi cta viéc sir dung von.

Loi ich can bién la viéc DN gidm dugc nguy co khing hoang tai chinh, DN c6
thé thuc hién du 4n dau tu di dé ra, giam duoc chi phi lién quan dén huy dong
ngudn von tir bén ngoai, dic biét 13 trong moi truong canh tranh khong hoan hao.

Theo Miller va Orr (1966), Dittmar va cong sy (2003), cac DN s& du trit tién
mat khi chi phi co hoi lién quan dén viéc thiéu tién tang 1én. Miller va Orr (1966) da
phat trién 1y thuyét ndy bang viéc xac dinh muc tién tdi wu bang cach can bang chi
phi khanh kiét tién mat véi chi phi ndm giit luong tién mat khong duge huong 1ai.

Ferreia va Vilela (2004), cho rang viéc giir tién mat gitip doanh nghiép giam
kha nang khung hoang tai chinh vi doanh nghiép da c6 khoan du phong an toan khi
xudt hién nhitng ton that tai chinh bt ngo.

2.2.3.7. Ly thuyét trét tw phdn hang

Ly thuyét trat ty phan hang cho rang khong c6 murc tién mat téi wu cho mot
doanh nghiép.

Cu thé, Myers va Majluf (1984) cho rang cac cong ty nam giir tién mat nham
muc dich tai trg cho cac co hoi kinh doanh méi. Theo d6, doanh nghiép nén dau tu
b?mg loi nhuan gitr lai , ddy dugc coi nhu mot cong cu san co dau tién trong doanh
nghiép; sau d6 1a dung ngudn tai trg tir no va cudi cung 1a ngudn von chii so hitu.
Céch thic tai tro dau tu nhu vay gitip doanh nghiép giam chi phi do thong tin bat
can xing va chi phi tai chinh khac. Khi dong tién hoat dong hién du dau tu cho cac
du 4n dau tu méi, doanh nghiép s& hoan no va tiép tuc tich luy tién mat. Khi loi
nhuan giit lai khong du tai tro, doanh nghiép s& dung dén tién mit dang nam gitr,
néu can thiét c6 thé phat hanh no.

Cung c6 quan diém khong c6 muc tién mat tdi wu, Dittmar va cong su (2003),
cho rang cac cong ty co dong tién 10n sé tra o tirc, tra no va tich luy tién mat trong

khi cac cong ty co dong tién nho s& giam luong tién mat cua ho, phat hanh no dé tai
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tro cho du 4n kinh doanh, tuy nhién ho van s& han ché phat hanh cd phiéu do tén
kém chi phi.

2.2.4. Cdc tiéu chi ddanh gid vé két qua qudn tri dong tién ciia doanh nghiép

2.2.4.1. Chi tiéu phdn dnh tinh hinh ludn chuyén dong tién ciia doanh nghiép

Chu ky luan chuyén cia tién 1a khoang thoi gian tir DN bo tién ra dau tu
SXKD cho dén khi thu lai duoc tién vé.

Cong thirc xac dinh:

Chu ky luan chuyén cua tién (CCC) = Ky thu tién binh quan (DSO) + Ky luan
chuyén HTK binh quén (DIO) — Ky tra tién binh quan (DPO)

Trong do:

. Céc khoan phai thu binh quan
Ky thu tién binh quan (DSO) =

Doanh thu ban chiu binh quan/ ngay
Ky luan chuyén HTK binh quan Gi4 tri hang t6n kho binh quan

(DIO) = Gi4 von hang ban binh quan/ngay

. No phai tra nha cung cip binh quan
Ky tra tién binh quan (DPO) =

Gia tri hang hdéa mua chiu binh quan/ ngay

+ Ky thu tién binh quan (DSO) cho biét DN mét bao nhiéu ngay dé thu hdi cac
khoan phai thu. T d6, DN xay dung chinh sach ban hang tra cham cho phu hop.
Chi tiéu ndy cang nho cho thiy viéc thu hdi ng cia DN hiéu qua, nhung can phan
tich thém xem chinh sach tin dung cho khach hang c6 chat ché qua hay khong, anh
huong dén tinh canh tranh ctia DN. Ngoai ra ciing phai tinh dén dic diém nganh
nghé anh huong dén ky thu tién trung binh cia DN.

+ Ky luan chuyén hang t6n kho binh quan (DIO) cho biét hang t6n kho quay
dugc bao nhiéu vong trong ky kinh doanh. Néu hé sb niy cang cao, cho thiy DN
boat dong kinh doanh hiéu qua. Mic khac, xét dudi goc do luan chuyén vén, DN
c6 hé s6 nay cao thudong doi héi muc dau tu thap hon cho hang ton kho so véi cac
DN khac.

+ Ky tra tién binh quan (DPO) phan anh kha ning chiém dung von ciia DN ddi
v6i nha cung cap. Néu hé s cang thap ching to DN chiém dung duoc cac khoan ng

trong thoi gian dai. Tuy nhién, DN ciing can luu y dé viéc kéo dai thoi gian tra no
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khong anh hudng dén uy tin cia DN va khong phat sinh chi phi vuot qua loi ich DN
co duoc.

Nhu vay, chu ky luan chuyén tién cang ngan chimg to6 DN sém thu hoi dugc
tién trong hoat dong kinh doanh, DN da giam duoc thoi gian ludn chuyén hang ton
kho va ky thu tién, dong thoi kéo dai thoi gian chiém dung cac khoan phai tra. Tuy
nhién, dé danh gia chinh xac chi tiéu nay can két hop voi phan tich dic diém nganh
nghé kinh doanh ctia DN. Cac DN san xuat thudng cho chu ky luan chuyén tién dai
hon so v&i cac DN thuong mai.

2.2.4.2. Cdc chi tiéu vé kha nang thanh todn ciia doanh nghiép

Mot trong nhitng muc tiéu ciia quan tri dong tién 1a dam bao kha ning chi tra
kip thoi va day du cho cac hoat dong ctia DN. Pay 1a nhom chi tiéu dé danh gia
murc do chi tra cia DN.

a) Kha nang thanh toan n¢g ngfm han:

Trong qué trinh hoat dong kinh doanh, DN c¢ thé thyuc hién phat sinh céc
khoan vay dé xoay vong von va DN c6 nghia vy hoan tra trong mot nim. Nhu vay,
no ngin han 1a nghia vu tai chinh ngan han cta cong ty phai tra trong vong mot nim
hodc trong mot chu ky hoat dong binh thuong.

Pé x4c dinh kha nang thanh toan ng ngén han cua DN, nguoi ta dua vao hé $6
thanh toan no ngfm han.

Tai san ngan han

Hé sb thanh toan no ngin han = <
¢ s0 thanh toan n¢ ngan ha No ngan han

Hé s6 nay cho biét kha nang DN dung tai san ngan han (tién mat, hang ton
kho, cac khoan phai thu) c6 du chi tra cac khoan ng ngan han khong. Hé s bang 1
chung t6 DN c6 du kha nang tra ng ngén han. Néu hé s6 <1, DN khong du tai san
dé str dung ngay trong thanh todn no ngan han, tinh hinh tai chinh DN dang gip kho
khan. Hé s6 nay cang cao thi DN cang c6 nhiéu kha ning tra ng, nhung néu hé sd
qua cao thi lai cho thdy DN dang sir dung tai san ngan han chuwa hiéu qua. Boi hé s6
thanh toan ng ngan han cao c6 thé do cac khoan phai thu con qua 16n, mirc hang ton
kho 16n (c6 thé do nguyén vat liéu duy trit qua nhiéu hodc thanh pham ton khong ban
dugc...). Vi vy, dé phan tich kha ning thanh toan cua DN, nha phan tich két hop

phan tich hé s6 thanh toan nhanh.
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b) Kha nang thanh todn nhanh

Tai san ngan han - Hang ton kho

He¢ s6 thanh toan nhanh = No ngan han

Hé s6 nay cho biét kha niang DN c¢6 du tién hodc tai san co thé chuyén dbi
thanh tién, khong bao gdm hang ton kho dé tra cho cic khoan ng ngan han hay
khong.

Néu hé s nay bang 1 cho thay kha niang thanh toan ctia DN & miic an toan.
Néu hé s nay < 1 thi DN gip kho khan trong thanh toan no ngan han va can xem
xét tinh hinh tai chinh can than. Néu hé sé nay nhoé hon hé sd thanh toan ng vay
ngan han chimg to tai sin ngan han ciia DN phy thudc qua nhiéu vao hang ton kho.
Tuy nhién néu hé s6 nay >1, thi lai lam ting chi phi cho DN.

Trong thyc té, cong thirc nay lam triét tidu di kha ning thanh toan khong dung
tién ctia DN, nghia 1a chua tinh dén viéc DN c6 thé dung hang hod ma thi trudng c6
nhu ciu sir dung cao dé ban ngay duoc.

c¢) Kha nang thanh toan tic thoi

, ' Tién va cac khoan tuong dwong tién
H¢ so thanh toan tirc thoi =

No ngan han
Hé sd nay cho biét kha ning DN c6 du tién mit va cac khoan twong duong
tién ctia DN dé thuc hién cac nghia vy tra ng ngan han hay khong. Trong hé sé nay,
hang ton kho va cac khoan phai thu dugc loai bé vi khong thé chac chan rang lic
nao DN ciing c6 thé chuyén ddi nhanh chong 2 khoan muc do6 dé kip thoi tra no.
2.2.4.3. Chi tiéu ddnh gid kha nang tao tién tir hoat dong ciia doanh nghiép

Heé sb tao tién tir hoat Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh

dong kinh doanh Loi nhuan sau thué
Hoat dong kinh doanh 13 hoat dong chinh ctia mdi DN, tao ra dong tién vao
cht yéu va dam bao su bén ving trong twong lai cho DN. Chi tiéu hé sb tao tién tir
hoat dong kinh doanh cho biét mirc d6 thyc thu tir hoat dong kinh doanh ctia DN.
Qua do, ciing thé hién su gan két giira cac thong tin trong bao cao két qua hoat dong

kinh doanh va bao cdo luu chuyén tién té.
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2.2.4.4. Mét s6 tiéu chi dinh tinh vé cong tdc quan tri dong tién

a) Tinh kha thi ctia ké hoach dong tién

Céc dong tién vao hay ra khoi DN déu can dugc du kién trude khi phat sinh.
Mot ké hoach dong tién c6 tinh kha thi gitp DN xé4c dinh muc tiéu rd rang, DN
chi dong hon trong viéc ra cic quyét dinh tai chinh gitp sir dung hidu qua va tiét
kiém ngudn luc tai chinh caa DN, ¢6 kha niang thich nghi véi sy bién dong trong
kinh doanh.

Tiéu chi nay duoc xem xét thong qua mot s6 ndi dung trong cong tac quan tri
nhu sau: DN thyc hién xdy dung ké hoach dong tién phu hop cac ky han khac nhau
(theo tuan, thang, quy, ndm....); Viéc trién khai thuc hién ké hoach khong gy kho
khan, x40 tron cho céc hoat dong cua DN; Muc d0 sai I¢ch gitra ké hoach dong tién
va két qua dong tién phat sinh thyc té 13 thap nhat.

b) Thong tin vé dong tién cia DN duoc cong khai, minh bach

Thong tin dong tién trong bao c4o tai chinh va bio céo quan trj cung cap thong
tin chinh x4c vé trang thai hoat dong ciia DN. Thong tin vé dong tién cong khai,
minh bach s& gitip cho nha quan tri nim chinh xac, toan dién vé tinh hinh tai chinh
dé diéu hanh va kiém soat cac hoat dong cua doanh nghiép, dong thoi phat hién kip
thoi nhitng ton tai va nhanh chéng dwa ra nhitg quyét dinh diéu chinh phu hop.

¢) Su chap hanh ky luat tai chinh

Quan tri tai chinh néi chung va quan tri dong tién noi riéng c6 nhiing nguyén
tac nhat dinh, hudng t&i thuc hién dinh hudng, chién lugc ma DN dé ra. Trong qua
trinh quan tri dong tién cAn phai tuan tha theo nhitng nguyén tic d6, gop phan bao
dam can dbi ty 1¢ trong phan phdi cac ngudn lyc tai chinh, hiéu qua cua viéc hinh
thanh va st dung cac quy tién té.

Cong tac quan tri dong tién khong thé danh gia 1 c6 hiéu qua néu né khong
dugc thuc hién quy dinh, vi pham nguyén tac quan tri ma DN da dé ra, khong theo
dinh hudng phat trién va muc tiéu ma DN da xéc dinh.

Ngoai ra, quan tri dong tién con phai dam bao yéu cau thuc hién theo cac
chinh séch quén tri DN nhu chinh séch quan tri khoan phai thu, khoan phai tra, hang

ton kho, dong thoi chap hanh day du cac nghia vu tai chinh ddi véi nha nude (lién
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quan dén viéc ndp cac loai thué, phi, 1€ phi theo quy dinh) va céac chu thé khac c6
lién quan dén hoat dong cua DN (nhu ngudi lao dong, chu no, cd dong...)

2.2.5. Cdc yéu té anh hwong dén quan tri dong tién ciia doanh nghi¢p

Quan tri dong tién cua DN chiu anh hudng boi cac yéu td vi mo va cac yéu td
vi mo sau day:

2.2.5.1. Cdc yéu té vi mé

Céac yéu t6 vi mo 1a yéu té ma DN khong thé diéu chinh va kiém soat duoc.
N6 tac dong lién tuc dén hoat dong SXKD cua DN ciing nhu dong tién ciia DN theo
nhitng xu hudng khac nhau, vira tao co hdi vira tao ra han ché kha nang thuc hién
muc ti€éu cia DN.

- Moi truong chinh tri va luat phap:

Yéu t6 ndy tac dong manh dén viéc hinh thanh va khai thac co hoi kinh doanh
va thuc hién muc tiéu cia DN. On dinh chinh tri 1a tién dé quan trong cho hoat dong
kinh doanh, viéc thay ddi vé chinh tri d6i khi c¢6 loi cho nhém DN nay nhung lai
kim ham su phat trién ciia DN khéc.

Céac DN hoat dong déu dudi sy quan 1y ciia Nha nude v6i hé théng luat phap
cong khai, minh bach. H¢ théng phép luat hoan thién va sy nghi€ém minh trong thuc
thi phap luat tao sy canh tranh lanh manh cho cdc DN. Ngoai ra, muc d thong
thoang ctia phap luat ciing anh hudng tdi cac quyét dinh tai chinh ctia DN,

- M6i treong kinh té:

Méi trudng kinh té thé hién dic trung cua hé thdng kinh té ma tai d6 cac DN
tién hanh hoat dong san xuat kinh doanh. Sy thay d6i méi trudong té co tic dong
manh tGi két qua hoat dong cua DN.

+ Tdc d6 tang truong kinh té:

Céac dong tién cua DN c¢6 nhitng phan tmg nhay cam véi sy thay d6i ciia nén
kinh té. Khi nén kinh té phat trién, co hoi dau tu nhiéu cling nhu thi trudng von ddi
dao. Cac kénh huy dong von phong phi. Lac nay dong tién thuan lai ting 18n rat
nhiéu. Nguoc lai, khi nén kinh té c6 téc do ting truéng kinh té giam hay bi roi vao
suy thodi do chinh sach tién té that chat thi cac DN 16n c6 xu huéng gia ting ng

vay, trong khi dé, cac DN nho van duy tri mirc ng nhu cii (Gertler & Gilchrist,
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1993). Dong tién thuan hoat dong c6 thé giam di ddng ké khi nén kinh té xdy ra
khung hoang khién doanh thu c6 thé cham lai hodc giam di nhiéu.

+ Lam phat:

Pay 1a mot trong cac yéu td vi md quan trong anh hudng téi ciia luong tién
mat ma DN nam giit. Khi lam phat cao, cac DN lo ngai gia ca tiép tuc ting cao nén
s& tang chi phi mua nguyén nhién vt liéu, cong cu dung cy, hang héa hodc phai cat
giam san lugng (Muhamad Safiq va cdng sy, 2020). DN cling sé phai tang gia ban
san pham hodc c6 nguy co giam sd lugng hang ban ra, diéu nay lam giam thu nhap
bang tién cua DN (Muhamad Safiq va cong su, 2020). Tir d6, c¢6 thé lam thay do6i
gia tri va thoi diém phat sinh dong tién. Nghién ciru cua Nurhidayah va Rizqiyah
(2017) két luan rang lam phat anh huong dén dong tién cia cong ty va cé thé dan
to1 tinh trang kiét qué tai chinh.

+ Tinh hinh thi trudng tai chinh: Mitc d6 phat trién cia thi truong tai chinh c6
anh huong t61 dong tién cua DN. Almeida va cong su (2004), Khurana va cong su
(2006) da nghién ctru anh hudng cua sy phat trién tai chinh cua qubc gia ddi véi
nhu ciu thanh khoan va dong tién ctia DN. Theo d6, d6 nhay cam cia dong tién
giam dan theo mirc d6 phat trién cta thi truong tai chinh. Trong trudng hop DN bj
thiéu hut tién mat, doanh nghiép c6 thé thong qua thi trudng tai chinh dé bu dap sy
thiéu hut bang cach vay tin dung ngan hang hodc ban ching khoan thanh khoan cao.
Néu DN du thira tién mat ciing c6 thé thong qua thi truong tai chinh dé sinh 1oi
bang cach guri tién tiét kiém ngan han hodc mua ching khoan thanh khoan. Ngoai
ra, cac san pham dich vu tai chinh c6 thé giup DN day nhanh téc do dong tién vao
(thanh toan chuyén khoan, thanh toan séc, bao thanh toan...) va tri hodn dong tién ra
(bao lanh thanh toan) so v&i phuong thic thu chi truyén théng bang tién mat.

2.2.5.2. Cdc yéu té vi mé

Cac yéu td vi mo 1 toan bd cac yéu td thudc tiém luc ctia DN ma DN c6 thé
kiém so4t & mirc d6 nao d6 va sir dung dé khai thac cac co hoi kinh doanh.

* Pac diém nganh nghé kinh doanh:

Cac DN san xuét va DN thuong mai, dich vu ¢6 co cAu tai san 1a khac nhau,
san pham khac nhau dan t6i dong tién thu vao va chi ra 1a khac nhau. Cac khoan

phai thu, phai tra khach hang va cac chinh sach vé hang ton kho c6 xu hudng khéac
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nhau giita cac nganh nhung c¢é xu huéng giéng nhau trong mot nganh (Smith,1987;
Niskanen, 2006). Dua vao dac diém nganh nghé kinh doanh ctia DN dé quyét dinh
chinh sach tin dung thwong mai, chinh sach hang ton kho ma DN 4p dung, dam bao
t6 chtrc thyc hién ké hoach dong tién da dinh.

* Quy mo doanh nghiép:

Quy mé caa DN 1a mdt trong nhitng yéu to quan trong anh huong dén dong
tién cia DN (Afza va Adnan, 2006; Habib and Amin, 2006; Faulkender and Wang,
2006). Cac cong ty co quy md 1on thudng c6 dong tién on dinh hon, luan chuyén
dong tién lién tyc, diéu nay cho phép DN nim giit it tién mat (Ferreira va Vilela,
2003; Guizani, 2017). Theo ly thuyét danh doi, cic cong ty 16n co thé tan dung kha
ning huy dong vbn tét hon ciia ho dé duy tri s du tién mat thap. Tuy nhién, ly
thuyét trat ty phan hang lai cho ring quy mé DN c¢6 méi twong quan thuan chiéu véi
luong tién mat DN nim gitr (Opler va cong su, 1999).

* Ty sudt sinh lpi

Két qua nghién ctru cia Nguyén Thing va cong sy (2017) chi ra rang ton tai
moi quan hé thuén chiéu co ¥ nghia thong ké giita ty sut sinh loi tir tai san (ROA)
v6i dong tién hoat dong kinh doanh cua DN. Trong khi d6, Ali va cong su (2013),
Chikashi (2013) lai két luan rang dong tién va hiéu qua hoat dong c6 mdi quan hé
nguoc chiéu dang ke.

* Von leu dong

Theo Santoso (2013), von luu dong 1a mot van dé rat quan trong ddi v4i DN vi
von luu dong co thé duoc st dung nhu mot chi bao vé viéc diéu hanh céc hoat dong
hoat dong ngfm han. Vén luu dong co thé danh gia kha nang thanh toan cac nghia
vu tai chinh cua DN, dam bao su ton tai cua DN, va cling co thé duoc st dung dé du
doan dong tién trong twong lai ctia DN.

* H¢ 56 no

bon béy tai chinh 1a mtic d6 st dung ng dé cung ung cho cac hoat dong cua
doanh nghiép. Viéc st dung no dé tai trg cho hoat dong cua doanh nghiép can dua
trén mot s6 yéu td nhu dic diém nganh nghé kinh doanh, muc tiéu cia doanh
nghiép. Ddi voi doanh nghiép c6 chu ky san xuat kinh doanh ngan nhu nganh dét

may thi viéc st dung ng ngan han nén dugc quan tdm hon ng¢ dai han. Ngoai ra,
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theo 1y thuyét danh do6i, hé sé no ting lam ting kha ning phé san ciia doanh nghiép
cao hon so v6i viéc nam giir nhiéu tién mat. Doanh nghiép khong c6 kha nang tao ra
tién mat tir hoat dong ctia minh c6 thé phai vay nhiéu tién hon hodc xu 1y cac khoan
dau tu von cua minh dé dap Gmg cac nghia vy ctia minh va diéu nay c6 thé dan dén
pha san néu tinh trang nay kéo dai. Do d6 cac cong ty c6 muc don bay cao thudng
phai giam sat chit ché dong tién hoat dong dé giam thiéu chi phi va tan dung cac
nguén tién d6 dé dau tu vao cac du an c6 gia tri khéc.

* Hang ton kho

Hang t6n kho 13 nguyén vat liéu, san pham dé dang, thanh pham dang dugc
mot DN giit trong kho. Hang ton kho 13 tai san ngan han c6 thé chuyén doi ra thanh
tién. Luong hang ton kho dy trit hop 1y vira dap tmg dugce nhu cau kinh doanh lién
tuc, vira khong gia tiang chi phi ton kho gay & dong von. Tuy nhién néu hang luan
chuyén cham hodc tén kho qua nhiéu, doanh nghiép gip phai van dé vé dong tién,
mot canh bao vé nguy co mét can d6i dong tién (Mbonyane, 2006).

* Khoan phai thu

Céac khoan phai thu cho biét phan doanh thu ma DN chwa dugc nhan dudi
dang tién. DN c6 kha ning nhan kip thoi cac khoan thanh toan tir khach hang cho
hang hoa hodc dich vu s€ cai thién tinh thanh khoan cua cong ty (Gallinger, 1997).
Hon nita, mot cong ty kéo dai thoi gian cac khoan phai thu bang cach sir dung hinh
thirc ban tin dung, thi rui ro thu hdi cac khoan phai thu s& ting 1én. Nghién ctru
trude day (Moran, 2011; Wort va Zumwalt, 1985) ung hd quan diém trién khai cac
chuong trinh khuyén khich thanh toan, trong d6 mot DN sin sang chap nhan doanh
thu it hon dé dong tién sém duoc tao ra, tiép can nhanh hon véi tién mit. Tuy nhién
doanh nghiép ciing can chu y dén cac diéu khoan trong chinh sach tin dung vi mot
s doanh nghiép gap van dé vé dong tién do diéu khoan tin dung quéa nédi 1ong
(Mbonyane, 2006). Néu ky thu tién trung binh ting cho thay viéc quan 1y cong ng &
doanh nghi¢p chua chat ch€, chi phi quan ly khoan phai thu cang cao. Tir d6 doanh
nghiép khong di ngudn lyc dé tién hanh cac hoat dong san xuat kinh doanh hay dau
tu. Vi vay, diéu quan trong 1a phai xac dinh dugc ky thu tién binh quan va thyc hién

cac bién phap dé ky thu tién binh quan ngan nhat.
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* Khoan phai tra

No phai trd xac dinh nghia vy hi¢n tai cia doanh nghi¢p khi nhan vé mot tai
san, tham gia mot cam két hodc phat sinh cc nghia vy phap 1y. C6 t6n tai mbi quan
hé nguoc chiéu giira giita khoan phai tra va tién va tuong duong tién. Viéc tri hodn
cac khoan phai tra vuot quy dinh c6 anh hudng dang ké dén dong tién ctia doanh
nghiép (Arditi va Chotibhongs, 2005).

* Mikc dg ndm giie tién va cdc khodan twong dwong tién ciia DN

Saddour (2006) chimg minh dugc rang DN c6 luong tién mit nhiéu thi dong
tién ctia DN ¢6 su bién dong 16n. DN nam gii it tién, tir d6 tao ra thém dong tién tir
ngudn lyc noi bo. R rang véi ty 18 ndm giir tién mat thap cho phép cac DN ting
luong tién sir dung cho kinh doanh, diéu phéi dong tién t6t hon, c6 co hoi tham gia
dau tu vao nhiéu linh vyc. Duchin (2010), Hund va cong su (2010), Subramaniam
(2011) phat hién rang ty 1é ndm gitr tién mat tai cac cong ty da dang hoat dong thap
hon cac cong ty chuyén doanh, tir 46, dong tién tir hoat dong kinh doanh cia céc
cong ty da dang hoat dong cao hon so voi cac cong ty chuyén doanh.

* Murc do da dang hoa hoat dong:

Ngoai ra, nhitng doanh nghiép hoat dong trong nhiéu linh vuc nam giit tién
mat it hon so v&i cac cong ty tap trung vao mdt linh vuc hoat dong vi da dang hoa
hoat dong tao diéu kién cho viéc diéu phdi tot hon cac dong tién va co hoi dau tu
(Duchin, 2010; Subramaniam va cong su, 2011). Pong quan diém trén, theo
Nguyén Thing va cong sy (2017), cac DN da dang hoat dong tich lily tién mat véi
téc d6 cham hon so v6i DN hoat dong chuyén doanh, ngoai ra xét gia tri trung binh
dong tién thuan hang nim & cac cong ty da dang hoat dong ciing it hon so v6i dong
tién & cac cong ty chuyén biét. Chi phi du tu thdp hon so v4i dong tién hoat dong
duoc tao ra tr noi bo 1la mot yéu td chinh gop ph?m lam gidm nhu cau tién mat
phong ngtra trong cac doanh nghi€p da dang hoat dong (Keynes, 1936; Bates va
cong su, 2009; Kim va cong sy, 1998; Opler va cong su, 1999). Trong khi do, vi
dong co phong ngtra, cac cong ty chuyén doanh vao mdt linh vuc hoat dong tich liy
va gilr lai cac dong tién tai tro dé tai tro cho cac co hdi du tu trong tuong lai va dé
phong ngira nhitng ct séc bat ngd trong tuong lai ddi véi dong tién hoat dong.

* Trinh do nguon nhdn lyc lam cong tac quan tri dong tién
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Trinh d6 chuyén mén ctia can bd 1am cong tac quan tri dong tién noi riéng va
quan trj tai chinh n6i chung quyét dinh rat 1on dén quan tri dong tién ctia DN. Trinh
dd, quan diém, tu cach dao dirc cua nguén nhan lyc tham gia quan tri dong tién anh
hudng dén chat lugng tu van va ra quyét dinh tao lap, phan phdi, sir dung cac quy
tién trong DN. Nha quan tri DN thuc hién quan tri dong tién ¢ mirc do cao, két hop
kiém soat ndi bd trong quan ly tién mat chat ché, dic biét 1a kiém soat ndi bd dbi
v6i nhitng nhan vién lién quan dén s sach ké toan va chuan bi ngan quy tién mat
(Ahmad, 2016). Can bo lam cong tac quan tri dong tién phai c6 kinh nghiém lam
viéc, hiéu 1d dic diém, tinh hinh hoat dong ctia DN dé phdi hop nhip nhang véi cac
bd phan khéc lién quan, dam bao luu chuyén tién té lién tuc.

* Chinh sach tai chinh cua doanh nghiép

Céac quyét dinh dau tu, huy dong von va quyét dinh phan phdi lgi nhuan déu
anh huong tryc tiép dén dong tién ciia DN. Quyét dinh dau tu anh huéng dén co cau
von tir 6 anh hudng dén kha nang thanh khoan cta DN, trong d6 ¢ chi tiéu cho tai
san ¢b dinh va cac khoan dau tu khac. Cac quyét dinh chi tra cd tirc bang tién anh
hudng dén tién t6n quy ciia DN va kha ning thanh toan ctia DN,

2.3. Kinh nghi¢m thue tién vé quan tri dong tién ciia mot s6 doanh nghiép
dét may trén thé giéi va bai hoc cho cic doanh nghiép dét may thudc Tap doan
Dét may Viét Nam

2.3.1 Kinh nghiém qudn tri dong tién ciia cic doanh nghiép dét may & mot
s6 khu viee trén thé gidi

Trong diéu kién thong tin gioi han, NCS lga chon mot s6 DN tai nhirng quéc
gia c6 nganh dét may phat trién va nhilng DN c6 diém tuong dong véi DN Dét
mayViét Nam dé tim hiéu vé nhiing thanh cong va han ché trong cong tic quan tri
dong tién, tir d6 rit ra cac bai hoc kinh nghiém vé quén tri dong tién cho cac DN
Dét may thudc Vinatex.

2.3.1.1. Qudn tri dong tién ciia cdc doanh nghiép trong nganh dét may ¢ Nhdt
Ban

Trong quan tri tai chinh cia cac DN Dét mayNhat Ban, quan tri dong tién

dugc cac nha quan tri rat chu trong cai thién voi nhi€u bién phap da dugc trién khai
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thuc hién va cho két qua tdt. Cac DN Dét maycua Nhat Ban tap trung vao cac van
dé sau:

Thir nhat, chu ky luan chuyén tién mat (CCC) 1 chi s tai chinh vé toc do thu
hoéi von, chi s6 quan tri tién duoc nhiéu cong ty dét may & Nhat Ban ap dung nhu
Asahi Group Holdings, Lixil Group, Nidec, Itochu.... Cac DN nay coi CCC 1a chi s6
quan trong dé quan tri dong tién, dya vao d6 dé dé xuit cac bién phap cai thién
dong tién. Néu co cung muc lgi nhuan, gia tri ciia cong ty cao hon néu c6 kha nang
quan 1y tién mat tot hon.

Thir hai, vé quan tri hang ton kho, bén canh nhiing mo hinh quén tri hang t6n
kho ndi tiéng, mot sé doanh nghiép dét may ciia Nhat Ban nhu Lixil Group, Nidec
da ap dung thanh cong mo hinh quan trj hang ton kho dua vao "do twoi" cia san
pham. Bét ngudn tir cac DN ché bién thuc pham, ngdy nay nhiéu DN san xuit san
pham c6 tinh thoi vy, chu ky san xuat kinh doanh ngan déu quan tam dén "do tuoi”
clia san pham. Muc tiéu dit ra trong kiém soat "do tuoi" ciia san pham la: Chu ky
hoat dong chuyén tir hang thang sang hang tudn dé thich nghi nhanh v&i moi sy
thay d6i nho nhét trén thi trudng; gia tang lgi nhuan va hiéu qua tai chinh; day
nhanh téc d6 dong tién vao.

Quan tri hang t6n kho trong cic DN Nhat Ban tham gia rat chit ché vao qua
trinh wdc tinh chi phi cho cac san phadm méi. Viéc udc tinh chi phi cho cac san
pham méi dugc tién hanh rat som, ngay tir giai doan 1ap ké hoach. Cac nhan vién
phai tham gia chdt ché vao viéc xac dinh dinh mirc nguyén vat li€u ti€u hao cho san
pham méi ciing nhu viéc phan tich, danh gia sy bién dong ctia nguyén vat liéu gitra
dinh mirc va thyc té thong qua hé thong bao cdo phan tich, cung cip cho nha quan
tri 1am co so ra quyét dinh va kiém soat ton kho. Shimamura 1a mét cong ty hang
dau cua Nhat Ban chuyén vé may mac, dugc thanh 1ap vao nam 1953. Ké tir khi
cong ty duoc niém yét vao nim 1988, 1an dau tién lgi nhuan hoat dong giam
trong hai nam lién tiép 2014 - 2015. Sau khi tim hiéu nguyén nhan, hoat dong quan
tri hang ton kho da duoc thay doi tir quan tri hang thang thanh kiém so4t hang tuan,
gitip cai thién dang ké hiéu qua hoat dong. Pong thoi theo ddi chat ché sy dich
chuyén ctia cac khoan tién trong Bao cao luu chuyén tién té (dic biét 1a dong tién tir

hoat dong kinh doanh), thuc diy kiém soat dong tién lién quan dén hang ton kho
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mot cach chat ché& hon. Trong 3 quy dau nim 2016, doanh thu ciia hang tang trung
binh 6,2%.

Thir ba, vé mirc 3o nam giir tién ciia DN, trong nhiing nim qua, cac cong ty
dét may Nhat Ban co tinh hinh tai chinh lanh manh hon, ting tién mat va tién gui
thanh toan dang ké. Tuy nhién, hau hét tai chinh thang du duoc cong ty giit dudi
dang tién guri thanh toan voi 13i suat gan bang 0%/ nam. Trong nam 2015, nganh dét
may Nhat c6 mirc nam giit tién miat va tién gui 1a 4,1% tong tai san, cao hon so voi
nhiéu nganh san xuat xang dau, than da (3,8%) va kim loai mau (1,9%) (Shin-ichi
Fukuda, 2018), tuy nhién thip hon so v&i nhiéu linh vuc cong nghiép khac, trong
d6, linh vyc in 4n chiém ti 18 cao nhat (12%) (Shin-ichi Fukuda, 2018). Cac cong ty
dét may quy md vira va nhé gia ting nam gii tién giri thanh toan vi dong co phong
ngira nham giam thiéu cic rang budc vay ng trong tuwong lai, nhat 1a khi nganh dét
may Nhat Ban xép vao nhom trién vong kinh doanh ngan han khong thuéan lgi trong
giai doan 2010-2020. Trong khi d6, cac nha quan tri cia mot sd tap doan 16n giai
thich rang ho chua nhan thay co hoi dau tu tiém ning trong nudc, tuy nhién ho cho
rang c6 nhiéu co hoi dau tu, do d6 c6 xu huéng nam gitr tién mat hodc tién gui
thanh toan 1a tai san c6 tinh thanh khoan cao dé kip thoi dau tu khi can thiét.

2.3.1.2. Quadn tri dong tién cia cdc doanh nghiép trong nganh dét may cia
Bangladesh

Bangladesh c¢6 nganh dét may phét trién v6i dinh hudng tap trung xuit khiu
twong ty nhu Viét Nam. Trong giai doan 2018-2019, Bangladesh 14 nha cung cip
hang may mic 16n thir hai trong chudi cung (mg hang may mic toan cu véi kim
ngach xuét khau 34,13 ty USD. Tuy nhién tuong tu nhu cac DN Dét mayViét Nam,
tir dau nam 2020, dai dich Covid-19 da anh hudng nghiém trong t&i cac DN Dét
maytai Bangladesh, khién cho hoat dong xuat khau hang may mac sut giam manh,
nhiéu hang thoi trang va cira hang ban 1é huy don hang hoic doi giam gia. Theo
Cuc Xtc tién Xuat khau cia Bangladesh kim ngach xuit khau chi dat 27,94 ty
USD, giam gan 20% so v&i cing ky ndm trudc va mat vi tri nha san xuat hang may
mic 16n thir 2 thé gigi. Cac DN Dét mayBangladesh chiu ganh ning tai chinh va
dong Iuu chuyén tién bi tri tré, 65% don hang xuat khau véi gia tri 2 ty USD chua

dugc thanh toan. Dong tién bi anh hudng, cac cong ty dét may gap kho khin trong
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viéc tra luong ding han cho cong nhén, tra tién nguyén liéu va ng ngan hang. Nha
quan tri DN budc phai thay d6i muc tiéu tir ddy manh ting trudng sang cai thién
hiéu qua quan tri tai chinh ngan han, trong d6 tap trung cai thién dong tién va kha
nang thanh toan.

Bén canh d6, Cac DN Dét may Bangladesh nhanh chong, chii dong tiép can va
duoc hudng loi tir cac chinh sach hd trg cia Chinh phu dé cai thién kha nang thanh
toan, duy tri hoat dong. Chinh phu Bangladesh di phan bd cac goi kich cau, chinh
sach hd trg va uu dii cho nganh dét may, chii yéu dé duy tri hoat dong kinh doanh
va viéc 1am trong thoi diém khung hoang. Goi hd trg 50 ty BDT (khoang 595 triéu
USD) danh cho cac nganh cong nghiép dinh huéng xuat khau trong d6 c6 nganh dét
may duoc vay dé chi tra luong cho céng nhan. Géi hd trg 300 ty BDT (khoang
3,570 ty USD) giai ngan qua ngan hang nhiam cung cap ngudn von luu dong cho
cac nganh bi anh hudng trong d6 dét may dugc danh gia l1a nganh chiu d4nh hudng
ning né nhat. Nhu vdy, cac doanh nghiép dét may bo sung duge dong tién tu do va
cai thién kha nang thanh todn, ngoai ra tiép can duogc voi nguén tién tai tro cho tai
dau tu vao cac co hoi mdi phat sinh sau khing hoang véi chi phi sir dung von thap.
Bén canh d6, Chinh phu khuyén khich cic ngan hang Bangladesh tam hodn thanh
toan cac khoan vay dé giup khach hang khong bi v& ng. Gia han thoi han sir dung
LC tir 180 ngay 1én 360 ngay dbi v6i hang hoa nhap khau nguyén liéu, ... Diéu nay
giam 4p lyc cho dong tién chi ra clia cac doanh nghiép dét may.

Két thuc 6 thang dau nam 2021, kim ngach xudt khau hang dét may
Bangladesh dat 31,5 ty USD (ca nganh dat 38,7 ty USD), ting gan 13% so cung ky
nam trude. Nhiéu DN Dét maythoat khoi ap luc tuyén bd pha san. Nhu vy, c6 thé
khéng dinh rﬁng su ho trg manh mé cua Chinh phu va viéc DN chu dong tiép can chinh
sach hd tro da gitp nganh dét may Bangladesh phuc héi trong dai dich Covid-19.

2.3.1.3 Quan tri dong tién cia cdc doanh nghiép may & mién Trung cia
Ghana

Tai khu vuc mién Trung ctua Ghana, phan 16n cac DN may quy mé nho va
vira, dé bi bién dong dong tién va chiu anh hudng tir mang ludi cung ung, su thay
d6i trong nhu cau khach hang (Bhamra va Dani, 2011). Pay 14 diém tuong dong véi

DN Dét mayViét Nam vé dic diém hoat dong san xuét kinh doanh néi chung va dic
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diém cua dong tién noi riéng. Trén 70% cac DN Dét mayViét Nam quy mo siéu nho,
nho va vira, thuong gip kho khan trong quan tri dong tién va chiu bién dong tir hé
thong cung cap nguyén phu liéu dau vao va phu thudc nhidu vao sy thay dbi nhu cau
ctia khach hang do yéu té mua vu va xu hudng thoi trang.

Thuec tién quan trj dong tién ctia 305 DN may & ddy cho thiy su dang lo ngai.
Vi dong tién vao yéu, ty 1& von chi sé hiru thip, cac cong ty nay khong di ngudn
luc dé thuc hién céac chién luoc dai han. Mot trong nhing 1i do dan dén két qua hoat
dong yéu kém cua cac cong ty 1a khong quan tdm dén quan tri dong tién. Hau hét
nha quan tri DN khong dua ra cac quy trinh va bién phéap kiém soat dong tién. Mot
s6 DN ¢6 quy trinh quan 1y va kiém soat dong tién, tuy nhién viéc to chuc thuc hién
con kém, 1ong 1éo (Attom, 2013). Do d6, nhiéu DN mét kha ning thanh khoan trong
thoi gian dai. T nhiing sai 1am trong thuc tién, cic nha quan tri DN da khéng dinh
rang d6i v6i cac DN nhé va vira, dé giam thiéu kha ning xay ra khung hoang tién
mat, phai tap trung cai thién ba van dé chinh gay ra cac kho khin vé dong tién, d6 1a
cac khoan phai thu, cac khoan phai trd va hang tdn kho, ma ho goi la “Bg ba l6n cua
quan tri tién mat".

2.3.1.4 Quan tri dong tién ciia Tdp doan Nike (Hoa Ky)

Tap doan Nike 1a tap doan da qudc gia chuyén san xuat va cung cip gidy,
trang phuc thé thao va dung cu thé thao, dit tru s& chinh tai Oregon, Hoa Ky. Cling
giong nhu nhiéu cong ty san xuat cia Hoa Ky, Tap doan Nike theo dudi muc tiéu
cai thién chu ky luan chuyén tién mit (CCC) va dat dugc thanh cong 16n.

Quan diém ctia nha quan tri cip cao cta Nike 13 theo ddi toc do luan chuyén
tién cia DN mdi ngdy, diéu nay gitip DN ¢6 kha ning phan ung nhanh hon 30 lan
so voi DN theo ddi hang thang. Tham chi, ngay ca khi méc sai 1am, DN ciing c6
thé kip thoi giai quyét van dé, hoi phuc nhanh gép 30 lan.

T d6, Nike ludn tim cach rat ngan chu ky CCC qua timg nam. Thir nhét,
Nike giam lugng hang ton kho dang ké thong qua viéc xac nhan nha ban 1¢ chic
chan mua hang. Thtr hai, Nike chii trong tmg dung mé hinh san xuét tinh gon trong
nganh may mic, giam lang phi nguyén phuy liéu va giam luong hang t6n kho. Thir
ba, Tap doan thuc hién cai cach chudi cung tmg, rat ngan thoi gian tir khi nhan don

hang dén khi phan phdi hang téi nguoi tiéu dung, tir 6 thang xudng con 2 thang.
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2.3.2 Bai hoc kinh nghiém déi véi cdic doanh nghiép dét may thujc Tap
doan Dét may Viét Nam

Khi quan tri dong tién ciia DN, DN can xem xét cac dic diém hoat dong kinh
té tai chinh va cac diéu kién dic trung ctia moi trudng bén ngoai va bén trong DN.
Bén canh d6, tr nhitng kinh nghiém cua mot s6 DN Dét maytrén thé gidi, NCS rat
ra mot sd bai hoc c6 thé ap dung trong quan tri dong tién ctia cac DN Dét may thudc
Vinatex nhu sau:

Thir nhat, coi trong viéc lap ké hoach dong tién va té chirc thuc hién nghiém
tiic ké hoach.

Thanh cong cua nhiéu DN Dét may ¢ Bangladesh vugt qua kho khin trong
thoi ky Covid-19 cling cho th?iy r?mg, viéc xac dinh rd muc ti€u hoat dong cua DN
la co s& quan trong cho viéc 1ap ké hoach dong tién. Trude nhitng bién dong 16n tr
moi truong kinh doanh, DN can kip thoi thay ddi muc tiéu hoat dong dé diéu chinh
ké hoach dong tién cho phu hop.

Ciing gidng nhu ciac DN san xudt vira va nhé ¢ Ghena, nhiéu cic doanh
nghi¢p dét may Viét Nam thudc loai hinh DN nh¢ va vira, thuong gip khé khan
trong quan tri dong tién va chiu bién dong tir hé thdng cung cip nguyén phu lidu
dau vao va sy thay doi cua khach hang trong qua trinh thuc hién hop dong. Tir han
ché dugc chi ra trong quan tri dong tién tai cac DN may nho va vira & mién Trung
Ghena c6 thé thiy rang cac DN nho va vira can xay dung chi tiét ké hoach dong tién
ngfm han va dai han, trién khai thuc hién nghiém tuc, d@)ng bd, khong thuc hién
mang tinh hinh thic. Viéc doanh nghiép hiéu 16 ciu triic dong tién cia doanh
nghiép, du doan chinh xac va khoa hoc vé cach thic va thoi diém phat sinh dong s&
gop phan tdi wu hoa thoi gian va sb tién thu chi, ddm bao can d6i dong tién vao va
dong tién ra trong doanh nghiép.

Thir hai, can xit Iy linh hoat trong qudn tri khodn phdi thu.

Vé mit 1y thuyét, doanh nghiép sé hitu cang tao ra nhiéu tai san thé chap thi
cang c6 nhiéu tin dung khi doanh nghiép gip kho khin vé tai chinh. Cang c6 nhiéu
rac roi vé tai chinh, thi cang c6 nhiéu kha ning vudng phai cac khoan no. Néu co
nhiéu tai san vat chat hon dé dam bao, doanh nghiép co6 thé cung cap hd tro cho cac
chu no cua ho, va sau d6 doanh nghié¢p co thé nhan duogc von vay dé bo sung dong

tién ciia minh. Vi tai san co dinh va hang ton kho c6 thé dung lam véat the chap, vi
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vay hdy sir dung ty 1é tai san cd dinh va hang ton kho trén tong tai san 1am bién
kiém soat dai dién cho céc loai tai san.

Thir ba, coi trong chi tiéu chu ky ludn chuyén tién mdt.

Chu ky luan chuyén tién mat (CCC) s& khac nhau tiy theo timg loai mo hinh
kinh doanh va hinh thirc san xuat. Tuy nhién du doanh nghiép hoat dong trong linh
vuc nio ciing can coi trong chi tiéu CCC, coi day chi s quan trong dé quan tri
doanh nghiép néi chung va quan tri dong tién noi riéng. T thuc tién quan tri tién
mit tai cac cac DN Dét maycta Nhat Ban va Tap doan Nike (Hoa Ky) cho thiy
cong tac theo ddi va danh gia chi tieu CCC rat quan trong. Nha quéan tri doanh
nghiép phai theo ddi va c6 bién phap diéu chinh do dai cta chu ky luan chuyén tién
mat dam bao dap ung yéu ciu cua dong tién va luong tién mit trong quy, dong thoi
khong gay rui ro cho doanh nghiép.

Thir tu, t0i wu quy trinh quan tri hang ton kho dé cdi thién dong tién.

Theo quan diém quan tri hang ton kho ctia cac nha quan tri Nhat Ban, hang ton
kho khong phai 1a diéu déng lo ngai ma chi lo ngai khi chinh sach quan tri hang ton
kho khong r0 rang.

Do san pham hang dét may c6 dic tinh thoi vy, chu ky san xuat kinh doanh
ngan, vi vdy phuong phap cat giam va kiém soat hang ton kho bang k¥ thuat "do
tuoi" trong cac DN Dét may Nhat Ban c6 thé ap dung ddi voi cac DN Dét may &
Viét Nam. Dong tién vao s& duogc cai thién bang viéc quyét dinh "d6 tuoi" cho mbi
san pham.

Nha quan tri DN can quan tim dén cac ddu hiéu dé phan img nhanh chéng, dap
tmg v6i su thay doi cua thi truong va tudn tha ké hoach huéng dén ting cuong
chudi cung g nham cai thién dong tién trong nhiéu tinh hudng khé khin khac nhau.

Thir nam, chi: déng tim kiém va tan dung toi da cdc chinh sdch hé tro va nguon
tién bén ngodi DN dé kip thoi xir Iy khiing hodng dong tién.

Hoan thién quén tri dong tién khong chi 1 nd lyc ban than DN ma con can sy
hd tro, tao diéu kién tir bén ngoai, trong do khong thé khong nhéc t6i nhitng chinh
sach hd tro ciia Chinh phi. Bén canh diéu kién dit ra 1a chinh sach cua Chinh phu
phai dam béo tinh cong bang cho cac DN, thi hiéu qua hd tro dbi v6i cac DN khong
giong nhau do phu thudc vao chinh ban than mdi DN. Vi vay, cic DN can chil
dong, linh hoat trong viéc tiép can cac chinh sach hd trg dé duoc hudng loi nhiéu
nhat. Tir d6, DN cai thién dugc kha ning thanh toan, giai quyét sy mét can ddi gitra

kha nang ngudn thu va nhu cau chi ti€u, giam thiéu rui ro va nguy co pha san.
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KET LUAN CHUONG 2

Quan tri dong tién hiéu qua 1 yéu cau can thiét, quyét dinh truc tiép dén sy
tdn tai cia DN. Chinh vi vay, nha quan tri tai chinh cia DN can phai hoach dinh,
diéu khién, giam sat sy van dong ra vao ciia dong tién phat sinh trong qué trinh DN
hoat dong. Piéu nay dam bao sy can dbi, dn khép gitra dong tién vao va dong tién ra
ctia DN. Cac DN phai quan Iy dong tién hoat dong kinh doanh, dong tién hoat dong
dau tu va dong tién hoat dong tai chinh mot cach hiéu qua va toan dién vi tudi tho
ctia bat ky DN nao ciing phu thudc vao dong tién va luong tién mat cia DN. Tur
nghién ctru thyc tién quan tri dong tién ctia cac DN Dét maytrén thé gidi va nhiing
DN c¢6 diém twong ddng voi DN Dét may thudc Vinatex, mot sé bai hoc kinh
nghiém duogc goi mdé cho cac DN Dét may thudc Vinatex tham khao nham hoan

thién quén tri dong tién ctia DN.
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CHUONG 3: THUC TRANG QUAN TRI DONG TIEN
CUA CAC DOANH NGHIEP DET MAY THUQC TAP POAN DET MAY
VIET NAM

3.1. Khai quat vé ciac doanh nghiép dét may thudc Tap doan Dét may
Viét Nam

3.1.1. Lich si hinh thanh va phdt trién ciia cic doanh nghiép dét may thuéc
Tap doan dét may Viét Nam

Tap doan Dét may Viét Nam (Vinatex) 1a don vi dan dau trong nganh dét may
Viét nam, dong gop 16m vao két qua hoat dong ciia nganh dét may Viét Nam.

Vinatex tién than 1a Tong cong ty Dét may duoc thanh lap theo Quyét dinh ngay
29/04/1995 clia Thi twéng Chinh phil. Tap doan duoc thanh lap trén co sé sap xép lai
Tong cong ty Dét may Viét Nam va Lién hiép san xuat - xuat nhap khau may theo
dé an "Dé 4n thi diém thanh 1ap Tap doan DéEt may Vi¢t Nam hoat dong theo mo
hinh coéng ty me- cong ty con" do Thu tudng Chinh phii phé duyét theo Quyét dinh
s6 314/2005/QD-TTg ngay 02/12/2005.

Ngay 29/1/2015, Vinatex chinh thtrc hoat dong theo mé hinh cong ty ¢ phan.
Pay la budc ngodt quan trong trong qua trinh phét trién cia Vinatex.

Thang 1/2017, ¢6 phiéu ciia Vinatex (mi ching khoan: VGT) chinh thirc duoc
giao dich trén thi truong Upcom.

Ngay 23/11/2018, Vinatex dugc B Cong thuong chuyén giao vé Tong cong
ty Pau tu va Kinh doanh vén nha nudc (SCIC).

Tén day du: Tap doan Dét may Viét Nam

Tén giao dich qudc té: Vietnam national textile and garment Group

Tén viét tat: Vinatex

Tru s& chinh: 25 Ba Triéu, phuong Hang Bai, quan Hoan Kiém, thanh phd Ha Noi

Tru s& giao dich: 41A Ly Thai T, quan Hoan Kiém, thanh phd Ha Nbi

Website: https://vinatex.com.vn
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HOI DPONG OUAN TRI

TONG GIAM BOC
CO QUAN DIEU HANH

> BAN CHUC NANG, THAM MUU

1.Chi nhanh tap doan Dét
may Viét Nam tai Thanh
phd HS Chi Minh

2.Chi nhanh tap doan Dét
may Viét Nam - Nha may
may Vinatex Kién Giang
3.Chi nhanh tap doan Dét
may Viét Nam - Nha may
San xuét vai Yarn Dyed
4.Chi nhanh tap doan Dét
may Viét Nam - Nha may
soi Phu Cudng

5.Chi nhanh tap doan Dét
may Viét Nam - Nha may
s¢i Nam Dinh

6.Chi nhanh tap doan Dét
may Viét Nam - Nha may
may Qué Son

7.Chi nhanh tap doan Dét
may Viét Nam - Trung tam
thoi trang Vinatex

Khéi cong ty TNHH MTV

1.Cong ty TNHH TCT Dét
may mién Bic - Vinatex
2.Cong ty TNHH TCT Dét
may mién Nam- Vinatex
3.Cong ty TNHH MTV Dét
kim Pong Xuan

4.Cong ty TNHH MTV Dét
kim Péng Phuong

1.Téng cong ty CP Dét may
Hoa Tho

2.Téng cong ty CP Phong Phu
3.Téng cong ty CP Dét may
Nam Dinh

4.Céng ty CP Dét may Hué
5.Céng ty CP S¢i Phu Bai
6.Cong ty CP San xudt- Xuat
nhap khau Dét May

7.Cong ty TNHH San xut
kinh doanh nguyén liéu dét
may Viét Nam

8.Cong ty CP phit trién ha
tang Dét may Pho Néi

1.Téng céng ty May 10 -
CTCP

2.Téng cong ty CP May Viét
Tién

3.Téng cong ty Pirc Giang -
CTCP

4.Téng cong ty May Hung
Yén- CTCP

5.Téng cong ty May Nha Bé
- CTCP

6.Tong cong ty Viét Thing -
CTCP

7.Téng cong ty May Dong
Nai - CTCP

8.Cong ty CP May Hiru Nghi
9.Cong ty CP May Binh
Minh

Khoi co quan t:

1.Tap chi dét may va thoi
trang

2.Website:
www.vinatex.com.vn

1.Truong DH Cong nghiép
Dét may Ha Noi

2.Truong CP Cong nghiép
Dét - May Nam Dinh
3.Truong CP Kinh t& - K¥
thuat Vinatex TP. H Chi
Minh

4.Trung tam Y té - Bénh vién
Dét may

Hinh 3.1: Co ciu tb chire ciia Vinatex

(Nguon: Bdo cdo thwong nién cia Vinatex nam 2020)
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Theo d6, Vinatex c6 06 khéi don vi: Khdi don vi phu thude truc thudc cong ty
me (gém 7 chi nhanh tap doan); Khdi cong ty TNHH MTV (gom 4 cong ty TNHH);
Khéi don vi chi phdi (gém 7 cong ty CP va 1 cong ty TNHH); Khéi don vi lién két
(gom 18 cong ty CP va 1 cong ty TNHH); Khéi co quan truyén théng; Khdi nghién
curu dao tao (gém 3 truong dai hoc, cao déng va trung tdm y té- Bénh vién Dét may).

Hién nay, cac DN thudc Vinatex tap trung vao hoat dong san xuat kinh doanh
chinh trong cong nghi¢p dét may: san xuét kinh doanh nguyén vat li€u, vat tu, phu
tung, hoa chét, hang dét may gém cac chung loai soi, san ph'flm dét thoi, dét kim,
hang may mic va hang gia dung; San xuat kinh doanh nguyén liéu bong xo, nguyén
phu li€u, bao bi cho san xuét va ché bién bong; Xuét nhap khau va kinh doanh
thudng mai hang dét may, thiét bi phu ting nganh dét may; Kinh doanh ban 1é cac
san pham dét may va san pham tiéu dung khac.

Ngoai ra, Vinatex m¢ rong hoat dong sang linh vuc cung tng dich vu lién
quan dén nganh dét may nhu t6 chirc hdi cho trién 1dm, biéu dién thoi trang trong va
ngoai nude, tu van thiét ké cac dy an dau tu trong linh vyc dét may, dich vu giam
dinh, kiém tra chat luong nguyén phu li€u, hoa chét, thudc nhudm va san ph'flm dét
may; dich vu cho thué kho bai; dich vu dao tao, chuyén giao cong ngh¢ nghé dét
may cong nghiép, kinh doanh tai chinh, dau tu kinh doanh co so ha tang, khu cong
nghiép va do thi, kinh doanh bat dong san, dau tu ra nude ngoai, lam dai dién cho
cong ty nudc ngoai tai Viét Nam .....

3.1.2. Mét sé dic diém sin xudt kinh doanh cia cdc doanh nghiép dét may
thuoc Tap doan Dét may Viét Nam

Céc DN Dét may thudc Vinatex cd mat s6 dic diém san xuit kinh doanh chi
phéi dén dong tién va quan tri dong tién, cu thé nhu sau:

+ Thir nhdt, chu ky san xudt ngdn va san phdm ¢ tinh miia vu.

San pham dét may phong phu vé kiéu dang, da dang vé miu ma va st dung
nhiéu chit liéu khac nhau. Nhiéu DN san xuét kinh doanh san phdm dét may theo
ting thi trudong, ddi twong khach hang ma ho hudng t6i. Didu kién thoi tiét & cac

qudc gia khac nhau doi hoi cac DN Dét mayphai cung cap nhimg san pham khéc
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nhau thich Gmg voi cac dic diém thoi tiét trong nam, thuong chia thanh hai mua
chinh, d6 1a xuan he va thu dong.

Bén canh d6, mot sb san phém may mdc mang tinh thoi trang cao dua trén
viéc. Nha san xuat phai tao ra nhitng san phim mang tinh xu huéng thoi trang theo
tirng ndm, timg mua, phai thuong xuyén thay doéi kiéu dang, mau sic, chat liéu dé dap
mg nhu cau thich d6i méi, doc dao va gy an tuong ciia nguoi tidu dung.

Do san pham c6 tinh mua vu véi thoi gian chu ky ngan, quan tri khoan phai
thu, khodn phai tra va hang tdn kho tai cac DN Dét maycting c6 su khac bi¢t vdi cac
nganh khac. Khach hang DN chia nhé luong hang dat thanh nhiéu don hang nén s6
luong khoan phai thu ting 1én nhung gia tri cia mdi hop dong tin dung thuong mai
¢6 xu hudng giam di. Thoi gian cta ting mua vy ngan va c6 xu hudng giam nén
cac DN san xuat hang dét may ciing rat ngin thoi han tin dung dé day nhanh toc d6
thu hdi khoan phai thu. Vé phia nha cung cip nguyén phu liéu ciing diéu chinh rat
b6t thoi gian tin dung thuong mai cho DN. Luong hang ton kho quay vong nhanh
tao ra dong tién duoc luan chuyén lién tuc.

+ Thir hai, san xudt theo phwong thirc gia cong la chii yéu.

DN Dét may thudc Vinatex van chu yéu 1a san xut gia cong cho khach hang
DN nuéc ngoai, trong khi day 1a cong doan tao ra gia tri gia tang thap nhat trong
san pham. S6 DN c6 kha ning thiét ké va san xut cac san pham thoi trang hién van
chua nhiéu. Vi vay, gia tri gia ting trong cic san pham cua Vinatex con thap, ti suat
loi nhuan thap nhat chi chiém 5-10%, din dén loi nhudn thu vé chua twong xung
v6i kha ning, hon nira bi phu thudc vao diéu khoan ciia phia d6i tac. Trong xu thé
nang cao chat luong san pham, cic yéu cau véi hang dét may xuit khau ngdy cang
khat khe hon, Vinatex di va dang c6 su diéu chinh nham day manh gia tri gia ting
trong san pham dét may.

Thir ba, san phdm chii yéu phuc vu cho hoat dong xudt khau.

Mic du nhiéu DN Dét may thudc Vinatex da diéu chinh hoat dong san xuét kinh
doanh, hudng téi thi truong ndi dia, trién khai mé rong hé théng san xuét va phan phéi
trong nudc, tuy nhién, dén nay, san pham cung cip cho hoat dong xuat khau van 1a chu

yéu, tap trung & cac thi truong Hoa Ky, EU va Nhat Ban. Cac DN dét may, dic biét
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1a cac DN may thudc Vinatex nhan dugc nhiéu don hang dit gia cong cua khach
hang DN nudc ngoai vi nganh dét may la nganh thdm dung lao dong nén chi phi
nhan cong thap trd thanh loi thé canh tranh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex.

+ Thir tu, san xudt kinh doanh cé tinh lién két, xay dung chudi soi - dét - nhuém
- may hoan chinh.

Nganh dét may lién quan dén viéc san xuét soi, dét nhudm, vai, thiét ké san
pham, hoan tat va phan phdi san phim may mic toi nguoi tiéu dung. Hiéu rd dicu
ndy, Vinatex huéng t6i xay dung chudi cung ng sgi - dét - nhuém - may hoan
chinh, tré thanh mot diém dén tron géi cho khach hang DN. Hién nay giita cac DN
Dét maytrong Tap doan di hinh thanh sy lién két trong hoat dong cung tng va san
xuit ndi bd, nham dap tng yéu cau quy tic xuit xi cua cac Hiép dinh Thuong mai
tu do (CPTPP, EVFTA), dong thoi gia ting ty 1¢ ndi dia hoa cta san pham. Tép
doan chi phéi va két ndi cac don vi thanh vién trong hoat dong san xuat va khau
xuit — nhap nguyén phu liéu va thanh pham. Pay 1a mot diém manh cta Tap doan
so v6i cac DN khéc trong nganh dét may ¢ Viét Nam, hudng t6i su phat trién bén
virng cua Tap doan.

Tuy nhién, thuc té hién nay, mdi khau san xuét van c6 sy doc 1ap twong doi,
chua tao duogc su g?in két chit ché. Mang soi hién nay chu yéu san xuat cac loai soi
pho thong, chat lugng dat muc trung binh, chua dat yéu cau dé cung tng cho mang
dét nhudm thuc hién san xuét vai phuc vu may xuét khau. Mang dét nhuom trong
Tap doan méi chi dap tng duge 20% nhu cau vé vai dét kim cho hoat dong may.
Viéc dau tu mang dét nhudom yéu cau von dau tu 16m, ngoai ra co nhiéu quy dinh
chit ché vé méi trudng nén chua hap din nha du tu tham gia phat trién.

+ Thuw nam, muc tham dung lao dong cao.

Luc lugng lao dong tai cic DN Dét may thudc Vinatex kha dong, trong do
hoat dong tai cac DN may 1a chii yéu. Cac DN Dét mayhoat dong trong nganh tham
dung lao dong nén chi phi nhan coéng chiém khoang 50%-60%, phi nguyén vat liéu
thuong chiém khoang 30%-35%, con lai 1a cac chi phi khac. Do d6 dong tién ra dé

tra luong cho cong nhan chiém ty trong 16n trong dong tién ra ciia DN. Ngoai ra,
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cac DN trong nganh tham dung lao dong thudng c6 ty 1¢ luu chuyén tién té cao hon
cac DN trong nganh tham dyng vén.

3.1.3. Tinh hinh tai chinh va két qud kinh doanh ciia cdc doanh nghiép dét
may thugc Tap doan Dét may Viét Nam trong giai doan 2015-2020

3.1.3.1. Khdi quat tinh hinh tai chinh cua cac doanh nghiép dét may thuoc Tap
doan Dét may Viét Nam

Pon vi: Ty dong
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Biéu d6 3.1: Tinh hinh tai san ctia cic DN Dét may quy mé 1én
(Nguon: Tdc gid tong hop tir bang CPKT ciia cdc DN Dét may quy mé lon
thudc mau nghién civu)
Quy md tai san cua cac DN 16n c6 su bién dong trong giai doan 2015 - 2020.
Tong tai san nam 2015 dén 2018 c6 xu hudng tang, trong d6 ting nhanh nhat & nim
2016 véi ty 18 tang 14,51%. Tong tai san c6 gia tri 16n nhat & nam 2018 la
39.582,71 ty dong. Tuy nhién sau d6 giam dan qua cac nam 2019, 2020 véi mirc
giam manh nhat vao nim 2020 1a 6,33% so véi nam 2019. Nhin chung, tinh dén
cubi nam 2020, quy md tai san da ting 5.384,96 ty dong, twong Gmg ting 17,56% so
v6i nam 2015. N6i bat trong nhém nay 1a DN DMVN duy tri quy md 16n nhét véi
gia tri hon 8.266 ty dong, DN NJC c6 ting trudéng quy md nhanh nhat 1a 141,9%

qua 6 nam.

V& co cdu tai san cta cac DN dét may quy md 10n, tai san ngan han lubn
chiém ty trong 16n hon so voi tai san dai han, chiém 50 - 57% mdi nim. Quy mo tai
san ngin han ting trong cac nam tir 2015 dén 2018, va giam dan trong nam 2019 va

2020. Tuy nhién, xét chung trong giai doan 2015 dén 2020, quy mo tai san ngan han
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c¢6 xu hudng ting nhe, dén cudi nam 2020 di tang 1043,95 ty dong, tuong Ung ting
5,96% so v&i ndm 2015. Gia tri tai san dai han tang nhanh trong giai doan 2015 —
2018, sau d6 giam dan, dén nam 2020 dat 17.498,29 ty dong. Tuy nhién, xu hudng
bién dong cua tai san dai han 1a xu hudng ting, cu thé, dén cudi nim 2020, gia tri
tai san dai han ting 4.341,01 ty dong, twong ung ting 32,99% so v4i nam 2015.
Nguyén nhan cha yéu 1a do nhiéu DN dét may day manh xdy dung va hoan thién
nha xuéng san xuit, ddng thoi mua sim nhiéu may moc thiét bi hién dai phuc vu

cho san xuat.

Pon vi: Ty dong
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Biéu d6 3.2: Tinh hinh ngudn von ciia cic DN Dét may quy mé Ién

(Nguon: Tdc gid tong hop tir bang CPKT ciia cdc DN Dét may quy mé Iom
thuéc mau nghién ciiu)
Trong co cau ngudn von ciia nhom DN dét may quy mé 16n, von chu s¢ hiru
luén chiém ty trong nhoé hon ng phai tra. Von cht s& hitu cudi nam 2015 & mirc
thap nhat 1a 12.188,18 ty dong, cao nhat & cudi 2018 1a 14.962,67 ty dong. Xét
chung & giai doan 2015 — 2020, vbn chu so hitu ¢6 xu hudng ting dan, véi mirc
tang 23,22%, gop phan ting ty trong von cha so hitu 1én mic cao nhét 1a 41,65%

téng ngudn von. Két qua nay co su dong gop 16n tir cac cong ty VGG, HNI, SPB.
No phai tra 16n nhat vao nam 2018 véi ty trong 62,2% tong nguén von. Gia tri
ng phai tra tang trong cac nim 2015 dén 2018, ting manh trong ndm 2016 véi mic
tang trudng 16,8%, sau d6 giam dan. Xét chung ca giai doan nghién ctru, ng phai tra

c¢6 xu hudng ting, nim 2020 ting 2.564,46 ty dong, twong tng ting 13,88% so vdi
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2015. Tuy nhién, hé sé ng binh quan cta nhém DN dét may quy mé 16n & mirc 0,6
va c6 xu hudng giam nhe véi mue giam 3,2% qua cac nam.

Pay 1a mot thanh cong trong qua trinh thuc hién c6 phan hod cic DN dét may
thugc Vinatex, viéc ting von chi s¢ hiru va giam ty trong no gitip cho cac DN ting

kha nang tu chu tai chinh va tir nguén von nay, cac DN da day manh dau tu vao tai

san dai han.
Don vi: Ty dong
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Biéu @6 3.3: Tinh hinh tai san ciia cic DN dét may nhé va vira

(Nguon: Tdc gid tong hop tir bang CPKT ciia cdc DN dét may NVV thude madu

nghién cuu)

Xu hudng bién dong téng tai san cia nhom DN nhé va vira trong giai doan

2015 — 2020 1a xu hudng giam. Nhém DN nho va vira bi sut giam tai san lién tuc tir

nam 2015 dén 2019, trong do gidm manh nhét & giai doan 2015 — 2017, voi ty 1€

giam 1an luot 13 -23,55% va -36,29%. Pén cudi nam 2020, tong tai san co ting

5,34% so voi cudi nam 2019. Tuy nhién, xét tong thé giai doan nghién ctu, do 4

DN trong nhém déu bi thu hep quy mé tai san nén tong tai san cudi nam 2020 da

giam 65,19% so v&i ndm 2015, trong d6 85% gia tri tai san sut giam xuat phat tir
cong ty VTI

Xét vé co ciu tai san, tai san ngin han chiém ty trong 16n hon so véi tai san

dai han. Tuy nhién khac v6i nhém DN 16n, ty trong tai san ngan han & nhém DN

nhé va vira duy tri ty trong binh quan cao, trén 70% mdi nim. Trong 6 nim nghién
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ctru, nam 2020, quy mo tai san ngan han chiém ty trong 16n nhat trong tong tai san,

gap 6,3 1an quy mo tai san dai han.

Pon vi: Ty dong
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Biéu d6 3.4: Tinh hinh ngudn vén ciia cic DN dét may nhé va vira

(Nguon: Tdc gid tong hop tir bang CPKT ciia cdc DN dét may NVV thudc madu

nghién cuu)

Giai doan 2015 — 2020, tong ngudn von cua cac DN nho va vira di giam
65,19%, chu yéu 1a do ngudn vén chu so hitu bi thu hep, dic biét giam nhanh trong
giai doan 2015 — 2017. Vén chil s¢ hitu ctia nhém DN nay lién tuc bi 4m qua céc
niam cho thay nguy co rii ro tai chinh cao. Pén cudi nam 2020, ngoai céng ty VOI
gia tang 0,64% quy mo von chu s hitu nhd bd sung loi nhuan giir lai, cac DN con
lai déu bi suy giam vén chil s¢ hitu, trong d6 cong ty VTI cé toc dd giam nhanh
nhat. Pidu nay da dan dén ngudn von chi sé hitu ctia nhém DN nay giam 138,96 ty
dong, tuong tng giam196% so vai cudi 2015.

No phai tra tir mirc cao nhét vao cudi 2015, da giam 8% xudng con 297,87 ty
doéng vao nam 2020. Trong d6, cong ty VTI c6 no phai tra 16n nhat, chiém 93%
tong ng ciia nhém DN nay. Hé s6 ng binh quéan cia nhém DN dét may nho va vira &
muc cao, c6 xu hudng tang nhanh dén nam 2019 cao nhét 1a 3,5. Sau do, hé sd da
giam 3,44% con 3,38 vao nam 2020, chu yéu 14 nhd cong ty VTI duge Tap doan hd
tro tai chinh dé thuc hién cac nghia vu trd ng, tuy nhién dén cudi nam 2020, ng phai

tra clia cong ty nay van vuot tong tai san hon 262 ty dong.
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3.1.3.2. Két qud sdn xudt - kinh doanh ciia cdc doanh nghiép dét may thudc

Tdp doan Dét may Viét Nam trong giai doan 2015-2020

Pon vi: ty dong
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Biéu dd 3.5: Tinh hinh lgi nhuin ciia cic DN dét may theo quy md trong giai
doan 2015 - 2020

(Nguon: Tdc gid tinh todn tir bdo cdo HPKD ciia cdc DN Dét may thudc mau
nghién curu)
Trong giai doan 2015 — 2020, lgi nhudn cia cac DN dét may quy mo 16n ¢6 xu
huéng giam, loi nhudn nam 2020 d3 giam 398,85 ty dong, trong Gmg giam 24,93%
s0 voi nam 2015. Loi nhuan dat cao nhat vao nim 2018 1a 1.844,52 ty dong, tuy
nhién sau d6 giam manh xudng muc thip nhat vao nam 2020. C6 nhiéu nguyén
nhan cong hudng dan dén sy sut giam nay. Trong nim 2019, cudc xung dot thuong
mai My - Trung da tao ra nhitng anh hudng nhat dinh dén hoat dong san xuét kinh
doanh cua Tap doan, dac biét ddi voi nganh Sgi. Sang ndm 2020, nén kinh té thé
giéi nodi chung va thuong mai dét may toan cu noi riéng lai bi anh hudng ning né
boi dai dich Covid-19. Hoat dong cung tmg cham tré va chi phi nguyén phu liéu dau
vao ting lam gian doan qua trinh san xuat do thyc hién quy dinh gidn cach xa hoi va
thiéu nhan luc lao dong. Cung véi d6 1a su thay doi thoi quen tiéu ding va syt giam
nhu ciu mua sdm cua ngudi tiéu dung khién nhiéu ddi tac khach hang ctia cac DN
Dét may diéu chinh cach thic dit hang, huy don hodc hoan nhan don, xin giam gia
hodc kéo dai thoi gian thanh toan. Trudc nhimng bién dong 16n cua nén kinh té xa
hoi trong va ngoai nudc, mot s6 DN Dét may da kip thoi thich tmg va co nhiing
diéu chinh hoat dong phu hop, trong d6 c6 chuyén hudéng sang san xuat khau trang

va d6 bao ho dé duy tri hoat dong san xuét kinh doanh va tao nguén thu & nam
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2020. Bén nam 2020, déng gbp nhiéu loi nhuan nhat cho két qua kinh doanh cia
nhom nay 1a cac cong ty PPH (23,61%), VGG (12,5%).

Nguoc lai, @ nhém DN quy mo6 nhé va vua, téng loi nhuén trung binh ¢ muc
am, trong d6 chu yéu do hai cong ty VTI va NLVN 15 lién tiép nhiéu nim. Pic biét,
cong ty VTI mic du van c6 loi nhuan gop nhung vi phai tra chi phi 13i vay kha
nhiéu nén DN 13 kéo dai trong nhiéu nam, sau 5 nam, dén nim 2020 lgi nhuén sau
thué dat duong.
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Biéu dd 3.6: Hi¢u qua kinh doanh ciia cic DN dét may theo quy mé trong giai
doan 2015 - 2020
(Nguon: Tdc gid tinh todn tir sé liéu BCTC ciia cdc DN Dét may thudc madu
nghién curu)

Biéu do trén cho thay hiéu qua kinh doanh ctia cic DN dét may c6 su bién
trong giai doan 2015 — 2020, cu thé nhu sau:

DPéi véi nhém DN dét may quy mo 16n, hi€u qué kinh doanh bi sut giam trong
giai doan 2015 — 2017, thé hién qua chi tiéu ROA va ROS bi giam véi ty 18 1an luot
14 -20,11% va -12,1%. Nam 2018, két qua kinh doanh dugc cai thién ro rét, ROA va
ROS ting manh 1én muc cao nhit 13 4,66% va 4,11%. Tuy nhién da ting khong
dugc duy tri, 2 nam tiép theo, ROA va ROS bi giam, dic biét nam 2020, ROA va
ROS thap nhit trong giai doan nghién ctru, nhu vay néu so v4i nam 2015 thi ROA
va ROS di giam véi ty 1& 1an luot 14 -36% va -26%. Nhu vay, trong giai doan 2015-

2020, hiéu qua kinh doanh cia nhém DN quy moé 16n cé xu hudng gidm. Sy sut
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giam hiéu qua kinh doanh trong giai doan 2019-2020 ctia nhém DN niy phan 16n
dén tur cong ty SPB, HUG, DCG. Bén canh do, mot s6 DN van duy tri dugc hi¢u
qua kinh doanh nhu cong ty MDN, NVC, PPH 14 c4c doanh nghiép tiéu biéu cua
Tap doan.

Ngugc voi nhom DN quy mo 16n, hiéu qua kinh doanh cua nhém DN nho va
vira & muc thap, ty suét sinh loi & cac nam déu 4m. Trong d6, ROA va ROS giam
manh trong giai doan 2015 — 2017, thap nhat vao nam 2017 v6i ROA 1a -43,34% va
ROS 1a -44,61%. Tuy nhién, sau do, hi¢u qua kinh doanh duoc cai thién 1o rét trong
cac nam tiép theo, mic dui nam 2020 ROA va ROS vin 4m, tuy nhién da tang lan
luot 22,4% va 38,94% so voi nam 2015. Hi€u qua kinh doanh cia nhém DN nay &
mirc thap, phan 16n 1a do cong ty VTI va NLVN. ROA va ROS cua cong ty ndy 4m
5 nam lién tiép, dén nam 2020 m&i duong, tuy nhién chi dat 0,15% va 0,07%. Cong
ty NLVN phai thu hep quy mo hoat dong, tam dimg san xuat nhiéu san pham dé tap
trung thanh 1y hang t6n kho, 15 lién tiép trong 6 nim nghién ctru.

3.2. Thuc trang dong tién ciia cac doanh nghiép dét may thudc Tap doan
Dét may Viét Nam trong giai doan 2015- 2020

3.2.1. Tinh hinh luu chuyén tién thuén ciia cdc doanh nghiép dét may thujc
Tap doan Dét may Viét Nam

Mirc luu chuyén tién thuin qua cic nim cta cac DN Dét may thudc Vinatex
tang giam khong 6n dinh.

DPon vi: Ty dong
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Biéu d6 3.7: Mitc luu chuyén tién thuan trong giai doan 2015 -2020
(Nguon: Tdc gid téng hop tir bdo cdo lwu chuyén tién té ciia cdac DN Dét may

thuéc mau nghién cuu)
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Nhom cac DN nho va vira c6 luu chuyén tién thuan thap va khong on dinh qua
cac nam. Murc luu chuyén tién thuan co gia tri am trong cac nam 2015 dén 2017,
trong d6 thap nhét 1a nam 2015 véi gid tri 1a -25,45 ty dong. Dong tién thuan ting
dan va c6 gia tri duong tir 2018 dén 2020, trong d6 cao nhat vao nim 2018 1a 3,83
ty dong, dong gop nhiéu nhat vao xu hudng ting nay la cong ty VTI, tiép dén la
cong ty MTC.
Pbi v6i nhom DN quy mé 16n, mic du lvu chuyén tién thuan bién dong manh
qua cac nam, nhung xu hudéng chung la xu huéng giam. Trong d6 nam 2016 va 2019
¢ su sut giam manh do dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh giam. Ngoai ra,
nam 2019, gia tri luu chuyén tién thuan bi am 1a -954,31 ty dong, day 1a muc thip
nhat trong giai doan nghién ctru. Két qua nay xut phat tir mot sé DN vi két qua hoat
dong kinh doanh syt giam dan dén dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh bi am,
bén canh d6 mot s DN ting chi cho hoat dong tai chinh dan dén luu chuyén tién
thuan 4m. Nam 2018, luu chuyén tién thuan c6 gia tri 1én nhat 1a 538,95 ty dong nho
su tang truong vugt trdi cia muc luu chuyén tién thuan tir hoat dong kinh doanh.
Pon vi: % sé lwong DN
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Biéu d6 3.8: Co cAu DN c¢6 luu chuyén tién thuin dwong - Am
trong giai doan 2015 - 2020

(Nguon: Tdc gid thong ké)
Hau hét cac ndm, s6 lugng DN c¢6 luu chuyén tién thuan duong nhi€u hon so

v6i s6 lugng DN c6 luu chuyén tién thuan am, tuy nhién s lugng DN cé dong tién
thuan 4m van & mic cao. Nam 2018, 24 DN Dét may c6 luu chuyén tién thuan
duong, chiém ty 1& 75% tong s6 DN trong mau nghién ctru, ddy 1a mirc cao nhat

trong giai doan 2015 - 2020. Riéng nam 2017, sé DN luu chuyén tién thuan duong
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1a thip nhat voi 14 DN, chiém ty 1¢ 43,75% tong s6 DN Dét may ctia Tap doan.
Cac nam con lai, sb luong DN luu chuyén tién thudn Am & muc cao, chiém 40 —
46%. Nhu vay, binh quan mdi nim c6 45,79% DN khong dam bao can dbi dong
tién.

Bing 3.1: Quy mo dong tién thuin ciia cac DN Dét may trong giai doan 2015 - 2020

Pon vi tinh: Ty dong

Chi ticu Nl';"Nm 2015 2016 2017 2018 2019 2020
DT thudn tr | DNNVV | 8,84 13.11 236 7.54 9.53 3.56
HDKD DNIon | 1.57934 | 129673 | 99138 | 2.073.68 | 2.368.32 | 4.069.27
DT thudntr | DNNVV | (054 | (747) 5.12 3.67 11,01 2,01
HDDPT DNIon | (1.205.87) | (3.221.42) | (1.288.37) | (503.16) | (863.67) | (417.19)
DT thadntr | DNNVV | (33.75) | (1090) | (80D | (738) | (1939 | (4,00
HDTC DNIon | (10.11) | 1335.16 | 33139 |(1.031.57) | (2.458.96) | (3.613.19)
Luu chuyén tién |[DNNVV | (2545) | (5.27) | (0.54) 3.83 1.15 1.57
thudn trong nam | DN 16n | 363,36 | (589.53) | 3441 | 538,95 | (95431) | 38,90

(Nguon: Tdc gid tong hop tir bdo cdo lwu chuyén tién té ciia cic DN Dét may

thuéc mau nghién ciiu)

Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ciia cac DN Dét may thudc Vinatex
trong giai doan 2015 -2020 dat gi4 tri dwong nhung khong 6n dinh. Nhém DN NVV
c6 dong tién thuan tr hoat dong kinh doanh 16n nhét vao nam2016, dat 13,11 ty
dong, thap nhat vao nam 2017 dat 2,36 ty dong. Vay xét toan bd giai doan nghién
ctru, dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh c6 xu huéng giam, nam 2020 giam
5,28 ty dong, twong ung giam 59,69% so v4i nam 2015. Nhom DN quy mo 16n
giam dan trong giai doan 2015- 2017, v6i mic giam lan luot 12 17,89% va 23,55%.
T nam 2018 tré di, dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh c6 xu huéng ting
nhanh dic biét trong nim 2018 véi mirc ting cao nhat 1a 109,17%. Nguyén nhan do
chién tranh thwong mai My va Trung Quéc khién nhiéu cong ty cia My chuyén dat
hang gitra Trung Qudc sang Viét Nam, gop phan nang cao hoat dong kinh doanh va
cai thién tich cuc dong tién vao tir hoat dong kinh doanh cua cac doanh nghiép dét
may Viét Nam. Nam 2020, dong tién van tiép tuc ting, dat mic 4.069,27 ty dong,
cao nhét trong giai doan nghién ctru. Nhu vay, dong tién thuin tir hoat dong kinh
doanh ¢6 xu hudng tang, trong d6 nam 2020, ting 2.489,94 ty dong, tuong Ung ting
157,65% so véi nam 2015. Bén canh nhiing doanh nghiép c6 dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh cao nhu M10, PPH, MNB gép phan gia ting gia tri tién va
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tvong dwong tién cho doanh nghiép, tao sy ting truéng von bang tién an toan va
bén ving thi vin c6 mot sd it doanh nghiép gip kho khin trong hoat dong kinh
doanh voi dong tién thuan Am nhu DMVN, NJC.

Pbi voi hoat dong dau tw, nhom DN NVV bj am cac ndm 2015 va 2016, cac
nam con lai, dong tién c6 gia tri duong tuy nhién tang giam khong 6n dinh. D6i véi
DN quy mo6 lon, thyc hién theo chién lugc chung cua Tap doan, nhiéu DN dét may
day manh dau tu trong giai doan 2015 - 2020 nham hoan thién chudi cung tng sgi-
dét - nhudém -may, dép ung quy tic xuat x vé nguyén phu liéu dé hudng loi tir cac
hi€p dinh thuong mai hodc m¢ rong quy mod san xuat. Nham dap ung nhu cau vé
phan cung thiéu hut ctia Tap doan noi riéng va ciia nganh dét may noéi chung, thoi
gian gan ddy da c6 khong it du 4n dau tu mo rong san xuit xo sgi, vai véi s6 von
dau tu 16n nhu Nha may Soi 2 cta cong ty CP Vinatex Phit Hung, Dy 4n nha may
Soi Nam Dinh cua Cong ty me, Dy 4n nha may san xuét vai Vinafa cia cong ty
TNHH MTV Dét kim Pong Xuan.... Pac bi¢t, nam 2020, trudc anh huong cua dich
bénh Coivd-19, bén canh linh vyuc san xuét kinh doanh truyén théng, mot vai DN
Dét mayda trién khai thém mang kinh doanh bat dong san vdi cac du an bat dong
san khu coéng nghiép, bat dong san nha & dang duoc ban giao hodc trong giai doan
xin cap phép, nhu du 4n Pau tu xay dung Toa nha van phong, can ho 39-41- 43 Bén
Chuong Duong (V& Van Kiét), quan 1 Thanh phd H6 Chi Minh, Khu cong nghiép
Hoa Xa cua TCT CP Dét may Nam Pinh, Dy 4n chg méi thanh phé Viing Tau cua
TCT CP Phong Phi.... Vi vdy, dong tién chi mua sim tai san c6 dinh va tai san dai
han gia ting, nhat 14 giai doan 2015 dén 2017, nén dong tién thuan tir hoat dong dau
tu ctia cac DN quy mé 16n bi am va khong on dinh.

Dong tién thuan tir hoat dong tai chinh ciia cac DN Dét may NVV thudc
Vinatex ting giam khong on dinh qua cic nam. Nam 2015, dong tién thuan tir hoat
dong tai chinh thap nhat 1a -33,75 ty dong, nam 2020 cé gia tri cao nhét 1a -4 ty
dong. Pbi voi nhoém DN quy mb 16n, ¢ xu hudng giam, nim 2015 dong tién thuan
tir hoat dong tai chinh dwong 1a 363,36 ty dong, do nhiéu DN day manh phéat hanh
cd phiéu theo chién lugc chung cua Tap doan va ting muc tién vay. Tir ndm 2016 —
2017, dong tién nay c6 két qua duong, trong d6 nam 2016 co gia tri cao nhat, dat
1.335,16 ty dong va sau d6 co6 xu hudng giam manh, xudng muc thip nhét vao
ndm2020 1a 3613,19 ty dong, nguyén nhan cha yéu 1a do cac doanh nghiép thuc
hién chi tra ng gbc vay, trong khi s6 tién thu vao tir vay ng hodc phat hanh thém cd

phiéu khong du bu dap s6 tién ng dén han tra.
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3.2.2. Thue trang ludn chuyén tién mdt ciia cdc doanh nghiép dét may thujc
Tap doan Dét may Viét Nam trong giai doan 2015 - 2020

Bang 3.2: Chu ky luin chuyén tién mit ciia cac doanh nghi¢p dét may

thugc Vinatex trong giai doan 2015 - 2020

Don vi: Ngay

Chi tiéu Nhém DN 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 2020
Ky luén chuyén  pN quy mo NVV | 104,86 | 76,52 | 89,64 | 124,17 | 110,77 | 102,44
hang ton kho binh
quén (DIO) DN quy mé 16n 60,84 | 66,22 | 68,58 | 72,28 | 68,58 | 64,34
Ky thu tién binh PN quy md NVV | 344,34 | 241,72 | 118,51 | 104,71 | 139,17 | 188,50
quan (DSO) DN quy md 16n 71,99 | 66,89 | 64,28 | 67,07 | 69,39 | 69,81
Ky tra tién binh PN quymoNVV | g304 | 6261 | 18,12 | 50,66 | 50,84 | 63,99
quan (DPO) DN quymol6n | 3854 | 41,76 | 54,12 | 40,90 | 44,47 | 47,03
Chukyluan = DN quy md NVV | 366,16 | 255,63 | 190,02 | 178,22 | 199,10 | 226,96
chuyén tién mat —
binh quin (CCC) PN quy mo lon 94,29 | 91,34 | 78,75 | 98,45 | 93,50 87,12

(Nguon: Tdc gid tinh todn theo BCTC ciia cac DN Dét may thudc mau nghién ciru)

2020
2019
2018
2017
2016

2015

Biéu d6 3.9: Chu Ky ludn chuyén tién ciia cic doanh nghiép dét may

Don vi tinh: Ngay

e ol — 190,02

0.00 50.00

100.00

150.00 200.00 250.00 300.00 350.00 400.00

DN quy md lén

B DN quy mé NVV

(Nguon: Tdc gid tinh todn va tong hop)

Qua biéu do trén, thoi gian ludn chuyén tién binh quan ciia cac DN nho va vira
trong giai doan 2015 dén 2020 c¢6 xu huéng dugc rat ngan, nim 2020 giam 139,2
ngay, tuong tng 38,02% so v4i nam 2015. Nam 2015, CCC binh quén dai nhét 1a
366,16 ngay. Cac nam sau CCC giam dan xudéng mirc ngin nhit & nim 2018 1a
178,22 ngay, tuy nhién tir nim 2018, CCC binh quan bi kéo dai thém. Tc d6 luan

chuyén tién cham ciia nhom DN nay chil yéu 1a do thoi gian thu hdi ng dai vi mot
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s6 DN ¢6 cac khoan no kho doi, dong thoi thoi gian ton kho 1au (trén 3 thang) va
khong ¢ su cai thién. Nhu vay, thoi gian luan chuyén tién trung binh ctia nhém nay
kha dai, chua phu hop véi dac diém hoat dong san Xuét nganh dét may, dan dén kho
khin trong viéc quay vong tién cho cac hoat dong kinh doanh ciing nhu bi han ché
tham gia vao cac hoat dong dau tu, hoat dong tai chinh. Pay khong phai 1a tin hi¢u tbt
trong cong tac quan trj dong tién di voi nhém DN Dét may quy mo nhé va vira.

Péi véi nhom DN quy mo 16n, thoi gian luan chuyén tién ludn ngan hon so
v6i cac DN vira va nhé. CCC binh quan c6 sy bién dong qua cic nim, trong do
CCC binh quan ngin nhat nam 2017 1a 78,75 ngay, dai nhat 1 98,45 ngay vao nam
2018. Nhin chung, CCC binh quan cua nhom DN nay da dugc cai thién, nam 2020
rat ngin 7,17 ngdy, tuong tmg giam 7,6% so voi 2015. Cac DN quy mé 16n da day
nhanh dugc toc d6 luan chuyén tién, dam bao dong tién luan chuyén lién tuc, phu
hop véi dic trung chu ky SXKD ngén, ¢ tinh mua vu cia nganh dét may.

3.3. Thue trang quan tri dong tién tai cic doanh nghiép dét may thudc
Téap doan Dét may Viét Nam trong giai doan 2015- 2020

Két qua khao sat thyc trang quan tri dong tién tai cac DN Dét may thudc
Vinatex dugc phan tich theo mirc d¢ quan trong va muc do thyc hién cia cac yéu td
trong quan tri dong tién thé hién trong cac bang phu luc 6 va phu lyc 7.

3.3.1. Ldp ké hoach dong tién

* Két qua phong van cho thay, 90,1% s6 chuyén gia hi€u rd tam quan trong
clia quan tri dong tién ddi v6i sy thanh cong ctia mot DN, nhan manh rang ké hoach
dong tién 13 mot phan trong ké hoach tong thé ctia DN. Do d6 100% cac DN thudc
Vinatex déu 1ap ké hoach dong tién. Muyc tiéu vé dong tién thuan duoc cac nha quan
tri quan tim, tuy nhién, theo két qua khao sat cho thdy cac DN van chu trong hon
dén chi tiéu loi nhudn sau thué so véi luu chuyén tién thuan (chiém 93,9%).

* Cac DN Dét may thudc Vinatex cé lap ké hoach dong tién, chu yéu la ké
hoach ngén han, muc dich dé can dbi thu chi thuong xuyén, dam bao kha nang
thanh toan. 100% DN c6 lap ké hoach dong tién theo nidm tai chinh, viéc lap ké
hoach dong tién chu yéu dugc thuc hién két hop trong 1ap ké hoach tai chinh hang
nam ctua DN. Ngoai ra, dé theo ddi sat tinh hinh thuc té cia DN, cac DN déu nhan
thdy ké hoach dong tién theo tudn va theo thang rat quan trong, do d6 87,5% DN lap
ké hoach dong tién theo tuan, 90,63% DN 1ap ké hoach dong tién theo thang.
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Tur nam 2020, cac DN 16n d4 nhan thay tam quan trong cua ké hoach dong tién
theo quy dé theo ddi sat sao dong tién vao va toc do thu hdi no ctia DN trong bdi
canh tinh hinh kinh doanh gip nhiéu kho khin, ngoai ra dé phuc vu cho viéc bao
c4o dong tién theo quy cho Tap doan, trong khi cac DN nho va vira chi danh gia &
mirc quan trong trung binh. Cac DN lap ké hoach dong tién theo quy, tuy nhién,
danh gia vé murc d thuc hién thi chua cao, tai nhiéu DN dic biét 1a DN nho va vira,
ké hoach con mang tinh hinh thtic theo yéu cau ctia Tap doan.

Pbi v6i ké hoach dong tién dai han (5 nam), két qua khao sat cho thdy cac DN
16n danh gia quan trong & murc binh thudng trong khi cac DN nho va vira cho rang
it quan trong. Vi vay, hién nay chi mot s6 DN quy mo 16n (5/28DN 1én) c6 lap ké
hoach dai han 5 nam. Theo li giai ctia nha quan tri dugc phong van chuyén sau,
dong tién ctia DN chiu tac dong ciia ca yéu td bén trong va bén ngoai DN, trong d6
c¢6 nhiing yéu t6 tac dong khé du doan trudc nhu chi phi nguyén phu liéu, chi phi
van chuyén dy bao trung va dai han khong chinh xac, ngoai ra con tiém 4n rui ro
phat sinh. Do d6, cac DN nay khong 1ap ké hoach dai han.

*100% cac DN lap ké hoach dong tién dua vao ké hoach kinh doanh cua DN
vi cho rang day 1a can ctr quan trong. Theo két qua khao sat, cac DN lam rat tot hoat
dong nay, dam bao bam sat theo ké hoach kinh doanh ciia DN. Céac nha quan tri két
hop v&i nhitng thong tin du bao thu nhan dugc tr Vinatex va Hi¢p hoi Dét may Viét
Nam vé tinh hinh nganh dét may trong nudc va qudc té, thong tin hoat dong vé nha
cung cép va khach hang (do Vinatex hodc Hi¢p hdi Dét may Viét Nam gidi thi¢u)
dé diéu chinh ké hoach. Ngoai ra, viéc st dung cac bao cdo tai chinh da kiém toan
cac nam trudc (thuong trong 3 nim) mang tinh chat tham khao dé 1ap ké hoach
dong tién, dic biét 12 véi cac DN quy mé 16n.

Duya vao cic cin cir trén, nha quan tri DN 1ap ké hoach dong tién chi mang
tinh udc lugng, du doan dua trén kinh nghiém quan tri.

* Trong ké hoach dong tién, muc tiéu quan tri dong tién va cac chi tiéu dinh
luong dé theo doi, kiém tra dong tién duoc trinh bay rd rang. Nha quan tri ¢6 xay dung

kich ban ngan quy du thira hodc thiéu huyt tién, trong d6 tap trung vao tinh hudng thiéu
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hut tién va d& xuat mot s6 phuong an xir 1y vi cho rang ndi dung nay rat quan trong,
nham ting tinh chii dong cho DN va dam bao kha ning thanh toan ctia DN.

3.3.2. To chirc thwe hién ké hoach dong tién va cdc yéu té tao nén sw bién
dong dong tién

3.3.2.1. Theo doi dong tién hoat dong kinh doanh

* Cép tin dung thuong mai va chiét khau thanh toan

Hién nay, cac DN déu cép tin dung thuong mai, vi cac nha quan trj déu hiéu
rang quan tri khoan phai thu lién quan dén viéc danh doi gitra lgi nhuan va rui ro,
néu khong ban chiu hang hoa thi DN giam kha ning canh tranh, s& mat co hoi ban
hang, do do méat di mot khoan loi nhuan. Vi vay, cac DN déu danh gia vi¢ce cép tin
dung thuong mai cho khach hang theo chinh sach quy dinh 1a rat quan trong. Tuy
nhién chét luong thuc hién kém ¢ nhém DN nho va vira, & muic binh thuong véi
nhém DN 16n. 100% cic DN Dét may niém yét déu tién hanh thiam dinh khach
hang, dya vao lich str giao dich, bao céo tai chinh va nhirng thong tin do phia khach
hang cung cap va mot sb thong tin khach hang do Vinatex va Hiép hoi dét may Viét
Nam cung cap. Trong giai doan 2015 - 2019, DN thyc hién cip tin dung cho
100%khach hang cii, v6i thoi gian tra cham ngan ph bién 1a 30 - 45 ngay. Sau khi
duoc xép vao nhém khéch hang thuong xuyén, lau nam, thoi gian tra cham dai hon,
duy tri trong khoang 30-90 ngay tuy tung DN.

Tuy nhién, nim 2020, nhiéu DN d3 néi long diéu kién cap tin dung thuong
mai. Viéc c?ip tin dung thuong mai dugc thyc hién cho ca khach hang cii va mai.
Ngoai ra, tuy vao hop dong thuong mai ma diéu chinh cac diéu khoan vé gid tri va
thoi gian tra cham theo hudng néi 1ong, khong bam sat theo quy dinh dé ra, diéu
nay dién ra pho bién hon & cac DN 16n.

Ngoai ra, dé khuyén khich khach hang thanh toan sém, gia ting dong tién vao
cho DN, DN ¢6 d ra chinh sach chiét khdu thanh toan nhung cho rang khong qua
quan trong. Viéc thuc hién chiét khau thanh toan ap dung khach hang DN trong
nude 1a chu yéu, phd bién & muc chiét khau 5%. Ddi vai cac khach hang qudc té,
chinh sach chiét khau duogc ghi trong hgp dong tuy nhién it khi thyc hién duoc. Vi
vay muc dd thuc hién chi dugc danh gia dat 3,4-3,5/5.
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* Theo doi khoan phai thu

- Theo két qua khao sat, cic DN Dét may thudc Tap doan rat cha trong theo
ddi khoan phai thu. Boi theo két qua khao sat, viéc khach hang thanh toan cham so
v6i diéu khoan hop dong c6 anh hudng dén hoat dong ciia cong ty, cu thé: gia ting
ap luc cho ngan quy cua doanh nghiép, DN phai tri hoan thanh toan cho nha cung
cap, phai tri hodn thanh toan tién lwong cho cong nhan vién. Chi ¢6 6,25% chuyén
gia cho rang viéc khach hang thanh toan cham khong anh hudng tdi hoat dong ciia
doanh nghiép do doanh nghiép c6 tinh hinh tai chinh tét, ngan quy tich luy da dé xir
Iy cac van dé phat sinh.

Mirc do thuc hién theo ddi va thu hdi cong ng duoc danh gia ¢ mirc tot ddi véi
nhém DN 16n, tuy nhién nhém DN nhé va vira lai thuc hién ¢ mic rat kém do c6
DN xuét hién nhiéu khoan phai thu quéa han, tham chi cé no phai thu kho doi.

* Tinh hinh khodn phai thu
Bang 3.3: Kha ning thu hdi khoén phii thu ciia cic DN Dét may thudc Vinatex

trong giai doan 2015 - 2020

Chi tiéu Nhém DN 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020
Khoan phii 135\‘}“3' mo 3471 | 23,63 | 972 | 624 | 772 9,94
thu BQ
(triéu dong) | DN quy mo l6n 276,59 | 24842 | 255,54 | 294,49 | 298,84 253,01
S6 vong | DN quy mo
1 1,51 4 2,62 1,94
quay khoin | NVV 06 > 3081 349 ,6 9
phai thu A 12
BO (Vong) |DNAuymolon | 507 | 546 | 568 | 544 | 526 5,23
DN quy mé6
‘ 4434 | 241,72 | 118,51 | 10471 | 139,1 1
Ky thu tidn | NVV 344,3 7 8,51 | 104,71 | 139,17 | 188,50
BQN2AY) | pN quymolon | 7199 | 6689 | 6428 | 67.07 | 6939 | 6981

(Nguon: Tdc gid tinh todn theo BCTC ciia ciac DN Dét may thudc mau nghién

cuu)

Cac DN nho va vira thuong chi nhan dugce cac hop dong gia tri thap, vi vay

gia tri khoan phai thu trung binh nho hon rat nhiéu so véi nhom cac DN quy mo
16n. Khoan phai thu ¢6 xu hudng giam qua cac nam, gia tri binh quan 16n nhat vao
nam 2015 1a 34,71 ty dong, thap nhat 1a 6,24 ty dong & 2018. So vai 2015, khoan



91

phai thu binh quan nam 2020 da giam 24,77 ty dong, twong Gng giam 71,37%. Xét
thoi gian thu hdi khoan phai thu cua cac DN nho va vira, giai doan 2015 dén 2018,
ky thu tién binh quan dugc rit ngan 69,59% con 104,71 ngay. Tuy nhién tir nim
2018 tré di, toc do thu tién bi cham lai, dén nam 2020, ky thu tién binh quéan la
188,5 ngay. Nhu vay, trong giai doan nghién ctru, ky phai thu binh quan da giam
45,26% tuy nhién van 1a qua dai.

Gia tri khoan phai thu binh quan cia nhém DN 16n it bién dong, nam 2020
giam 1,49% so véi nam 2015. Mac du gia tri khodn phai thu binh quan 16n nhung
cac DN quy mo 16n lai c6 thoi gian thu hoi khoan phai thu ngan hon so voi nhom
DN NVV, dao dong nhe trong khoang tir 64,28 dén 71,99 ngay, Thoi gian thu hdi
ng binh quan nam 2020 ngin hon 2,18 ngay, twong Gng rat ngin 3,03% so v4i nim
2015.

* Theo ddi cac khoan phai tra:

Céac DN déu cho rang viéc theo ddi va thanh toan cac khoan phai tra theo cam
két rat quan trong, vi vay uu tién tra ding han cho nha cung cap, luén dit myc tiéu
khong tri hoan thoi gian thanh toan, nham dam bao uy tin cho doanh nghiép, duy tri
ngudn cung 6n dinh va han ché phai chi nop phat do vi pham diéu khoan thanh toan.
Mot s6 DN tri hodn viéc thanh toan bang cach chi thanh toan khi nha cung cép da
cung cap day du ho so ching tir cho DN, tdn dung thoi gian hai bén trao d6i thong
tin, cung cp ddy du ching tir theo quy dinh hodc d6i khi thuong luong truc tiép véi
d6i tac truyén thong.

Béang 3.4: Tinh hinh khoén phai tra cia ciac DN Dét may
thugc Vinatex trong giai doan 2015-2020

Chi tiéu Nhom DN 2015 2016 2017 2018 2019 2020
DN quy mo6
7,60 5,52 1,31 2,53 2,42 2,88
Khodn phai tra | NVV
BQ (ty ddng) |DNquymé16n | 12872 | 13496 | 188,11 | 15726 | 167,96 | 149,32
S6 vong quay | DN quy md
4,40 5,83 20,14 7,21 7,18 5,70
khoan phai tra | NVV
BQ(vong) |DNquyméolén | 947 874 | 674 8,92 8,21 7,76
. |DbNquymd 83,04 | 62,61 | 1812 | 50,66 50,84 | 63,99
Ky tra tién binh | NVV
quin (ngdy) |DNquymélén | 3854 | 41,76 | 5412 | 4090 | 4447 | 47,03

(Nguon: Tdc gid tinh todn theo BCTC ciia cdc DN thudc mau nghién ciru)
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- Béi véi nhom DN Dét may quy md nho va vira, trong giai doan 2015 -2019,
gia tri khoan phai tra binh quéan c6 xu huéng giam, tir 7,6 ty xudng 2,88 ty dong vao
nam 2020, twong ung giam 62,15%. Nguyén nhan la do dai dich Covid-19 tac dong
x4u dén nhu cau tiéu thu hang may mac va hoat dong san xuét kinh doanh cua céc
DN, budc cac DN phai cit giam lugng nguyén phu liéu dau vao, ciing véi d6 1a viéc
cac nha cung cap that chit chinh sach tin dung, tham chi khong 4p dung thanh toan
tra cham. Nguoc lai, & nhém DN Dét may quy mo 16n, gia tri khodn phai tra binh
quan lai ting dan qua cac niam, dat mirc cao nhat 12 5.267,11 ty dong vao nam 2017.
Mic di cic nam sau ¢ bién dong rd rét nhung xét chung giai doan nghién ciru, gia
tri khoan phai tra binh quéan di ting 20,59 ty dong, twong Gng ting 15,99%.

- S6 vong quay khoan phai tra binh quan khong 6n dinh qua cac nim. Nhom
DN quy mé nhé va vira, sé vong quay c6 xu hudng ting dan, trong d6 sd vong quay
nam 2017 1a nhiéu nhat voi 20,14 vong, sau d6 giam dan, dén nim 2020 1a 5,7
vong. Véi nhom DN 16n, sé vong quay khoan phai tra c6 xu huéng giam, cu thé
nam 2020 giam 1,71 vong, tuong tng giam 18,05% so véi nam 2015.

- Vé ky tra tién binh quéan, di véi nhém DN Dét may quy mo nho va vira bi
rat ngan gan 19,05 ngdy, twong tng giam 22,94% trong giai doan 2015-2020.
Nguyén nhén 1a do cac DN quy mo6 nho thuong dat 16 hang giad tri nhd, nén thoi
gian cap tin dung thuong mai khong duoc dai. Ngoai ra, cac nha cung cip nguyén
phu liéu ciing chii dong rat ngan thoi gian cho tra chdm dé day nhanh téc do thu hdi
tién, giam thiéu rui ro trong bdi canh moi truong kinh doanh nhiéu bat 6n, trong khi
cac DN quy mé von nho & vi thé yéu trong chudi gia tri dét may thé gidi nén thuong
c6 rat it co hoi thwong lugng vé thoi gian thanh toan.

Péi voi nhém DN quy md 16n, thoi gian phai tra binh quan dao dong trong
khoang 1,5 thang, cudi ky nghién ctru kéo dai 8,49 ngay, twong ung dai thém
22,02% so voi dau ky. Trong d6, nam 2017, ky tra tién binh quéan dai nhat 1a 54,12
ngay, ngan nhat 1a nim 2015 véi 38,54 ngay.

- Kha nang thanh todn cia cac DN D¢t may thude Vinatex



93

14

1.2

1.0

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

2015 2016 2017 2018 2019 2020
=——@—Hé s8 thanh todn ng ngdn han DN quy mé NVV Hé s& thanh todn ng ngan han DN quy mé lén
==& =H@ sd thanh todn nhanh DN quy mé NVV == =Hé s§ thanh todn nhanh DN quy mé lén
= «@= = H& 5§ thanh todn tirc thdi DN quy mé NVV = =@= = Hé 58 thanh toan tlrc thdi DN quy mé lén

Biéu @6 3.10: Kha niing thanh toan ciia cac DN trong miu nghién ciru giai
doan 2015-2020
Nguon: Tdc gia tinh todn theo BCTC ciia cdc DN Dét may thudc mau nghién ciiu
Béang 3.5: Chi tiéu phdn dnh kha ning thanh toan cia cac DN Dét may thugc
Vinatex trong giai doan 2015-2020

Chi tiéu Nhom DN 2015 | 2016 | 2017 | 2018 | 2019 | 2020

He¢ s6 thanh toan | DN quy mb
ng ngan han binh | NVV 1,168 | 0,931 | 0,471 | 0,250 | 0,241 | 0,260
quan DN quy md 16n | 1,260 | 1,232 | 1,218 | 1,216 | 1,236 | 1,253

Heé s6 thanh toan DN quy mo
NVV 0,950 | 0,765 | 0,334 | 0,169 | 0,168 | 0,197

nhanh binh quan —
DN quy mé l6n | 0,880 | 0,831 | 0,785 | 0,776 | 0,813 | 0,866

He¢ s6 thanh toan | DN quy mb
tuc thoi binh NVV 0,071 | 0,045 | 0,036 | 0,035 | 0,041 | 0,046

quan DN quy mo6 16n | 0,258 | 0,198 | 0,190 | 0,199 | 0,150 | 0,177

Nguon: Tdc gia tinh todn theo BCTC ciia cdc DN Dét may thudc mau nghién ciiu
Nhin chung kha ning thanh toan ng ngan han cia cac DN Dét may c6 sy diéu
chinh trong giai doan 2015 -2020.
+ Hé sb thanh toan no ngfm han:
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Pbi v6i nhom DN quy mo vén nhé va vira, hé s6 thanh toan ng ngin han binh
quan chi c¢6 nam 2015 1a 1,17, cho thdy cdc DN dil kha ning tra no ngan han bang
tal san ngén han. Cac nam con lai, hé sb déu & mac dudi 1, chung té tinh hinh tai
chinh ctia nhiéu DN khong on dinh, khong du c6 kha ning thanh toan ng bang tai
san ngan han. Ngoai ra, hé s6 nay c6 xu huéng giam cho thay kha niang thanh toan
no ngfm han giam dan, dic biét xay ra tinh trang ng ngén han lién tuc 16n hon tai
san ngan han tai cong ty VTIL

Péi v6i nhéom DN quy mé von 16n, hé s thanh toan ng ngan han binh quan
déu 16n hon 1,0, nhu vay cac DN nay dam bao kha ning thanh toan no ngin han,
tinh hinh tai chinh ctia nhiéu DN dugc danh gia 13 kha quan. Hé s thanh toan no
tuong ddi on dinh qua cac ndm cho thdy kha ning thanh toan no ngin han duoc duy
tri, khong c6 nhiéu thay doi. Phan tich timg DN cho thiy, ton tai 7DN khong dam
bao kha nang thanh toan ng ngén han, ngugc lai 2 DN c6 hé s6 & muc cao (trén 3,0)
thé hién cac DN chua st dung hiéu qua tai san ngan han.

+ Hé s6 thanh toan nhanh:

Pbi v6i nhom DN vira va nho, hé sé thanh toan nhanh binh quan déu nhé hon
1,0 va sut gidm qua cdc nam. Nam 2015, h¢ s6 cao nhat 1a 0,95, dam bao tuong doi
nghia vu trd ng, sau d6 giam dan qua cac nam. Nam 2020, h¢ s6 dugc cai thién, chu
yéu 1a nhd sy hd tro tai chinh cta Tap doan dé thanh toan ng dén han, tuy nhién vin
duy tri & murc thap cho thiy kha nang thanh toan nhanh ciia nhém DN nay bi han ché.

Péi voi nhém DN quy mo von 16n, hé sé thanh toan nhanh binh quan déu nho
hon 1 va it bién dong cho thay van cé nhitng DN gip kh6 khin trong thanh toan.

+ Hé sb thanh toan tuc thoi binh quan cua cac DN Dét may thudc Vinatex
trong giai doan 2015 - 2020 déu & muc thap dudi 1,0 va c¢6 xu hudng giam, cho
thdy voi hau hét DN ton tai tinh trang lugng tién va tuong duong tién hién tai khong
dam bao thanh toan ngay cac khoan ng dén han. Nam 2020, hé s thanh toan tic
thoi binh quan thap nhat, nhu vay nhiéu DN khé khan trong viéc thuc hién cac
nghia vu tra ng, nhat 1a khi dong tién vao khong du va phat sinh khong khop thoi
diém voi dong tién ra.

* Cong tac theo doi ngan quy:

Hau hét d6i ngii can bo tham gia quan trj dong tién rat quan tim tdi s6 du tién
mat cua DN, tham chi hon 87,5% chuyén gia ndm bt chinh xac sb du tién mat

trong quy theo tuan, theo thang.
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Theo két qua khao sat, cac DN hi¢n nay déu co duy trit tién mat dé dam bao
duy tri hoat dong kinh doanh ctia minh. Li do 13 vi DN c¢6 nhu ciu thanh toan phat
sinh hang ngay, thudng 1a nhitng khoan thanh toan duéi 20 triéu dong, mot sé DN
thuc hién thanh toan tién luong cho ngudi lao dong bang tién mat. Ngoai ra, mot sb
DN dy phong cic truong hop phat sinh dot xuat nhimg khoan thanh toan gié tri nho,
cling c6 doanh nghiép du phong dé kip thoi xir 1y khi giao dich thanh toan dién tir bi
gian doan.

Hién nay cac nha quan tri DN khong ap dung mé hinh quan tri ngan quy dé
theo d&i va tinh toan mirc ngan quy, chiém ty 1& 100%. Cac nha quan tri chi dya
trén kinh nghiém quan 1y va thyc té tinh hinh hoat dong ctia DN dé quyét dinh mirc
ngan quy phu hop.

Muc tién mit tai quy cua DN dugc xac dinh theo mirc ¢ dinh tir 200 triéu
dong dén 1 ty dong/ thang du dé trang trai chi phi hoat dong phét sinh tir 2 dén 6
thang, chiém 46,42% DN khao sat, tuy nhién ciing c6 DN duy tri quy tién theo ty 1&
pho bién tir 5-20% tong tai san cia DN. Con lai, cic DN uu tién duy tri tién gri tiét
kiém qua dém va tién giri v6i ky han pho bién tir 3 - 6 thang tai tai khoan ngan hang.
Tuy nhién, két qua tinh toan cho thay, van c6 DN dang tich luy, nim giir tién va cac

khoan tuong duong tién vuot mirc quy dinh ciia DN.
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Biéu d6 3.11: Mirc dd nim giir tién ciia cac DN trong giai doan 2015 - 2020
Nguon: Tdc gia tinh todn theo BCTC ciia cdc DN Dét may thudc mau nghién ciiu
Péi voi nhém DN quy mod nho va vira, ty 18 nam gitr tién va twong duong tién
trén tong tai san binh quan c6 xu huéng ting lén. Ty 1¢ nam giit tién cua cac DN

nay ting dan 1én muc 21,91% vao 2019, nhu vay 1a gip 4 1an so v6i nam 2015, day
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1a mirc cao hon ty 1& ndm giit ma cac DN dé ra. Cac DN nho va vira c6 xu hudng
gia ting nam gitt tién cho muc dich du phong trong thanh toan va phong ngira
nhing bién cd xay ra trong tuong lai anh huéng véi dong tién hoat dong. Tuy nhién,
sang nam 2020, ty 1& nam giir tién mit lai giam, theo két qua phong van, diéu nay
Xuat phat tir viéc cic nha cung cap rit ngan thoi gian cho phép thanh toan cham,
budc cac DN phai giam muc do nam gitr tién dé kip thoi thanh toan cho nha cung
cap, nhiéu DN ngay khi nhan duoc tién khach hang thanh toan, l4p ttc chi tra cho
cac nha cung cp. Tuy nhién, ton tai DN c6 ty 1& nam giif tién cao nhu cong ty VTI
(49,9% nam 2019) phuc vu chu yéu cho viéc thanh toan cac khoan ng dén han.

Déi voi nhom DN quy md 16n, ty 1é nam giir tién va twong duong tién trén
tong tai san binh quan thap hon so véi cac DN nho va vira, cao nhat & nam 2015 1a
11,7%, cac nam con lai dao dong trong khoang 5,8 -9%, do cac DN 16n déy manh
hoat dong dau tu va gia ting hoat dong tai chinh. Tuy nhién, tir naim 2018, trudc
nhimng tac dong x4u ciia chién tranh thuong mai Trung Qudc — Hoa Ky va dai dich
Covid-19 tac dong x4u dén nganh dét may néi chung va hoat dong san xuét kinh
doanh cua tirg DN noi riéng, nhiéu DN lai gia ting muc ndm giir tién va cac khoan
tuong dwong tién. Tuy nhién, mot s6 DN c¢6 ty 18 ndm gitr tién tai cong ty qua cao
nhu cong ty HNI (37,7% nam 2019; 47,4% nam 2020). Nguoc lai, c6 mot s6 DN
nam giir rat it tién, tham chi ty 1é nam giit c6 xu hudng giam dan nhu cong ty
DMVN, MLP, DKDP, chi yéu dudi dang tién gti ngan hang va cac khoan tuong
duong tién.

* Theo doi, kiém ké hang ton kho

Qua khao sat, quan tri hang tdn kho tai cac doanh nghi¢p dét may thudc
Vinatex theo phuong phap JIT va xir 1y theo tinh huéng don hang.

Viéc dinh ky kiém ké hang ton kho dugc danh gia rat quan trong. Tuy nhién
danh gia muc do thuc hién co6 sy khac biét gitra nhém DN 16n véi DN nhé va vira.
Trong khi nhém DN 16n thyc hién dat muc tbt, thi nhom DN nho va vira & muirc
trung binh. Ngoai ra, nhiéu doanh nghiép san xuit gia cong hang dét may con thuc
hién viéc nhap nguyén liéu va san xuét theo don hang. Pay 1a cach giam thiéu viéc
du thira nguyén phuy liéu ton kho, ddy nhanh téc d6 luan chuyén hang t6n kho va

som thu tién hang, dong thoi giam chi phi phat sinh cho viée Iuu kho.
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Loai hang ton kho tai cdc doanh nghiép dét may bao gom nguyén lidu soi, vai,
phu liéu va thanh pham. Theo két qua khao sat, cac DN déu c6 tinh toan lugng hang
du dung cho mdi lan, can ca dé xac dinh lugng dat hang chu yéu dua trén khoi
luong don hang ma khach hang dit DN vi phan 16n don hang 13 hang gia cong theo
yéu cau cta khach hang. Ngoai ra, cong thém ty 18 phan trim hao hut, 15i hong
nguyén phu liéu trong qua trinh san xuat. Diéu nay gitp DN giam bét hang ton kho
nhung lai lam DN bj dong trong viéc chuin bi nguyén phu liéu phuc vu san xuat,
d6i khi phai chdp nhan gid mua cao dé kip tién do san xuat. Ngoai ra, 85,71% doanh
nghiép dugc khao sat c6 thanh pham ton kho, trong d6 mot s it DN cho rang ton
kho thanh phiam khong dang lo ngai vi day la hang hoa ho san xuat cho cac don
hang da ky két, chuan bi dén thoi diém giao hang. Tuy nhién v6i nhiéu DN, ton kho
thanh pham 13 hang bi tir chéi, hodc khach hang tam hodn nhap hang, giy & dong
vbn tai DN. Theo két qua phong van, nguyén nhan dan dén luong hang ton kho
nhiéu dugc cac nha quan tri cia DN dét may li giai nhu sau:

Tht nhat, do c6 qua nhiéu ma hang, mdt s6 loai phu liéu kich thuéc nho nén
cong tac kiém soat roi rac, thiéu chinh xac, mat thoi gian tong hop.

Tht hai, nhiéu doanh nghié€p c6 nhu cau du trir nguyén phu li¢u. Vi¢c cac
doanh nghiép du trit nguyén liéu ddu vao dam bao qué trinh san xuat dién ra lién
tuc, khong bi ngat quang do gian doan cung cap, dic biét trong tinh hinh Covid-19
dién ra phtc tap. Ngoai ra, chi phi nguyén phu liéu ting, nén doanh nghiép c6 nhu
cau du trit, tuy nhién hoat dong san xuét va tiéu thu san ph'flm cham lam tang luong
hang ton kho.

Thur ba, nguyén liéu tdn kho c6 tinh dic thu, rat kho dé sir dung cho cac don
hang tiép theo do mau ma va yéu cau khac nhau cta timg don hang, nhét 1a tai cac
doanh nghiép san xuat gia cong hang dét may.

Thir tu, viéc thanh pham ton kho gia tang chi yéu vi DN gip phai tinh trang
khach hang hoan nhan hang hoac hiy don hang do anh huong cua dai dich Covid-
19 tac dong 1am giam nhu cau tiéu ding cac san pham dét may va thay doi ké hoach
kinh doanh cua khach hang DN.
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Chi tiéu Nhom DN 2015 2016 2017 2018 2019 2020
HTK binh | DN quy md
9,60 6,74 6,46 6,21 5,27 4,61
quan (triéu | NVV
dﬁng) DN quy mé l6n | 203,18 | 213,97 | 259,03 | 277,92 | 259,03 | 204,27
DN quy mé6
Ty 1€ HTK/ 15,18 | 13,94 | 20,95 | 23,29 | 25,20 | 20,92
2 NVV
Tong TS (%)
DN quymélén | 17,23 | 17,06 | 18,84 | 19,66 | 18,84 | 15,87
S6 vong quay | DN quy mo
s 4Ty w 3,48 4,77 4,07 2,94 3,30 3,56
HTK binh | NVV
quan (Vong) | DN quy mo6 16n 6,00 5,51 5,32 5,05 5,32 5,67
Ky luan DN quy mé6
., 104,86 | 76,52 | 89,64 | 124,17 | 110,77 | 102,44
chuyén HTK | NVV
binh quin
. DN quy mé l6n | 60,84 | 66,22 | 68,58 | 72,28 | 68,58 | 64,34
(Ngay)

Nguon: Tdc gida tinh todn theo BCTC ciia cdc DN Dét may thudc mau nghién ciiu

Xét nhom DN nho va vua, luong hang ton kho dan gidm qua cdc nam. Nam

2020, lwong t6n kho binh quan thap nhat 1a 4,61 ty dong, chiém ty trong 20,92%
tong tai san. Nam 2016, ty 1¢ hang ton kho chiém ty 1¢ thap nhat v6i 13,94% tong
tai san. Mac du gi4 tri hang ton kho binh quan giam, tuy nhién ty 1& hang ton kho
trén tong tai san lai ting cho thiy cong tic quan tri hang ton kho chua tbt. Trong
nhom nay, cong ty NLVN c6 gia tri hang ton kho dudi 2% tong tai san, thuéc nhom
c6 ty 1& hang ton kho thap trong Tap doan, tuy nhién ddy 14 nhitng hang ton kho mét
pham chét, khong c6 kha ning tiéu thu, khong thé cAm cd bao dam cic khoan ng.
Nguoc lai, cong ty VOI c6 ty 18 hang ton kho cao trén 38% gia trj tong tai san, riéng
nam 2019, 2020, ty 1& hang t6n kho chiém 50% tong tai san. Gia tri hang ton kho
giam, tuy nhién lugng hang t6n kho thanh pham gia ting do c6 tinh trang khach hang
dat hang nhung huy nhan, huy thanh toan, ngoai ra nhiéu hang ton kho khong con dii
tiéu chuan chat luong dé tiéu thy hodc lam tai san dam bao dé vay ng, day cling la

diéu dang luu tAm trong quan tri hang t6n kho ciia cac DN nhé va vira.



99

Nhom DN quy mé 16n ¢6 gia tri hang ton kho ting dan trong giai doan 2015 —
2019, gidm manh & nam 2020. Nam 2020, ty 1¢ hang tdn kho trén téng tai san la
thap nhat v&i 5719,47 ty dong twong ung 15,87% tong tai san. Gid tri hang ton kho
nam 2018 & muc cao nhat 277,92 ty dong, chiém ty 18 19,66% tong tai san. Ty 1é
hang ton kho trén tong tai san ciia nhém nay dao dong & mic 15-19% va co xu
huéng giam dan, luén thip hon so v6i nhém DN nhé va vira trong giai doan nghién
ctru. Trong d6, cong ty M10 c6 mirc ton kho nhiéu, chii yéu la nguyén vat liéu
chuan bi cho don hang di ky két (48%) va thanh pham (24,8%), tuy nhién day 1a

loai hang t6n kho c6 kha nang tiéu thu.
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Biéu d6 3.12: Ky luin chuyén hang ton kho trong cic DN dét may
Nguon: Tac gia tinh toan theo BCTC cua cdac DN Dét may thuéc mdu nghién ciru
Déi voi nhom DN nho va vira, toc do hang ton kho luan chuyén cham nén thoi
gian luan chuyén hang ton kho dai hon so véi nhém DN 1én va co su bién dong 1d
rét. Nam 2015 thoi gian ludn chuyén hang ton kho binh quéan kéo dai 3,5 thang, dai
nhat trong giai doan nghién ctru. Cac niam tiép theo, thoi gian ludn chuyén giam
dan, ky luan chuyén khoang 3 thang. Tuy nhién t&i nam 2018, ky luan chuyén hang
t6n kho trung binh lai bi kéo dai thém 3 tuan so voi ndm trude, sau d6 dugc ngan lai
trong cac nam tiép theo. Nhu vay, xét chung ca giai doan nghién ciru, thoi gian luan
chuyén hang t6n kho thay ddi rat it. Trong cac DN nhé va vira, cong ty MTC co
thoi gian t6n kho ngan nhat (10 — 20 ngay), nguoc lai van ton tai mot sé cong ty c6
thoi gian ludn chuyén hang ton kho dai trén 6 thang nhu cong ty NLVN, cong ty
VOJ (giai doan 2016 — 2020). Piéu nay dan dén tinh trang & dong von va cham thoi
gian phat sinh dong tién vao cho DN.



100

Thoi gian luan chuyén hang ton kho binh quan cia cic DN quy md 16n khong
thay doi nhiéu trong giai doan nghién ctru. Trong d6, ky luan chuyén t6n kho binh
quan nam 2018 1a dai nhat (72,28 ngay), nam 2015 13 ngin nhat (60,84 ngay). Xét
riéng ting cong ty, cac DN c6 thoi gian luan chuyén hang ton kho dao dong trong
khoang 30-70 ngay. D6 1a vi nhiéu DN san xuit gia cong hang dét may ap dung bién
phap nhap nguyén liu va san xuat theo timg don hang. Pay 1 cach giam thiéu viéc
du thira nguyén phu liéu tdn kho, tap trung ton kho thanh pham phuc vu cho cac
don hang da ky két, day nhanh téc d6 luan chuyén hang ton kho va sém thu tién
hang, dong thoi giam chi phi phat sinh cho viéc Iuu kho.

3.3.2.2. Theo doi dong tién hoat dong dau twe

Theo két qua khao sat cho thiy cac DN danh gia tim quan trong cua viéc dinh
ky kiém ké, thanh 1y, nhuong ban tai san & DN 1a muc binh thuong. Li do dugc
chuyén gia dua ra 14 vi cic may moc thiét bi duge mua saim phuc vu cho timg cong
doan san xuét theo dong san phiam chinh ma DN san xuit kinh doanh, chi trong
truong hop may moc hét khau hao, qua kém mdi thanh 1y. Vi vay, viéc thuc hién
kiém ké, thanh 1y, nhuong ban tai san khong thuc hién thuong xuyén & cac DN dét
may, dugc danh gia thyc hién ¢ mic trung binh.

Viéc thu tién tir hoat dong dau tu ddy du va dang han duoc danh gia rat quan
trong vi n6 chi phéi dén viéc thuc hién ké hoach phat sinh dong tién ra phuc vu hoat
dong kinh doanh hodc hoat dong dau tu khac cia DN.

Viéc chi dau tu mua sam tai san dugc cac DN cho rang rat quan trong va thuc
hién bam sat danh muc dau tu d3 duoc phé duyét. Dua trén ké hoach da duoc phé
duyét, DN thuc hién chi dau tw mua sam tai san. Theo phong van chuyén gia, d6i
v6i cac DN dét may, viéc mua sam tai san ¢ dinh khong dién ra thuong xuyén, dua
trén chu ky phat trién ctia DN. Theo chu truong ctia Tap doan dinh hudng cho cac
DN thuong thuc hién mua sam mai khi hoat dong san Xuét san ph'flm ctia DN chuén
bi vao giai doan bao hoa. Ngoai ra, mot s6 DN c6 tham gia chi gop von vao don vi
khac, thuong tap trung vao bat dong san va dau tu vao mang cong nghiép phu trg tao

nén hé sinh thai phat trién dét may bén vimg.

Pon vi: Ty dong
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Biéu d6 3.13: Tinh hinh dong tién vao tir hoat ddng dau tw ciia cic DN nhé va vira

(Nguon: Tac gid tong hop tir bdo cdo heu chuyén tién té ciia cde DN Dét may thudc mau
nghién ciru)

Dong tién vao tir hoat dong dau tu ctia cac DN nho va vira tap trung nhiéu vao
cac nam 2015 dén 2017 va 2019, trong d6 nim 2019, tong dong tién thu vao 1on
nhat, dat mic 23,3 ty dong, thap nhat vao nim 2018 1a 1,665 ty dong. So véi nam
2015, nim 2020, dong tién thu vao tir hoat dong dau tu giam 35,28%.

Xét vé co cdu, tién thu vao chu yéu tir hoat dong thu hdi cho vay, ban lai cong
cu ng, chiém ty trong 16n nhat 1a 63,23%. So tién thu hdi cho vay nhiéu nhét vao
nam 2019 1a 13,5 ty dong. Hang nam, cdc DN déu phét sinh dong tién thu 13i cho
vay va nhan c0 tirc, trong d6 nhiéu nhét 1a nim 2015 véi 2,145 ty dong, thap nhat
vao nam 2020 nhan duoc gan 1 ty dong. Ngoai ra, nim 2019 va 2020, DN day
manh thu héi von gép dau tu, dac biét nam 2020, sb tién thu hoi nay chiém 89,79%
tong tién thu tir hoat dong dau tu. Hau hét cac nam, DN déu thu duoc tién tir thu
hoi, thanh 1y tai san, tuy nhién, s tién thu dugc khong nhiéu, chu yéu vao nim
2017, 2018.
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Pon vi: Ty dong

® Thu hai, thanh ly TS Thu hdi cho vay Thu hdi dau tw gop vén Thu 13i cho vay, S': tire
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Biéu d0 3.14: Tinh hinh dong tién vao tir hoat dong dau tw ciia cic DN quy mé lém

(Nguon: Tac gid tong hop tir bdo cdo heu chuyén tién té ciia cde DN Dét may thudc mau
nghién ciru)

Dong tién thu tir hoat dong dau tu ciia nhém DN quy mo 16n bién dong qua
cac nidm, tuy nhién xu hudng chung 13 xu hudng ting. Cu thé, tir nam 2015 dén
2017, dong tién thu ting déu, xap xi 9% mdi nam. Tuy nhién nim 2018, tién thu
duogc bi gidam nhe, sau d6 tang manh, dat gia tri [6n nhét vao nam 2020 laf 3.750,44
ty dong. Nhu vay, so véi nam 2015, gia tri dong tién thu tir hoat dong dau tu nam
2020 da tang 113,41%.

Xét co cau dong tién thu, tién thu vao chu yéu 13 tir hoat dong thu hdi cho vay,
chiém ty trong trung binh 1 50,25% tong dong tién vao tir hoat dong dau tu. SO tién
thu hoi ting qua cac ndm, ddc biét trong giai doan 2019-2020. Tién tir thu hdi dau tur
gop von cd xu hudng giam dan, tr mic cao nhat nam 2015 1a 517,5 ty dong dén
nam 2020 da giam 77% con 116,52 ty déng. Két qua ciia hoat dong dau tu thé hién
& s6 tién 13i cho vay va nhan ¢6 tirc qua cac nam, trong d6, nhiéu nhat 13 nam 2019
v6i 1151,74 ty dong, thap nhat 1a nam 2015 véi 641,26 ty dong. Nhin chung, dong
tién thu tir 13i cho vay va nhéan c6 tirc theo xu hudng tang, cudi ky nghién ciru ting
48.23% so v6i dau ky. Hang nam, cac DN thyuc hi¢n kiém ké, thanh 1y tai san cd
dinh, tai san dai han, dac biét & nam 2016 va 2017, sau d6 gia tri thanh ly c6 xu

huéng giam dan.
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Pon vi: ty dong
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Biéu d6 3.15: Tinh hinh dong tién chi tir hoat dong dau tw clia cac DN nhé va vira

(Nguon: Tac gid tong hop tir bdo cdo heu chuyén tién té ciia cde DN Dét may thudc mau
nghién ciru)

Dong tién chi tir hoat dong dau tu ctiia cac DN dét may c6 bién dong qua cic
nim. Pi v6i nhom DN nho va vira, nim 2015, 2016 ddy manh chi dau tu v6i sd
tién 16n nhat nam 2016 1a 20,17 ty déng, sau d6, giam dan qua cac nim, riéng nim
2018, khong phat sinh dong tién dau tu. Nam 2019, cdc DN ting manh cho chi dau
tu, sau d6 giam dan vao nam 2020. Nhin chung, do ngudn tién bi han ché, dong tién
chi tir hoat dong dau tu ciia nhém DN quy mé nho va vira c6 xu huéng giam trong
giai doan nghién ctru.

Co cau chi dau tu c6 sy diéu chinh qua cic nim, trong d6 chia 1am hai giai
doan. Giai doan 3 nam dau, cac Dn chi yéu dau tu bang hinh thirc cho vay va giri
tién voi cac ky han khac nhau, nén dong tién chi cho vay va giri tién tai cac to chic
tai chinh trung gian chiém ty trong 16n nhat, trong d6 nhiéu nhat vao nim 2016 la
19,5 ty dong. Ngoai ra, c6 phat sinh chi mua sam tai san dai han, tuy nhién chi
chiém ty trong nhé va c6 xu huéng giam dan. Giai doan 3 niam tiép theo, nhém DN
c6 sy thay ddi cach thic du tu, chuyén sang gép von vao don vi khac. Vi vay,
dong tién chi tap trung vao hinh thirc dau tu ndy véi sé tién dau tu nhiéu nhat ¢ nim
2019 14 12 ty dong.
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Pon vi: ty dong
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Biéu d6 3.16: Tinh hinh dong tién chi tir hoat dong dau tw ciia cac DN quy md lén
(Nguon: Tac gid tong hop tir bdo cdo heu chuyén tién té ciia cde DN Dét may thudc mau
nghién ciru)

Dong tién chi tir hoat dong dau tu ctia cac DN quy mo 16n bién dong rd rét,
tang manh trong nam 2016, dat muc cao nhét 14 5.096,12 ty déng, sau do giam dan,
dén nam 2019 tang , tuy nhién dén 2020 giam dong tién chi dau tu xuéng muc thap
nhat 13 1.700,97 ty dong.

Co cau chi c6 su thay doi qua timg nam. Giai doan 2015-2018 , cac DN quy
mo 16n ciing ting cuong mua sam tai san, trong d6 chi nhiéu nhat & nim 2017 véi
s6 tién 2.403,17 ty déng. Cac nam tiép theo, viéc chi mua sim giam mot ntra. Viéc
dau tu nay thyc hién theo chién luoc ciia Tap doan 13 wu tién dau tu thiét bi co kha
nang thich tng véi nhiéu chung loai mat hang, linh hoat trong viéc dich chuyén san
xuat, dam bao san xuit khong bi gian doan do thiéu thiét bi. Tuy nhién co cau chi
thay d6i & nét nhat & niam 2019, DN 16n chi cho vay va giri tién, nhidu nhat trong
nam 2019 1a 3.027 ty dong, thap nhat 1a nim 2020 vai 505,88 ty dong. Ngoai ra, chi
dau tu gop von vao don vi khac cling dugc thuc hién, trong do chi nhiéu nhit vao

nam 2016, sb tién chi 1a 477,86 ty dong.
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Pon vi: ty dong
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Biéu @6 3.17: Tinh hinh luu chuyén tién thuin tir hoat ddng diu tw ciia cac DN

Dét may thudc Vinatex

(Nguon: Tac gid tong hop tir bdo cdo heu chuyén tién té ciia cde DN Dét may thudc mau
nghién ciru)

Gia tri luu chuyén tién thuan tir hoat dong dau tu ctia cac DN nhé va vira it co
su bién dong trong giai doan 2015 — 2020, hau hét cac nim co gia tri am. Tur nam
2019, luu chuyén tién thuan tir hoat dong dau tu duong, trong d6 nim 2019 dat gia
tri 16n nhat 1a 11,1 ty dong. Két qua nay chu yéu do ddy manh thu hoi dau tw, ngoai
ra duy tri on dinh thu 13i cho vay va nhan co tic.

Nguoc lai, gia tri luu chuyén tién thuan tir hoat dong dau tu ctia cac DN quy
mo 16n bién dong lién tuc. Mirc luu chuyén tién thudn am trong giai doan 2015 dén
2019, trong d6 thap nhat & nam 2016 1a -3.189,69 ty déng do diy manh chi mua
sam tai san va chi cho vay, giri tién. Nam 2020, dong tién thudn ting manh, dat
2.049.47 ty dong, két qua nay chil yéu do thu hdi vbn gop dau tu va sy gia ting cia
tién 14i cho vay, nhan cd turc. Day 1a tin hi€u tich cyc cho sy ddm bao an toan tai
chinh va ting truong von bang tién bén ving.

3.3.2.3. Theo doi dong tién hoat ddng tai chinh

Theo két qua khao sat, khang dinh rang ngudn von chu sé hitu va no phai tra

déu quan trong (TD12, 13) ddi vai hoat dong cua DN. Hau hét cac DN luédn cb géng
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sir dung t0i da ngudn vén chi so hitu va dat mirc d6 thuc hién tot 1a 4,5 diém. Bén
canh d6, mot sé DN ciing tranh thu tdn dung ngudn vén no phai tra véi chi phi thap
thong qua tiép can vay von ctia Tap doan va cac don vi thanh vién trong Tap doan,
ngoai ra con dam phan vay vén ngan han va dai han véi cac ngan hang thuong mai
ma DN c6 mé tai khoan tién giri, do d6 khao sat mirc do thuc hién ctia TD3 trung
binh 14 4,0. Vi vay, két qua khao sat cho thdy muic d6 thyc hién 1a tbt.

Viéc thyuc hi¢n cac nghia vu tai chinh nhu chi trd no, tra co tuc. .. (TD14) duoc
DN coi trong va thyc hién nghiém tic (mtc do thuc hién 1a 4,2/5). biéu nay gop
phan ning cao uy tin, hinh anh cta DN, tir d6 tic dong dén co hoi thu hut dong tién
vao DN, dong thoi giam chi phi tai chinh phét sinh do sai pham. Tuy nhién, ca biét
van ¢6 DN khong dam bao kha ning chi tra ng, phu thudc nhiéu vao cac khoan hd
trg tai chinh cua Tap doan, dién hinh 1a cong ty VTI véi loi nhuan gop khong du tra

chi phi 1ai vay, ng phai trd vuot tong tai san kéo dai trong nhiéu nam.
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Bang 3.7: Tinh hinh dong tién vao tir hoat dong tai chinh ciia caic DN D¢t may
thudc Vinatex i
Don vi: ty dong

Chénh léch Chénh léch Chénh léch
2015 2016 2016/2015 2017 2017/2016 2018 2018/2017
Tién thu tt P Y - Y 5 tid - Y - - Y 5 tid
fen thu or sétién(ty | ¥ | Sbtdnay | Y | SO | poie | Shidny | Y| sétén(y | Tyle | Sétény | Y | SoUem g
dong) | UM | gang) | Tone | (W %) dong) Tong | adng) | (%) dong) | Tome | (W %)
(%) (%) dong) (%) (%) dong)
Phat hanh CP, 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
nhan gop von
DN NVV )
Di vay 36,47 100 43,42 100 | 6,957 | 19,078 52,95 100 9,52 | 21,935 26,91 100 | -2604 | -49,179
Téng thu 3647 | 10000 | 43,42 100,00 | 6,96 | 19,08 52,95 100,00 | 9,52 21,94 26,91 100,00 | -26,04 | -49,18
Phat hanh CP, 53,69 0,27 388,16 1,70 | 334,466 | 622,92 | 139,89 0,59 | -24827 - 10,14 0,04 | -129,74 | -92,748
nhan gop von 63,962
DN quy
S 1k
mo ton Di vay 20.048,52 | 99,73 | 2239543 | 9830 | 234691 | 11,706 | 23.415,65 | 9941 | 102022 | 4,5555 | 23.836,10 | 99,96 | 42045 | 1,79558
Téng thu 2010222 | 100,00 | 22783,59 | 100,00 | 2681,37 | 13,34 | 2355554 | 100,00 | 77195 | 3,39 | 2384624 | 100,00 | 29071 | -90,95
Chénh léch Chénh léch Chénh léch
‘ 2018 2019 2019/2018 2020 2020/2019 2015 202012015
Tién thu tir - ~ - ~ 50 - ~ - . ~ 50
sétignty | Y | Sétin(y | L | SOUeM | qoie | Sétign(y | Y | Sbtény | Tyle | Sétdnay | Y | Sotem | s
déng) | 'rome ddng) trong | (ty (%) ddng) Tong | t5ng) (%) ddng) trong (ty (%)
(%) (%) dong) (%) (%) dong)
Phat hanh CP, 0,00 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
nhan gdép von
DN NVV Di vay 26,91 100 21,58 100 | 533390 | 1982 0 0 | 21,5755 | -100 36,47 100 | -3647 | -100
Téng thu 2691 | 100,00 | 21,58 100,00 | -533 | -19,82 0,00 000 | 2158 | o0 36,47 100,00 | -36,47 | -100,00
Phat hanh CP, 10,14 0,04 23,79 0,10 | 13,64 | 13446 80,60 0,47 56,82 | 238,87 53,69 027 | 2691 | 50,1134
DN quy nhan gop von
mé 1én Di vay 23.836,10 | 99,96 | 23.497,08 | 99,90 | (339,01) | (1,42) | 17.187,79 | 99,53 | (6.309,30) | (26,85) | 20.048,52 | 99,73 | -2860,74 | -14,269
Téng thu 2384624 | 100,00 | 23520,87 | 100,00 | -32537 | -136 | 1726839 | 100,00 | -6252,48 | -26,58 | 20102,22 | 100,00 | -2833,83 | -14,10

Nguon: Tdc gid tinh todn theo bdo cdo lwu chuyén tién té ciia cde DN Dét may thudc mau nghién ciru
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Qua bang 3.7, dong tién thu vao tir hoat dong tai chinh ctia nhém DN nhé va
vira tang dan qua cac nam tir 2015 dén 2017, dat gia tri 16n nhat 1a 52,95 ty dong,
sau d6 giam dan. Cac DN nho va vira thyc hién mé rong ngudn vén bang ngudn
vbn di vay chiém ty 1& 100%, khong thyc hién phat hanh c6 phiéu va nhan gbop von.
Dic biét trong nim 2019 -2020, moi truong kinh doanh c6 nhiéu bat 6n, DN di vay
chu yéu dé duy tri hoat dong.

V6i nhém DN quy mé 16n, dong tién thu tir hoat dong tai chinh c¢6 xu hudng
tang trong giai doan 2015 — 2019, tuy nhién giam manh ¢ nam 2020 con 17.268,39
ty dong. Nhu vay, so v4i 2015, s tién thu vao nam 2020 da giam 2.833,83 ty dong,
tuong ung giam 14,1%.

Dong tién thu vao tir hoat dong tai chinh bao gdm tién thu tir phat hanh c6
phiéu, nhan gép vbn va tién di vay. Thuc hién ké hoach ciia Tap doan 1a tai co cu
DN, day manh c6 phan hoa DN, cic DN quy mo 16n da phat hanh ¢6 phiéu va nhan
von gop dau tu, dic biét trong giai doan 2015 — 2017 vé6i sb tién 16n nhat & nam
2016 1 388,16 ty dong, ting gap 6 1an so voi ndm 2015, tiép d6 1a nam 2017 véi sd
tién thu duoc 13 139,89 ty dong. Cac nim sau, sb tién thu duoc giam dan, tuy nhién
nam 2020, tién thu tir hoat dong nay ting manh 238,87% so véi nam 2019.

Dong tién thu tir di vay gia tri cao nhat nam 2018 1a 23.836,1 ty dong. Tuy
nhién nam 2019, 2020, dong tién di vay sut giam. Nam 2020, dong tién di vay &
murc th?ip nhat trong 6 nam nghién cuu, dat 17.187,79 ty déng. So voi nam 2015,
téng tién thu vao tir hoat dong di vay nim 2020 giam 2.869,74 ty dong, twong tng
giam 14,27%.
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Bang 3.8: Tinh hinh dong tién chi tir hoat dong tai chinh clia cic DN thudc Vinatex

Pon vi: ty dong

Chénh 1éch h N N N
2015 2016 01612015 2017 Chénh Iéch 2017/2016 2018 Chénh Iéch 2018/2017
Dong tién chi Sétignty | Y Sé tidn (ty TVl sétdnqy | Tvie | Séttny | Y | Sétidn(y - Sbtienty | Y | Sétién(y | Tyle
déng) | Tone déng) wong | 43ng) %) déng) trong déng) Ty 18 (%) déng) wong | 43ng) %)
%) %) %) %)
Mua lai CP di phat hanh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Tri no gbc vay 68,59691 | 97,7 5427456 999 | -143223 | -209 60,90587 98.6 6,63131 12,22 3423995 | 99,6 26,67 43,78
DN NVV -
Tra ng gbe thué tai chinh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
zlg'ﬁ tra co tirc, loi nhuan cho 1,62 2,31 0,05 0,09 1,57 96,9 0,05 1,35 0 0 0,05 0,41 0 0
Mua lai CP di phat hanh 0 0 0 0 0 0 0,78532 0 0,78532 - 0,09044 0 0,695 -88,48
DNquy | 10 gbc vay 19541,85 | 883 20372,69 872 | 830846 | 4252 2222822 88,1 1855,52 9,108 17202,58 | 859 -5026 22,61
mo 16n Tra ng gbc thué tai chinh 5,145855 | 02 14,73571 049 | 958985 186,4 12,73059 043 22,0051 13,6 6,854361 | 024 5,876 46,16
zlg'ﬁ tra co tirc, loi nhuan cho 564,9796 | 11,5 966,0011 12,3 401,021 70,98 957,3242 114 -8,6769 09 812,8961 13,9 1444 -15,09
Chénh 1éch h N N N
2018 2019 50192018 2020 Chénh lach 2020/2019 2015 Chénh I&ch 2020/2015
Dong tién chi Sétignty | Y Sé tidn (ty TV sétidn@y | Tvie | Séttny | Y | Sétidn(y - Sétienty | Y | Sétién(y | Tyle
déng) | Tone déng) wong | 43ng) %) déng) trong déng) Ty 18 (%) déng) Tong | 43ng) %)
%) %) %) %)
Mua lai CP d4 phat hanh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Tra no gbe vay 3423995 | 996 4091321 952 6,6733 19,49 3,931445 49,7 36,982 90,4 68,59691 | 97,7 64,67 9427
DN NVV -
Tra ng gbc thué tai chinh 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
zlg’ﬁ trd 06 tirc, lgi nhuan cho 0,05 0,41 0,05 4,77 0 0 0,07 50,3 0,02 40 1,62 231 1,55 95,68
Mua lai CP di phat hanh 0,09044 0 2,00004 0,01 1,9096 2111 3,9072 0,02 1,90716 95,36 0 0 3,9072
DNquy | TR gbc vay 17202,58 | 955 24616,06 94.9 74135 43,1 19855,46 952 -4760,6 193 1954185 | 972 313,62 1,6048
md 16n Tra no gbe thué tai chinh 6,854361 | 0,84 13,09296 0,99 6,2386 91,02 12,08828 12 -1,0047 7,67 5,145855 0,9 6,9424 134,91
zlg’ﬁ trd 06 tirc, loi nhuan cho 812,8961 | 3,71 1308,682 4,1 495,79 60,99 993,4569 3.6 31523 24,1 564,9796 1,93 428,48 75,839

(Nguon: Téc gia tong hop tir bao cdo luu chuyén tién té cia cac DN Dét may thudc mau nghién civu)
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Tir bang 3.8, dong tién chi tir hoat dong tai chinh ctia nhém ND nho va vira
bién dong lién tuc qua cac nam, trong d6 nam 2015, s6 tién chi 16n nhat 13 70,22 ty
dong, thip nhat nim 2020 1a hon 4 ty dong. Nhu vay, nim 2020, sb tién chi cho
hoat dong tai chinh di giam dang ké so v6i nam 2015, cy thé 1a giam 66,21 ty dong,
tuong ung giam 94,3%.

Trong d6, dong tién chi tra ng gbc vay chiém ty trong 16n nhat trong tong tién
chi ra tir hoat dong tai chinh véi ty trong trén 97% mdi nam. Dong tién chi tra no
gbc vay phat sinh theo ké hoach tra ng ctia mdi DN, trong d6 chi nhiéu nhit nim
2015 va thip nhit vao nam 2020. Ngoai ra, hang nim cac DN con thyc hién chi tra
cd tirc va loi nhuan véi xu hudng chung giam dan. S6 tién chi tra 16n nhat vao nim
20151a 1,62 ty déng, nam 2016, giam manh 96% va duy tri déu dan & cac nim tiép
theo, dén nam 2020 ting 1én mirc 0,07 ty dong.

Pbi v6i nhom DN 16n, tong tién chi ra tir hoat dong tai chinh c6 xu hudng
tang, tap trung vao nam 2015 dén 2017. Nam 2018 giam manh 22% so v&i nam
2017, sau d6 ting 1én 43,93% vao nam 2019, voi sd tién chi nhiéu nhat 1 25.939,83
ty ddng. Nam 2020, s tién chi giam 19,56% con 20.864,92 ty dong, tuy nhién so
v6i dau ky nghién ctru, s6 tién chi di tang 3,74%.

Xét vé co cau dong tién chi, tién tra ng gdc vay chiém ty trong 1on nhét, trung
binh 14 95,62% tong tién chi ra tir hoat dong tai chinh. Nam 2015, s6 tién tra ng gdc
vay thap nhat 13 19.541,85 ty dong va nhiéu nhat & nim 2019 13 24.616,06 ty dong.
Bén canh d6, dong tién chi tra cb tac va loi nhuan chiém ty trong 16n thr hai, dua
trén két qua kinh doanh, sd tién chi tra 16n nhat & nim 2019 1a 1308,68 ty dong.
Nhin chung, sé tién tra c6 tirc va lgi nhuan c6 xu hudng ting trong giai doan nghién
ctru. Khac vi DN nho va vira, cac DN ndy con tra ng goc thué tai chinh, s tién chi
tra bién dong ting giam qua cac nim, tién do va s tién tra theo hop dong da ky két,
theo d6, s6 tién tra nhidu nhat 1a nam 2016 v&i 14,74 ty dong, it nhat 1a nam 2015
v6i 5,145 ty ddng. Ngoai ra, tir naim 2017, cac DN nay con chi mua lai ¢6 phiéu da
phat hanh va c6 xu hudng ting dan qua cac nim, nhiéu nhat vao nim 2020 1a 3,91

ty dong.
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Biéu d6 3.18: Tinh hinh luu chuyén tién thuin tir hoat ddng tai chinh ciia cac
DN Dét may thugc Vinatex

(Nguon: Tac gid tong hop tir bdo cdo heu chuyén tién té ciia cde DN Dét may thudc mau
nghién ciru)

Trong giai doan 2015 — 2020, gia tri luu chuyén tién thuan tir hoat dong tai
chinh ctia cac DN nho va vira déu am, thap nhat vao nam 2015 1a -33,75 ty dong.
Sau d6 ting dan qua cac nam dén 2020 13 -4 ty dong. Két qua nay chu yéu do céac
DN phai thuc hién chi tra ng dén han theo nghia vy cam Kkét.

Déi voi cac DN quy mé 16n, gia tri lvu chuyén tién thuan tir hoat dong dau tu
bién dong, xu hudng ting 1a xu hudng chu dao trong giai doan 2015 — 2018, dac
biét, nam 2018, gia tri luu chuyén tién thudn tir hoat dong tai chinh 16n nhét 1a
5.823,82 ty dong. Nhu vdy, trong giai doan nay, viéc huy dong von bang tién phu
thudc nhiéu vao cac nha cung cip. Sau do, luu chuyén tién thuan giam xudng trong
giai doan 2019 - 2020, trong d6 thap nhat & nam 2020 1a -3.596,53 ty dong. Nguyén
nhan 13 do cac DN tang chi dé thuc hién cac nghia vu thanh toan bao gdm chi tra ng
gbc vay, dong thoi chi tra ¢ tirc va phan phdi lgi nhuan, trong khi sé tién thu duoc
chu yéu 1 tir hoat dong di vay lai giam. Nhu vay, ¢ giai doan sau, cic DN dét may
quy md 16n da gia ting ngudn tai tro bén trong, ngoai ra mot sé DN ¢6 nhu cau vay

giam.
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3.3.3. Kiém tra, dinh gid dong tién

Theo khao sat, kiém tra, danh gia dong tién theo muyc tiéu da dinh va theo qua
trinh hoat dong rat can thiét, nham danh gia muc do dat dugc muyc tiéu va ké hoach
dé ra, thoi diém phat sinh va gi tri dong tién.

Viéc kiém tra, danh gia thong qua kiém soat nodi bd 1a rat can thiét. Vi vay,
Tap doan va cac DN thudc Tap doan déu trién khai thyc hién kha tot hoat dong nay.
Trong ndm 2020, Ban Kiém soat dd thuc hién kiém tra hoat dong SXKD va tinh
hinh dong tién cua Cong ty me Tap doan, cic doanh nghiép 100% von Tap doan,
cac chi nhanh cia Tép doan va mot s6 don vi Tap doan co von trén 50%. Qua trinh
thuc hién kiém tra, giam sat dam bao tinh trung thuc va can trong, dao duc nghé
nghiép, khong can tr& dén hoat dong san xuét kinh doanh ctia Tap doan va cac don
vi thanh vién. Bdo céo cdo tai chinh ndi chung va bao cao luu chuyén tién té noi
riéng dugc lap theo dung quy dinh hién hanh ctia Nha nudec.

Ngoai ra, tudn tha theo quy dinh, cic DN déu c6 thué cong ty kiém toan doc
lap. Ban Kiém soat lya chon cong ty kiém todn cho Tap doan. Cac don vi thanh
vién duoc quyén tu Iya chon don vi kiém toan BCTC nham ting tinh chu dong, doc
1ap cho cac don vi thanh vién. Cong tac kiém toan thuc hién theo nam, két qua kiém
toan v6i Tap doan, cong ty me va cac cong ty niém yét duoc cong bd cong khai, d6i
voi cac don vi con lai chi gt bao cdo véi tdp doan, khong cong bd cong khai.
Ngoai ra, cac DN déu khong thué cong ty, chuyén gia tu van, hd tro theo ddi va
danh gia dong tién dé c6 cai nhin khach quan va cac bién phap diéu chinh phu hop.

Céac DN cho rang kiém tra, danh gia bang tiéu chi dinh tinh 1a quan trong tuy
nhién viéc thuc hién chua tot, con mang tinh hinh thirc va chi dua ra cac két ludn
chung. Cac DN rat coi trong thuc hién kiém tra, danh gia cong tac quan tri dong tién
dwa trén cac chi tiéu dinh luong thong qua cac chi tiéu vé thoi gian hoat dong: ngay
ton kho binh quéan, ngay thu tién binh quéan, ngdy tra tién binh quan; kha ning thanh
toan: hé s6 thanh toan ngfm han, hé s6 thanh toan nhanh; luu chuyén tién thuan tir

hoat dong kinh doanh. Cac chi tiéu nay dugc tinh todn va trinh bay rd rang trong
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cac bao cao dong tién, bao cdo thuong nién ciia cac DN, vi vay muc do thuc hién
dugc danh gia kha tot.

3.3.4. Két qud phan tich ma trgn IPA

Tur gié tri trung binh cua muc d6 quan trong va mirc do thuc hién da phan tich,
ap dung phuong phap tich hop IPA dé phan dinh cac yéu t6 vao timg goc phan tu
chién lugc trén d6 thi phan tan.

3.3.4.1. P6i véi nhém DN nhé va vira

5,0
' D7 KT5][KTs] D4
KT1 :-o &—
& @b KH1 TD11
j Tb14]” Q KH2 G
E‘D13 Q [knm] 10
aal - & [KH10
KT4 )
Tap trung cai thién Tiep tuc duy tri
o)
= ., g
i o tel
@
= o
g re)
g 257 KH7
E KHS .-
O
1,8
Chu y thap Giam sw dau tw
1,07
I I I I I
10 18 26 34 42 50

Performance_SME

Hinh 3.2: D thi phan tian IPA ddi v6i cAc DN nho va vira thudc Vinatex
(Nguon: Két qud phan tich tir SPSS)
Tir hinh 3.2 cho thay tai cac DN nhé va vira, trong 35 yéu td lién quan dén

quén tri dong tién thi c6 12 yéu t6 can tap trung cai thién, 17 yéu té nén tiép tuc duy
tri, 5 yéu t c6 thé chu y thap va 1 yéu td nén giam dau tu (Phu luc 9)

* Cdc yéu té ma DN can tdp trung cdi thién: Di véi cac DN nhé va vira c6 12
yéu t6 duoc danh gia quan trong tuy nhién mirc do thuc hién con thap, can cai thién.
Trong d6 wu tién cai thién cac yéu t6 c6 khoang cach gitra muc do quan trong va

muc d6 thuc hién rat 1on (chénh 1&ch trén 50%) nhu theo ddi tinh hinh céng ng, ra
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quyét dinh cap tin dung thuong mai va ting cuong hoat dong kiém tra, danh gia
dong tién dot xuat. Pbi véi quan tri hang ton kho, cac DN dam bao thuc hién theo
chinh sach di dé ra va theo ddi dinh ky hang ton kho. Ngoai ra, cac DN nay can cai
thién dam bao thong tin dugc cung cép kip thoi dé ra quyét dinh diéu chinh dong
tién cho phu hop, viéc kiém tra, danh gia dong tién bang céc chi tiéu dinh tinh. ..

* Cdc yéu té ma DN can tiép tuc duy tri thwe hién: Co 17 yéu té dugc danh gia
quan trong, va hi¢n tai DN dang thyc hién tbt, vi vay DN can duy tri thyc hién.
Trong cong tac 1ap ké hoach dong tién, cac DN tiép tuc xac dinh muc tiéu quan tri
dong tién rd rang tor do tao thuan 1gi cho viéc 1ap ké hoach dong tién theo tuan,
thang. Pé dam bao ké hoach dong tién chinh xac, dang tin cdy, DN cin c chil yéu
vao ké hoach kinh doanh ctia DN, dong thoi khai thac toi da thong tin du bao tir
Hi¢p hoi Dét may Viét Nam. Trong theo doi dong tién, cac DN duy tri chinh sach
chiét khdu cho khach hang dé sém thu hoi duoc no, tir d6 dam bao sin sang thanh
toan va thuc hién cac nghia vu tai chinh khac, d@)ng thoi chu dong theo doi tién tdn
quy. DN tiép tuc kiém tra, danh gia dong tién bang cac chi tiéu dinh luong va duy
tri hoat dong kiém soat ndi bd. Dya trén muc tiéu va dinh hudng hoat dong cua DN,
cac DN tham gia du tu theo danh muc da phé duyét va thu hoi tién tir hoat dong
dau tu day du, dung han.. ..

* Cdc yéu t6 ma DN can chii y thdp: Co 5 yéu t6 trong quan tri dong tién ¢ cac
DN nhé va vira dugc danh giad khong qué quan trong va mic do thuc hién chua cao.
Céc yéu to nay chu yéu lién quan dén cong tac 1ap ké hoach dong tién. RS rang, cac
DN c6 thé dua vao bao cdo tai chinh clia cac nam trude dé 1ap ké hoach dong tién.
Tuy nhién, theo két qua phong van chuyén gia, bio cdo tai chinh cac nam trudc la
thong tin qua khtr, chi mang tinh chét tham khao, khong nén phu thudc qua nhiéu
vao cin cur ndy dé l1ap ké hoach dong tién, trong khi ké hoach dong tién can bam sat
v6i ké hoach hoat dong ciia DN trong twong lai, dam bao kha nang thanh khoan cia
DN, gép phan dat duoc myc tiéu ma DN dé ra.

* Cdc yéu t6 ma DN nén giam sy ddau tw: C6 1 yéu t6 dat mirc d6 quan trong

va muc d¢ thuc hién trung binh, nhu vay DN khong can thiét phai thué td chuec, ca
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nhan bén ngoai tham gia vao hoat dong kiém tra, danh gia dong tién. B&i hién tai,
cic DN nho va vira ¢6 su hd trg, tu van tir Vinatex, nhat 1a doi véi dong tién vao tir
hoat dong tai chinh. Trong diéu kién nguén luc tai chinh con han ché, viéc giam dau
tu vao hoat dong nay giup DN tiét kiém duoc chi phi hoat dong.

3.3.4.2. Béi véi nhém DN quy mé I6n
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Hinh 3.3: D6 thi phan tian IPA d6i v6i caic DN quy mé 16n thude Vinatex

(Nguon: Két qud phan tich tir SPSS)

Tur hinh 3.3 cho thiy trong 35 yéu t6 thi c6 8 yéu t6 can tap trung cai thién, 26

yéu t6 nén tiép tuc duy tri va 1 yéu t6 c6 thé cha y thap, ngoai ra khong c6 yéu tb

ndo can giam sy dau tu nguén luc. Mot sb goiy chién luge cho cac DN quy mo 16n
nhu sau (Phu luc 10):

* Cdc yéu té ma DN can tdp trung cdi thién: So v6i cac DN nho va vira, cac

DN quy mé 16n c6 it yéu t6 can tap trung cai thién. Trong d6, twong tu nhu voi cac

DN nho va vira, cac DN quy mé 16n ciling can wu tién cai thién cac yéu td trong

cong tac kiém tra, danh gia dong tién, tap trung vao viéc trién khai kiém tra dot xudt

va kiém tra, danh gia bam sat theo muc tiéu dé ra va ting cudong kiém tra, danh gia

theo cac chi tiéu dinh tinh. Ngoai ra, ddi v6i cac DN quy mé 16n, viée 1ap ké hoach
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dong tién dai han (5 nam) can dugc cha trong thuc hién nham dam bao céc dong
tién trong tuong lai phuc vu cho viéc thuc hién chién luge hoat dong va sy phat
trién bén ving cua DN, ddng thoi gop phan vao viée trién khai thuc hién chién luoc
chung cua Téap doan.

* Cdc yéu t6 ma DN can tiép tuc duy tri thuc hién: Theo két qua phan loai cac
yéu td, c6 25 yéu td can duy tri thuc hién tai cdic DN quy mé 16n, trong d6 ndi bat 1a
mot s yéu to sau:

Céac DN quy md 1én can duy tri nhitng hoat dong trong lap ké hoach dong tién
nhu tiép tuc lap ké hoach theo quy va theo tuan, xac dinh muc tiéu dinh tinh va dinh
luong mot cach rd rang. Cac chi tiéu dinh lugng (ky thu tién, ky tra tién, thoi gian
tdn kho, hé s6 thanh toan) dang dugc su dung dé kiém tra, danh gia dong tién 1a phu
hop, DN nén tiép tuc sir dung. Ngoai ra, giéng véi cac DN nho va vira, cac DN 16n
cling nhan thdy tam quan trong cua viéc 1ap ké hoach chi tiét theo tirmng mang hoat
dong ciia DN nén di chu trong thuc hién t6t ndi dung nay, can tiép tuc phat huy
trong tuong lai. Tuy nhién, trong khi cac DN nhé va vura phai chu trong cai thién
viéc ra quyét dinh cép tin dung cho khach hang theo chinh sach tin dung DN da dé
ra, thi hau hét cac DN 16n da thuc hién dat muc trung binh. Vi vay cac DN quy mo
16n can wu tién duy tri ndi dung nay.

* Cdc yéu té ma DN can chii  thép:

Céac DN 16n c¢6 quan diém twong dong véi cac DN nhé va vira khi cho rang
cac bao cdo tai chinh cic nim truéc khong phai 1a cin ctr quan trong dé lap ké
hoach dong tién. Vi vay, voi cac DN 16n, khi 1ap ké hoach dong tién khong nhét
thiét phai dua trén bao co nay.

Tur két qua phan tich theo IPA goi mé cho cac nha quan tri DN mot sé huéng
diéu chinh cac noi dung trong quan tri dong tién ctia DN.

3.4. Phan tich cic yéu to anh hwéng téi quan tri dong tién ciia cac doanh
nghiép dét may thu¢c Tap doan Dét may Viét Nam

Pé xé4c dinh cac yéu to anh hudng toi quan tri dong tién cia cac doanh nghiép
dét may thudc Tap doan DEét may Viét Nam, mo hinh hoi quy dugc xay dung nhu

sau:
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Trong d6: OCF: Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh; SIZE: Quy mé ciia DN;
CASH: mirc d0 nim gitr tién va tuong duong tién cua DN; LEV: Hé sd ng; NWC:
Vén luu dong; DPO: Ky tra tién; DPS: Ky thu tién; DIO: Ky luan chuyén hang ton
kho; ROA: Ty suét sinh loi cta tai san; DVS: Muc d6 da dang hoat dong ctua DN;
GDP: toc do ting truéng kinh té&; CPI: ty 1¢ lam phat.

3.4.1. Kiém dinh mé hinh nghién ciru

3.4.1.1. Két qua kiém dinh tinh dirng cua dit liéu

Nghién ctru st dung bo dir liéu véi 32 DN DéEt may thudc Vinatex gém 1 cong
ty me va 31 cong ty thanh vién, thoi gian quan sat 1a 6 nam (tr 2015 -2020). Pay 1a
dir liéu bang can bang, c6 192 quan sat, khong c6 hién tuong thiéu dit liéu. Bién gia
DV c6 gia tri khong doi nén khong kiém dinh nghiém don vi.

Bang 3.9: Két qua kiém dinh nghiém don vi

PURT
Bién P- :
value Két luan
Dong tién thuan tir hoat dong KD (OCF) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Quy mo (SIZE) 0.0000 | Khong c¢6 nghiém don vi
Tién mit (CASH) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Heé s6 ng (LEV) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Vén luu dong (NWC) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Ky tra tién (DPO) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Ky thu tién (DSO) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Ky luan chuyén HTK (DIO) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Ty suét sinh lgi (ROA) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Téc d6 tang truong kinh té (GDP) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi
Lam phat (CPI) 0.0000 | Khong c6 nghiém don vi

(Nguon: So liéu tinh toan tir phan mém Stata 15)
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Str dung kiém dinh nghiém don vi (Panel unit root test) ciia Levin, Lin va Chu
(2002) cho két qua kiém dinh tinh dimg ctia di liéu 1a tit ca cac bién déu khong c6
nghiém don vi (p-value < 0.05). Nhu vay, tit ca cac bién st dung phan tich 1a phu
hop, ¢6 thé duge sir dung trong mé hinh héi quy.

3.4.1.2. Phdn tich théng ké mé td

Dir liéu phan tich dugc thu thap gébm 192 quan sat tir 32 DN Dét may thudc
Vinatex trong giai doan 2015-2020 v&i cac s6 liéu vé thong ké duoc thé hién & bang
sau:

Bang 3.10: Thong ké mé ta cac bién trong mé hinh vé cic yéu té anh hwéng

dén quan tri dong tién ciia cic DN Dét may thudc Vinatex

Bién :
SO0 quan | Gi4 tr1 trung , , ,
trong D0 léch chuan | Gia tri nho nhat | Gia tri 16n nhat
sat binh

mo hinh
OCF 192 0.1071788 0.1745875 -0.215588 0.7860774
SIZE 192 26.89995 1.460859 22.70264 29.82825
CASH 192 0.0970277 0.1076536 0.0014774 0.5816544
LEV 192 0.9614528 2.271333 0.0037272 21.61978
NWC 192 -0.1907528 2.34615 -20.71247 0.9674804
DPO 191 49.65677 89.82758 3.528729 1202.228
DSO 190 135.3348 294.9925 7.834395 2027.999
DIO 192 104.1332 198.5837 0.3455983 2167.647
ROA 192 1.934688 15.38435 -146.1384 21.18799
DVS 192 0.875 0.3315835 0 1
GDP 192 0.0611833 0.0146633 0.0291 0.0708
CPI 192 0.0273 0.0099965 0.0063 0.0354

Nguon: Két qua tinh todn tir phdan mén Stata 15

Theo bang théng ké mé ta cac bién trong md hinh vé cc yéu t6 anh huong dén

quan tri dong tién ctia cac DN Dét may thudc Vinatex giai doan 2015- 2020, c6 thé
thay:

+ Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh: Pay 1a bién phu thudc, thé hién

dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh so vé&i tong gia tri tai san trong giai doan

2015 - 2020. Bién nay c6 gié tri trung binh 13 0,1072, nghia 13 trung binh dong tién
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tor hoat dong kinh doanh cua cidc DN Dét may thudc Vinatex dong gop 10,72%
trong tong tai san. P 1éch chuan ¢ mic 0,175. Gié tri nho nhat 13 -0,216 cua cong
ty SPB (2018) va gia tri 16n nhat 1a 0,786 cua Coéng ty CGM (2019). Piéu nay cho
thdy sy khong tuong dong vé dong tién thuan dugc tao ra tir hoat dong kinh doanh
gitra cac DN.

+ Quy mo: Pay 1a bién doc lap, phan anh quy mé cua DN, tinh bang loga tu
nhién cia tong tai san. Chi tiéu nay c6 gia tri trung binh 1a 26,899; trong d6 gia tri
nho nhét 13 22,703, gia tri 16n nhat 1a 29,828 va d6 léch chuan ¢ muc 1,461. Nhu
véy, doanh nghiép c¢6 quy md nho nhat 1a Cong ty VTI (2019) véi tong tai san 1a
7,24 ty dong. Doanh nghiép c6 quy mo 16n nhét 1a cong ty me DMVN (2018) véi
téng tai san 14 9.000 ty dong.

+ Tién: Pay 1a bién doc lap, thé hién mirc d6 ndm giir tién va twong duong tién
ctia DN so véi tong gid tri tai san. Bién ndy co gia tri trung binh 14 0.097, nghia 14 trung
binh cac DN Dét may thudc Vinatex ndm gitr khoang 10% tién mat, d6 léch chuén &
mirc 0,108. Ty 1& nam giir tién va tuong duong tién nho nhat 1 0,15% cla cong ty
MLP (2018) va ty 1¢ 16n nhat 1a 58,16% cua cong ty MTC (2020). Piéu nay cho thay
sy chénh léch 16n trong viéc nam giit tién va twong dwong tién gitta cac DN thudc Tép
doan.

+ Hé s no: bay la bién doc 1ap phan anh ty 1€ ng¢ trén téng tai san cua DN.
Gi4 tri trung binh cua bién nay 1a 0,9614, diéu d6 cho thdy cac DN déu da sir dung
don bay tai chinh. Tuy nhién, kha ning ty chu tai chinh cta cic doanh nghiép trong
mau nghién ctru khong dong déu, thé hién ¢ do léch chuan cua bién 1a 3,24. Gi4 tri
nho nhét 1a 0.0037 cta Cong ty NLVN (2019). Trong khi dé, gia tri cao nhét 1a
21,61978 cua cong ty VTI (2020), tong no da vuot quéa tong tai san 1a 262.727 triéu
ddng, no ngan han di vuot qua tai san ngan han 13 263.908 triéu dong. Cong ty c6
nhiéu khoan vay ngan han can duogc tai tai tro trong 12 thang tiép theo, cac khoan
vay dai han da thanh no qua han 1 186.091 triéu déng. Tuy nhién, cong ty van dugc
xac dinh 13 hoat dong lién tuc do duoc Tap doan cung cp cac hd trg tai chinh gitp

cong ty thanh todn céc khoan ng va duy tri hoat dong trong tuong lai.
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+ Voén luu dong: Pay 1a bién doc 1ap phan anh nhu ciu vén luu dong cua
doanh nghiép trong timg nam so véi tong tai san. Gid tri trung binh 14 -0.191 véi do
léch chuan kha 16n 1a 2,346. Gi4 tri nho nhat 1a -20,712 cta cong ty VTI (2020) va
gi4 tri 16n nhat 1a 0,967 cua cong ty NLVN (2019).

+ Ky tra tién binh quan: Py 1 bién doc 1ap phan anh thoi gian mot vong quay
khoan phai tra cua doanh nghi¢p. Do 1 quan sat c6 gid tri khong xac dinh (NLVN
2020) nén loai ra khéi bang dir liéu. Vi vay bién DPO ¢6 191 quan sat, gia tri trung
binh 14 49,657 ngay. D¢ léch chuan & mirc cao 1a 89,827 ngay. Thoi gian ky tra tién
ngan nhat 1a 3,529 ngdy ctia VNC (2020) va thoi gian ky tra tién dai nhat la
1202,228 ngay cua cong ty VOJ (2015).

+ Ky thu tién binh quan: Pay 1a bién doc 1ap do ludng thoi gian mot vong
quay khoan phai thu ctia doanh nghi¢p. Do 2 quan sat cé gid tri khong xac dinh
(NLVN - 2017, 2018) nén loai ra khéi bang dit liéu. Vi vay bién DSO c6 190 quan
sat. Thoi gian thu hoi khoan phai thu trong ky dat gia tri trung binh 13 135,335 ngay.
Do léch chuan clia bién nay cao & mirc 294,9925 ngay. Gia tri nhé nhat va 16n nhat
ctia bién s6 nay lan luot 13 7,83 ngdy cua cong ty VTI (2019) va 2027,9 ngay cua
NVLN (2016) do cong ty ton tai nhiéu khoan phai thu khé doi.

+ Ky luan chuyén hang ton kho binh quan: Day 14 bién doc lap cho biét thoi
gian quay vong hang ton kho. Gi4 tri trung binh cta bién 1a 104,133 ngay. Do léch
chuan cua bién ¢ mirc cao 13 198,5837 ngdy. Gia tri nhd nhét cua thoi gian luan
chuyén hang ton kho 1 0,3456 ngay ctua VTI (2016). Toan bd hang ton kho tai cong
ty nay 1a hang hoa & dong, mat pham chat khong c6 kha nang tiéu thy. Ky luan
chuyén hang ton kho dai nhat 12 2167,647 ngay cta cong tyVOJ (2015).

+ Ty suét sinh loi: Day la bién doc 1ap cho biét kha nang tao ra lgi nhudn sau
thué so v4i tong tai san caa DN. Gia tri trung binh 13 1,916%/nam, d6 1éch chuan 1a
15,384%. Trong d6, DN c¢6 ROA cao nhit 1 21,188% ctua HNI (2015) nhung mot
s6 DN c¢6 kha ning sinh 1oi am. Cong ty VTI lién tuc bao 16, hoat dong kém hiéu
qua, cu thé ty suat sinh lgi thdp nhat 1a -146,138% ctia VTI (2017). Pén nay, cong
ty van hoat dong do Tap doan Dét may Viét Nam van tiép tuc cung cip cac khoan

hd tro tai chinh gitip cong ty thanh toan cic khoan ng phai tra.
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+ Mirc d6 da dang hoat dong: Pay 1a bién gia. Gia tri 0 d6i véi DN chi tap
trung vao linh vuc dét may, gia tri 1 dbi véi DN da dang linh vuc hoat dong. Gia tri
trung binh ctia bién 13 0.875, cho thay hau hét cic DN Dét mayhoat dong da dang,
ngoai hoat dong chinh 1a san xuét kinh doanh san pham dét may, da c6 su mé rong
hoat dong sang céc linh vuc khéc.

+ Tbc @6 tang truong kinh té: Pay l1a bién doc lap phan anh toc do ting
truong GDP ctia qubc gia qua cac nam. Gia tri trung binh cua chi tidu ndy trong giai
doan 2015-2020 1a 6,12% véi do 1éch chuan 1,46%. Gia tri nho nhét va 16n nhat cla
téc do ting truong kinh té Viét Nam giai doan nay dat lan lugt 13 2,91% va 7,08%.

+ Lam phat: Pay 13 bién doc 1ap phan anh chi sb gia tiéu dung qua cac nam.
CPI trung binh trong giai doan 2015-2020 dat muc 2,73%. Do I¢ch chuan kha nho &
mirc 0,99%. CPI trong giai doan nay giao dong tir 0,63% dén 3,54%.

3.4.1.3. Phan tich twong quan

Cin cir vao hé s6 tuong quan Pearson trén bang ma tran hé s6 tuong quan cho
thdy, ton tai mdi quan hé twong quan cung chiéu c¢6 ¥ nghia thong ké giita bién OCF
v6i bién DPO, ROA, GDP. Tuy nhién, OCF c¢6 méi quan hé tuong quan nguoc
chiéu véi cac bien CASH, NWC, DSO, DIO, CPI.
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Bang 3.11:Ma tran hé s6 twong quan giira cic bién trong mé hinh

OCF SIZE CASH LEV NWC DPO DSO DIO ROA DVS GDP CPI
OCF 1.0000
SIZE -0.0376 1.0000
CASH -0.1782* | -0.3172* 1.0000
LEV 0.0146 0.5132* | -0.4129* 1.0000
NWC -0.2135* | -0.2628* | 0.3251* -0.6213* 1.0000
DPO 0.1924* 0.2135* | 0.2273* 0.2550* -0.2460* 1.0000
DSO -0.2081* 0.1107 0.0673 -0.0215 0.0596 0.0175 1.0000
DIO -0.1497* 0.0725 | -0.2918* -0.0888 | 0.2050%* 0.1865* | 0.0578 1.0000
ROA 0.4592* 0.0120 0.1124 -0.0029 | -0.5105* -0.0114 0.0193 -0.0893 | 1.0000
DVS 0.0643 0.1391* 0.1047 -0.0335 | -0.0314 0.0722 0.0443 -0.0755 | 0.0674 | 1.0000
GDP 0.2762* 0.0035 | -0.0371 0.0184 | -0.0368 0.0248 | -0.0209 0.0586 0.1278 | 0.0000 | 1.0000
CPI -0.1787* 0.0184 0.0011 -0.0413 0.0007 -0.0539 | -0.0589 | -0.0616 | -0.0683 | 0.0000 | -0.1604* | 1.0000

Nguoén:

Két qua tinh todn tir phan mém Stata 15
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3.4.1.4. Phdn tich két qua hoi quy va khdang dinh gid thuyét

a) Kiém dinh hién tuong da cong tuyén

Pé dam bao tinh chinh xac cua cac udc luong trong mo hinh, kiém dinh hién
tugng da cong tuyén da dugc thuc hién bang cach sir dung hé sé phong dai phuong
sai VIF. Két qua kiém dinh da cong tuyén cho thay cac bién trong phuwong trinh hoi
quy déu théa man véi hé sé phong dai phuong sai VIF < 10. Do d6 cac bién déu
dugc sir dung dé chay mé hinh hoi quy.

Bang 3.12: Két qua kiém dinh hién twong da cong tuyén

Tén bién VIF 1/VIF
NWC 3.14 0.318064
LEV 3.36 0.297870
DSO 2.74 0.365068
SIZE 1.77 0.564541
DIO 1.59 0.627496
DVS 1.32 0.757643
CASH 1.42 0.705909
ROA 1.42 0.703776
DPO 1.27 0.786730
GDP 1.06 0.944688
CPI 1.06 0.947742
Mean VIF 1.83

Nguon: Két qua tinh todn tir phan mém Stata 15

b) Két qua kiém dinh lwa chon mé hinh
Pé lya chon md hinh nghién ctru phi hop, tic gia thyc hién chay hoi quy
OLS, FEM, REM. Sau @6, so sanh gia tri p-value dé lya chon gitta OLS va FEM
cling nhu OLS va REM. Sau 46, kiém dinh Hausman dugc dung dé lwa chon gitta

REM va FEM. Két qua héi quy trinh bay cu thé trong bang sau:
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Bang 3.13: Két qua hdi quy cac yéu to tac dong dén quan tri dong tién tai
cac DN Dét may thudc Vinatex trong giai doan 2015-2020

Cac bién Pool OLS FEM REM Hiéu chinh
SIZE 0.081929 0.0303278 0.0658254 0.0303278
(0.1324106) (0.1725262) (0.1498806) (0.0965717)
CASH -0.0005635 -0.0006726* -0.0005466 -0.0005466**
(0.0003533) (0.0003765) (0.0003441) (0.0002387)
LEV 0.0723964 0.0119821 0.0218345 0.0119821
(0.0568813) (0.0562057) (0.0512183) (0.0219559)
NWC -0.1460763 0.031901 0.002818 -0.1460763
(0.0934043) (0.0968618) (0.0890287) (0.0904383)
DPO 0.1786092** 0.0255295 0.0556458 0.1786092%**
(.0898337) (0.1147045) (0.0954521) (0.0869811)
DSO 0.0001762 -0.0004824** -0.0001998 -0.0001998***
(0.0001442) (0.0001978) (0.0001624) (0.0001146)
DIO -0.0006353* -0.0006726* -.0005741* -0.0006353*
(0.0003525) (0.000282) (.0003429) (0.0003441)
ROA 0.0054255%** | 0.0050808*** 0.0051391%** | 0,0054255%%*
(.0012786) (0.0011285) (0.0010568) (0.001238)
DVS 0.0713515 0.084785 0.084785
(0.042379) (omitted) (0.086896) (0.067675)
GDP 7.058969%** 5.577935%** 5.842703*** 5.842703***
(0.7103468) (0.5982782) (0.5770613) (0.5770613)
CPI -0.0360781*** -0.0117529 -0.0288965* -0.036078***
(0.0089621) (0.0506756) (0.0162086) (0.0086775)
Constant 0.4129719* 0.0560119** 0.3806628 0.4129719*
(0.2426397) (1.33813) (0.4156852) (0.2349349)
Observations 192 192 192 192
within = 0.5065 within = (0.4998
R-squared 0.4445 between = 0.2445 | between = 0.3835
overall = 0.3419 overall = 0.4296
Number of name 32 32 32
Prob>F/Prob>Wald 0.000 0.000 0.000 0.000
Chi
Hausman test
(Prob>chi2) 02197
Breusch and Pagan
Lagrangian multiplier 0.000
test (Prob>chi2)
Wooldridge test 0.1979
(Prob > F)

Sai s6 chuén trong ngoic don
(***p<0.01, ** p<0.05,*p<0.1)

Nguon: Két qua tinh todn tir phdan mém Stata 15
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Vi cac bién gia c6 gia tri bat bién d6i voi timg DN trong khi cong cu udc
lugng cia mo hinh tdc dong ¢ dinh loai bo phuong sai ¢ ting DN nén bién nay bi
loai ra trong m6 hinh FEM hay néi cach khac m6 hinh FEM va REM hi¢u chinh
khong thé giai thich tac dong cua bién gia DVS dén bién phu thudc OCF cua doanh
nghiép trong mau nghién ciru.

Két qua udc lwong OLS, FEM va REM cho ra nhiing bién s khac nhau ciing
nhu mirc d6 anh hudng khac nhau cua cic bién s6 dén dong tién thuan tir hoat dong
kinh doanh cua cac DN.

* Két qua hoi quy binh phwong nhé nhdt OLS

Ky tra tién binh quan c6 anh hudng thuan chiéu c6 ¥ nghia thong ké voi dong
tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex. Diéu nay
cho thiy doanh nghiép tri hoan thoi gian thanh toan cang dai thi dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh cang 16n.

Ky luan chuyén hang ton kho binh quan c6 anh hudng ngugc chiéu cé y nghia
théng ké véi dong tién thudn tr hoat dong kinh doanh cua DN Dé&t may thudc
Vinatex. Diéu nay cho thiy doanh nghiép giam dugc thoi gian ton kho, ddy nhanh
téc do luan chuyén hang ton kho thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cang
16n.

Ty suat sinh loi trén tong tai san c6 anh huong thuan chiéu c6 y nghia thong
ké véi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex.
Piéu nay cho thdy DN ¢6 ty sudt sinh loi cang cao thi dong tién thuan tir hoat dong
kinh doanh cang 16n.

Bién tang truong kinh té c6 mdi quan hé thuan chiéu c6 ¥ nghia thong ké véi
dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cua cac DN Dét may thudc Vinatex. Nhu
vay tang truong kinh té tot 13 diéu kién thuan loi cho DN gia tang dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh.

Bién lam phét c6 mdi quan hé nguoc chiéu c6 ¥ nghia thong ké véi dong tién
thuan tir hoat dong kinh doanh cta cac DN thudc mau nghién ctru. Piéu nay c6
nghia 14 lam phat cang cao thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cang nhé va
nguoc lai.

Céc bién con lai trong md hinh khong c6 quan hé cé y nghia théng ké véi
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dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cta ciac DN Dét may thudc Vinatex.

Gia tri thong ké F c¢6 y nghia thong ké & muc 1% diéu d6 cho thay udc luong
OLS ¢6 thé 1a udc lugng phi hop.

* Két qua hoi quy bang mé hinh tac déng cé dinh (FEM)

Két qua kiém dinh thong ké F c6 p-value nhé hon 0.05 cho thiy c6 su khac
biét giita cac d6i twong. Nhu vay trong truong hop nay, mé hinh tac dong ¢b dinh 1a
phu hop hon so véi Pool OLS.

Luong tién va twong dwong tién DN nam giit ¢c6 anh hudng nguoc chiéu co ¥
nghia thong ké voi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ciia cac DN Dét may
thudc tap doan. Piéu nay cho thiy DN c6 luong tién va twong duong tién cang thap
thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cang 16n.

Ky thu tién binh quéan c6 anh hudng thuan chiéu cé y nghia théng ké véi dong
tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex. Diéu nay
cho thiy doanh nghiép tri hoan thoi gian thanh toan cang dai thi dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh cang 16n.

Ky luan chuyén hang ton kho c6 anh hudng ngugc chiéu cé y nghia théng ké
v6i dong tién thudn tir hoat dong kinh doanh cta cac DN Dét may thudc Vinatex.
Diéu nay cho thiy doanh nghiép giam dugc thoi gian ton kho, day nhanh toc do
luan chuyén hang ton kho thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cang 16n.

Ty suat sinh loi trén tong tai san c6 anh huong thuan chiéu c6 y nghia thong
ké véi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex.
Piéu nay cho thdy DN ¢6 ty sudt sinh loi cang cao thi dong tién thuan tir hoat dong
kinh doanh cang 16n.

Bién tang truong kinh té c6 mdi quan hé thuan chiéu c6 ¥ nghia thong ké véi
dong tién thuan tr hoat dong kinh doanh cua cic doanh nghiép dét may thudc
Vinatex. Nhu vy ting truong kinh té tot 1a diéu kién thuan loi cho DN gia ting
dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh.

Céc bién con lai trong md hinh khong c6 quan hé cé y nghia théng ké véi

dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cta ciac DN Dét may thudc Vinatex.
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Két qua kiém dinh thong ké F c6 p-value nhé hon 0.05 cho thiy c6 su khac
biét giita cac d6i tuong. Trong trudng hop nay mé hinh tac dong cd dinh 1a phu hop
hon so véi Pool OLS.

* Két qua hoi quy bang mé hinh tac déng ngau nhién (REM)

Ky thu tién binh quan c6 anh hudng nguoc chiéu co y nghia thong ké véi dong
tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex. Diéu nay
cho thiy doanh nghiép cang sém thu hdi dugc khoan phai thu thi dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh cang 16n.

Ky luan chuyén hang ton kho c6 anh hudng ngugc chiéu cé ¥ nghia théng ké
v6i dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ciia cac DN Dét may thudc Vinatex.
Diéu nay cho thdy DN giam duoc thoi gian ton kho, day nhanh téc do luan chuyén
hang ton kho thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cang 16n.

Ty suét sinh lgi trén tong tai san c6 anh hudng thuan chiéu cé ¥ nghia thong
ké véi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex.
Diéu nay cho thiy doanh nghiép c6 ty suat sinh loi cang cao thi dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh cang 16n.

Bién tang truong kinh té c6 mdi quan hé thuan chiéu c6 ¥ nghia thong ké véi
dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cila cic DN Dét may thudc Vinatex. Nhu
vy tang truong kinh té tbt 1a diéu kién thudn lgi cho doanh nghiép gia ting dong
tién thuan tir hoat dong kinh doanh.

Bién lam phét c6 mdi quan hé nguoc chiéu c6 ¥ nghia théng ké véi dong tién
thuan tir hoat dong kinh doanh cta cac DN thudc mau nghién ctru. Piéu nay c6
nghia 14 lam phét cang cao thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cang nhé va
nguoc lai.

Céc bién con lai trong md hinh khong c6 quan hé c6 y nghia théng ké véi
luong tién ctia cac DN Dét may thudc Vinatex.

Két qua udc lugng md hinh theo phuong phap tac dong ngau nhién cho gié tri
Wald — chi binh phuong c6 p-value nhé hon 0.05 cho thdy mé hinh tac dong ngiu
nhién la phu hop hon uéc lugng Pool OLS.
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Kiém dinh Hausman duoc tién hanh dé lua chon gitta m6 hinh tac dong ¢ dinh
va md hinh tac dong ngau nhién. Két qua kiém dinh cho thiy gié tri p bang 0.2197, nhur
vy, mo hinh tic dong ngiu nhién 1a phit hgp hon mé hinh tac dong cb dinh.

Pé kiém tra hién tuong phuong sai sai so thay doi, kiém dinh Breusch and
Pagan Lagrangian di duogc st dung. Két qua théng ké Chi binh phuong c6 gia tri
v6i p-value 1a 0.000 (nho hon 0.05) nhu vy c6 ton tai hién twong phuong sai sai s6
thay d6i. Hién twong nay ton tai thi wdc luong OLS van 1a udc lugng ko bi thién
léch va nhét quan, tuy nhién n6 khong phai 1a uwéc luong tot nhat (hiéu qua nhat)
nita. Khi d6, cac kiém dinh hé sb hoi quy va kiém dinh F ctia m6 hinh trd nén khong
dang tin cay.

Pé kiém tra hién tugng ty twong quan trong mo hinh, kiém dinh Wooldridge
da duoc st dung, két qua thong ké c6 gia tri véi p-value 14 0.1979 (16n hon 0.05) do
d6 khong ton tai hién tuong tu tuong quan. Vi vy, dé giai quyét hién tuong phuong
sai sai sO thay d6i, phuong phap uéc lugng binh phuong t6i thiéu tong quat kha thi
(FGLS) da dugc str dung, ta c6 md hinh hi€u chinh voi két qua nhu sau:

Luong tién va twong duong tién ma cac DN nam giir ¢6 anh hudng nguoc
chiéu c6 y nghia théng ké v6i dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cua cac DN
Dét may thuc Vinatex. Diéu ndy cho thdy DN c6 lugng tién va twong dwong tién
cang thap thi cang co co hoi tao dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh 16n hon.
Két qua nay phu hop voi két qua ciia cac nghién ctru trude d6 ctia Nguyén Thing va
cong su (2017), Duchin (2010).

Ky tra tién binh quan c6 anh huéng thuan chiéu cé y nghia thong ké véi dong
tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex. Diéu nay
cho thiy doanh nghiép tri hoan thoi gian thanh toan cang dai thi dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh cang 16n. Két qua nay phu hop voi két qua cia cac nghién
ctru trude d6 ciia Aymen Telmoudi (2010), Cheme Muriki (2015), Tran Thi Minh
Nguyét va Pam thanh Tt (2019), Muhamad Safiq va cong su (2020).

Ky luan chuyén hang ton kho c6 anh hudng nguoc chiéu c6 ¥ nghia théng ké
v6i dong tién thudn tir hoat dong kinh doanh cta cac DN Dét may thudc Vinatex.
Diéu nay cho thiy doanh nghiép giam dugc thoi gian ton kho, day nhanh toc do
luan chuyén hang ton kho thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cang 16m. Két
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qua nay phu hop véi két qua cua cac nghién ciu truée d6 ciia Aymen Telmoudi
(2010), Cheme Muriki (2015), Tran Thi Minh Nguyét va Pam Thanh Tua (2019),
Muhamad S. va cdng su (2020).

Ky thu tién binh quan c6 anh hudng ngugc chiéu co y nghia thong ké véi dong
tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex. Diéu nay
cho thdy DN cang som thu hdi dugc khoan phai thu thi dong tién thuan tir hoat
dong kinh doanh cang 16n. Két qua nay phu hop voi két qua ciia cac nghién ctru
truéc d6 cua Aymen Telmoudi (2010), Cheme Muriki (2015), Tran Thi Minh
Nguyét va Bam Thanh Tua (2019), Muhamad Safiq va cdng su (2020).

Ty suat sinh loi trén tong tai san c6 anh huong thuan chiéu c6 y nghia thong
ké véi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex.
Piéu nay cho thdy DN ¢6 ty sudt sinh 1oi cang cao thi dong tién thuan tir hoat dong
kinh doanh tao ra cang 16n. Két qua nay phu hop véi két qua cia cac nghién ciru
truéc d6 ciia Nguyén Thang va cong su (2017); Aymen Telmoudi (2010).

Bién tang truong kinh té c6 mdi quan hé thuan chiéu c6 ¥ nghia thong ké véi
dong tién thuin tr hoat dong kinh doanh cua cic doanh nghiép dét may thudc
Vinatex. Nhu vay tang trudng kinh té tot 1a diéu kién thuan loi cho doanh nghiép
gia ting dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh. Két qua nay twong dong véi két
luén trong nghién ctru cua Escobar A. va cong su (2018).

Bién lam phat c6 mdi quan hé ngugc chiéu cé y nghia thong ké véi dong tién
thudn tir hoat dong kinh doanh cta cic doanh nghiép thuéc mau nghién ctru. Piéu
nay c6 nghia 13 lam phat cang cao thi dong tién thudn tir hoat dong kinh doanh cang
nho va nguoc lai. Két qua nay phu hop véi lap luan cia Muhamad Safiq va cong sy
(2020), Lé Thi Tu Oanh va cong su (2020).

Tuy nhién cac bién quy mo6 DN, hé s6 no, von luu dong, muc do da dang hoat
dong khong c6 quan hé co y nghia théng ké véi dong tién thuan tir hoat dong kinh
doanh cua cac DN thudc Vinatex.

Hé s6 R- squared ctia mo hinh dat mirc 44,45% cho thay muc d6 phu hop cia
cac bién trong mo hinh tuong d6i tét.

* Két qua hoi quy phan vi
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Bang 3.14: Két qua hdi quy phén vi cic yéu té anh huéng dén quan tri dong

tién ciia cac DN Dét may thudc Vinatex trong giai doan 2015 — 2020

CAC BIEN Q10 Q25 Q50 Q75 Q90
SIZE 0.1091473 0.2141163%* 0.1356008 0.2523553 0.2466012
(0.1207494) (0.1252163) (0.106189) (0.2341412) (0.3946219)
CASH -0.0001867 -0.0002025* -0.0001257 -0.0000188 0.0002336
(0.0001661) (0.0001203) (0.000102) (0.0002614) (0.0004704)
LEV -0.0035661 0.0476284 0.026593 0.2070552 0.4730932
(0.033500) (0.0518379) (0.0701067) (0.1847697) (0.2879637)
NwWC 0.094006* 0.1122413%** 0.1300296*** 0.0728489 0.0260062
(0.0514205) (0.0533227) (0.04522) (0.0997078) (0.1680476)
DPO 0.0001008** 0.000059 0.0000251 0.0003051 0.0009214%**
(0.000044) (0.000068) (0.000092) (0.0002425) (0.0003779)
DSO -0.1819778*** -0.083649 -0.033602 -0.0265378 -0.2097857
(0.0348377) (0.0538983) (0.0728932) (0.1921136) (0.2994091)
DIO -0.0096454*** -0.0122096** -0.0028913 -0.022647 -0.0803093***
(0.0033426) (0.0051715) (0.006994) (0.0184331) (0.0287281)
ROA 0.0063017%** 0.0051646%** 0.0034804*** 0.0027171 0.0065458
(0.0004769) (0.0007378) (0.0009978) (0.0026297) (0.0040985)
DVS 0.0076292 0.017704 0.0196892 0.0132697 0.164954
(0.0127428) (0.0197147) (0.0266625) (0.0702704) (0.1095164)
GDP 6.096484*** 5.253017*** 4.523787*** 5.929594*** 6.76144%**
(0.2649435) (0.4099008) (0.5543586) (1.461039) 2.27703
CPI -0.0096454** -0.0122096** 0.9846021 -0.022647 -0.080309%***
(0.0033426) (0.0051715) (0.7819617) (0.0184331) 0.0287281
Constant -0.1754627 -0.0594299 -0.2438509 0.1463165 1.355181*%
(0.0904992) (0.1400136) (0.1893574) (0.4990605) (0.777786)
Observations 192 192 192 192 192

(Sai s6 chuan trong ngoic don)

% 9<0.01, ** p<0.05, * p<0.1

(Nguon: Két qud tinh todn tir phdn mém Stata)
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Két qua hoi quy phéan vi cho thay quy md DN c6 mdi quan hé thuan chiéu voi
dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh, diéu nay c6 y nghia théng ké & phan vi 25.

Mitrc 6 nam giit tién va cac khoan tuong dwong tién ton tai mbi quan hé
nguoc chiéu c6 y nghia théng ké véi dong tién thudn tir hoat dong kinh doanh &
phan vi 25. Nhu vy doanh nghiép ndm giir cang it tién va cac khoan tuong duong
tién thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ciia DN cang cao va nguoc lai.

Vén luu dong rong c6 mdi quan hé thuan chidu cé y nghia thong ké voi dong
tién thuan tir hoat dong kinh doanh & phan vi 10,25,50. Trong d6 hé s6 cao nhat 1a &
phan vi 50. Piéu nay cho thdy vén luu dong rong cang 16n thi dong tién tir hoat
dong kinh doanh cang 16n va nguoc lai.

Ky tra tién binh quin c6 mdi quan hé thuan chiéu co y nghia thong ké véi
dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh & phan vi 10 va 90. Trong d6 hé sb cao
nhat 1a & phan vi 90. Nhu vay thoi gian khoan phai tra cang kéo dai thi dong tién
thudn tir hoat dong kinh doanh cta DN cang 16n va nguoc lai.

Ky thu tién binh quan c6é mdi quan hé nguoc chiéu c6 y nghia thong ké véi
dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh & phan vi 10. Nhu vay thoi gian khoan
phai tra cang rat ngan thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ciia DN cang 16n
va nguoc lai.

Ky luan chuyén hang ton kho trung binh c¢6 mdi quan hé nguoc chiéu c6 ¥
nghia thong ké v6i dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh & phan vi 10, 25 va 90.
Trong d6 hé s6 cao nhat 1a & phan vi 90. Nhu vay thoi gian ton kho cang rit ngan
thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia DN cang 16n va nguoc lai.

Ty suét sinh loi trén tai san ciia DN ¢6 mdi quan hé thuan chiéu c6 y nghia
thong ké véi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ¢ phan vi 10, 25, 50. Hé s
cao nhat ¢ phan vi 10. Diéu d6 thé hién rang ty suat sinh loi trén tong tai san cta
DN cang cao thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ciia DN cang 16n va
nguoc lai.

Bién tang truong kinh té c6 mdi quan hé thuan chiéu c6 ¥ nghia thong ké véi
dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cua cac DN & tit ca cac phan vi, trong d6
hé s6 cao nhat 13 & phan vi 90. Nhu vay tang trudng kinh té tot 1a didu kién thuan

loi gitp cac DN gia ting dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh.
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Bién lam phét c6 mdi quan hé nguoc chiéu c6 ¥ nghia thong ké véi dong tién
thuan tir hoat dong kinh doanh cua cac DN thudc mau nghién ciru tai cac phan vi
10, 25 va 90, trong d6 hé s6 cao nhat 1a & phan vi 90. Diéu nay c6 nghia 1 lam phat
cang cao thi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh cang nho va nguoc lai.

Ngoai ra, két qua hdi quy phan vi cling cho thiy cac bién hé sé ng va muc do
da dang hoat dong khong ton tai méi quan hé co y nghia théng ké voi dong tién
thuan tir hoat dong kinh doanh ctia DN.

3.4.2. Thao ludn két qua nghién ciru

Tur két qua hoi quy vé cac yéu t6 dén quan tri dong tién cia DN Dét may thudc
Vinatex theo m hinh hdi quy tac dong trung binh va mé hinh hdi quy phan vi, NCS
c6 thé tong hop tac dong nhu sau:

Bang 3.15: Tong két tac dong ciia cac yéu to dén quan tri dong tién ciia cac

doanh nghiép dét may thudc miu nghién ciru trong giai doan 2015-2020

' Hoi quy tac dong Hbi quy phan vi
Bién doc lap trung binh
Chiéu huwéng tac dong

SIZE (+)

CASH B B
LEV

NWC (+)
DPO () +)
DSO ) )
DIO ) Q)
ROA () +)
DVS
GDP (+) (+)
CPI ) )

(Nguon: Tdc gid tong hop tir két qud nghién ciru thie nghiém)
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Nghién ctru nay da phan tich cac yéu tb tac dong dén quan tri dong tién cia
cac DN Dét may thudc Vinatex. Voi 32 DN DéEt may thudc Vinatex, dir li¢u thu
thap tor nam 2015 dén nam 2021 véi 192 quan sat, nghién ctu da xac dinh duogc cac
yéu t6 anh hudng dén quan tri dong tién caa cac DN Dét may thudc Vinatex, cu thé
nhu sau:

Quy mé doanh nghiép mic du khong thé hién mdi quan hé cé ¥ nghia thong
ké voi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh trong mé hinh héi quy tac dong
trung binh nhung lai ¢6 mbi quan hé thuan chiéu cé y nghia thong ké véi dong tién
thuan tir hoat dong kinh doanh tai mdt ) phan vi trong m6 hinh hdi quy phan vi.
Nhu vdy, quy mo doanh nghiép ciing ¢6 anh hudng nhat dinh dén dong tién thuan
tir hoat dong kinh doanh ctia DN. Do dé c6 thé thay rang cac DN Dét may thudc
Vinatex c6 quy md 16n s& c6 loi thé hon trong viéc tao ra luong tién nhiéu hon tir
hoat dong kinh doanh. Két qua nay ciing phu hop v6i két qua nghién ciu cua
Nguyén Thing va cong sy (2017).

Luong tién va cac khoan twong duong tién ma doanh nghiép ndm gitt c6 mdi
quan hé ngugc chiéu v6i dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh, c6 y nghia thong
ké trong ca két qua hdi quy mo hinh tac dong trung binh va hdi quy phan vi. Diéu
nay phi hop voi két luan trong nghién ctru cia Nguyén Thang va cong su (2017),
Duchin (2010).

Vén luu dong rong c6 moi quan hé thuan chidu c¢6 ¥ nghia thong ké véi dong
tién thuan tir hoat dong kinh doanh trong két qua hdi quy mo hinh hdi quy phén vi.
Két qua nay cling phu hop véi két qua nghién ctu ctia Cheme Muriki
(2015),Nguyén Thang (2017), Muhamad Safiq (2020).

Ky tra tién binh quan c6 mdi quan hé thuan chiéu co y nghia thong ké véi
dong tién thuan hoat dong kinh doanh trong két qua hdi quy mé hinh tac dong trung
binh va hdi quy phan vi. Thoi gian tra tién cang dugc kéo dai khién dong tién ra
phat sinh cham. Két qua nay cling phu hop véi két qua nghién ctru cia Aymen
Telmoudi (2010), Cheme Muriki (2015), Tran Thi Minh Nguyét va bam thanh T
(2019), Muhamad Safiq va cong su (2020), Claudia Diana Sabau-Popa va cong su
(2021).
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Ky thu tién binh quan c6 mdi quan hé nguoc chiéu c6 y nghia thong ké véi
dong tién thuan hoat dong kinh doanh trong ca mé hinh héi quy tac dong trung binh
va md hinh hoéi quy phan vi. Nhu vay, thoi gian thu hoi khoan phai thu dai hon cho
thdy cong tac thu hoi ng khach hang ctia DN bi cham tré, khién dong tién vao phat
sinh cham, tham chi c6 thé chuyén thanh ng khé doi, hodc khong thu héi dugc no.
Két qua nay ciing phii hop véi két qua nghién ciru cia Aymen Telmoudi (2010),
Cheme Muriki (2015), Tran Thi Minh Nguyét va BPam Thanh Tua (2019), Muhamad
Safiq va cdng su (2020), Claudia Diana Sabau-Popa va cong su (2021).

Thoi gian ton kho hang ctia DN trung binh bi kéo dai thi dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh bi giam, két qua hdi quy mo hinh tic dong trung binh va hoi
quy phan vi déu cho thay diéu nay. Nhu vay, khi DN rat ngin duoc thoi gian luu
kho, s& som phat sinh dong tién vao, gia ting dong tién thuan tir hoat dong kinh
doanh. Két qua nay ciing phu hop véi két qua nghién ctru cia Aymen Telmoudi
(2010), Cheme Muriki (2015), Tran Thi Minh Nguyét va Pam Thanh Tua (2019),
Muhamad Safiq va cong su (2020), Claudia Diana Sabau-Popa va cdng su (2021).

Ty suit sinh lgi ¢6 mdi quan h¢ thuan chiéu véi dong tién thuan tir hoat dong
kinh doanh, c6 y nghia théng ké trong ca két qua hdi quy mo hinh tac dong trung
binh va héi quy phan vi. Nhu vay, khi ty suat sinh loi tir tai san tang 1én thi dong
tién thun tir hoat dong kinh doanh cta gia ting. Piéu nay phu hop voi két qua
nghién ciru cia Nguyén Thang va cong su (2017); Aymen Telmoudi (2010).

Tang truong kinh té c6 méi quan hé thuan chidu c6 y nghia théng ké véi
dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN Dét may thudc Vinatex trong
ca md hinh hdi quy tac dong trung binh va mé hinh hoi quy phan vi. Nhu vay ting
truong kinh té tot 1a diéu kién thuan loi cho doanh nghiép gia ting dong tién thuan
tir hoat dong kinh doanh. Két qua nghién ctru nay cung cd két qua nghién ctru trudc
day cua Escobar A. va cong su (2018).

Lam phat c6 mdi quan hé nguoc chiéu c6 y nghia théng ké véi dong tién
thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN thudc miu nghién ciru trong ca hai mo
hinh hoéi quy. Diéu niy c6 nghia 1a lam phat cang cao thi dong tién thuan tir hoat
dong kinh doanh cang nhé va ngugc lai. Két qua nghién ciru nay gop phan cing bd
1y luén ciia Muhamad Safiq va cong su (2020), Lé Thi Ta Oanh va cong su (2020).
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Hé s6 ng va mire d6 da dang hoat dong khong thé hién mdi quan hé c6 y nghia
thong ké véi dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh ctia DN trong ca m hinh tac
dong trung binh va mé hinh hdi quy phan vi.

3.5 Panh gia tinh hinh quéan tri dong tién tai cic doanh nghi¢p dét may
thu¢c Tap doan DEét may Viét Nam trong giai doan 2015- 2020

3.5.1. Nhitng két qud dat dwoc

Trong giai doan kho khan nhu vira qua, cac DN Dét may thudc Vinatex da dat
duoc mot sb thanh cong trong quan tri dong tién cua DN, cu thé 1a:

Thir nhdt, hau hét cac DN dét may da coi trong viéc l1ap ké hoach dong tién,
chu dong xay dung cac bién phap dam bao cin ddi dong tién trong nam.

Mitc d6 nhén thirc tim quan trong cia quan tri dong tién ctia cic nha quan tri
DN duoc nang cao. Theo két qua khao sat va phong van sdu cac chuyén gia cho
thdy hién nay 100% DN di nhéan thitc dugc tim quan trong cta quan tri dong tién.
Ngoai ra, bén canh muc tiéu vé loi nhuén sau thué, mot sd nha quan tri cép cao chu
trong dén luu chuyén tién thuan néi chung va luu chuyén tién thuan tir hoat dong
kinh doanh noi riéng, luu tdm hon dén thoi diém phat sinh dong tién nham tao sy an
khdp dong tién thu va dong tién chi. Két qua nay c6 duoc 1a nhd Hoi dong quan tri
ctia Tap doan da nhan thirc ding dén tim quan trong va myc tiéu cia quan tri dong
tién dbi vai Tap doan, tir do, c6 nhitng chi dao, truyén dat thong tin dén cac don vi
thanh vién cta Tap doan. Pong thoi, Tap doan di to chirc thanh cong céc chuong
trinh tap huén ndi bd cho cac nha quan tri cip trung dé nang cao nhan thirc va ning
luc quan tri dong tién.

Cac DN thuc hién tét viéc lap ké hoach dong tién theo thang va theo nam, bam
sat ké hoach kinh doanh cia DN. Noi dung ké hoach di trinh bay cac tinh hudng co
ban phat sinh lién quan dén dong tién thu, chi va lugng tién ton quy cua DN, tir d6
xdy dung cac phuong an can ddi thu, chi, nham tang tinh chu déng cho DN dam bao
kha ning thanh toan cho DN trong ngan han.

Thir hai, toc @6 luan chuyén tién cta cac DN quy mé 16n c6 xu hudng duoc
day nhanh.

Chi tiéu chu ky luan chuyén tién CCC ctia nhém DN 16n cé sy cai thién, rat

ngan duoc 7,17 ngdy, twong tmg giam 7,6% qua 6 nam, xudéng con 87,12 ngay, cho
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thdy. Két qua nay cha yéu 1a nhd cac DN quy mé 16n nd luc 4p dung cac bién phap
rt ngan ky thu tién.

Thir ba, cac DN da t6 chuc theo ddi va thu hoi cong ng kha tét.

Céac DN déu nhan thic diing tam quan trong ctia quan tri khoan phai thu, thu
hdi nhanh chong cac khoan phai thu. Vi vay, nhiéu DN 16n d3 thuc hién quan tri
khoan phai thu kha tbt, ddc biét néi dung theo ddi va thu hdi cong ng dugc danh gia
thyc hién rat t6t. Didu nay giap cac DN 16n c6 thoi gian thu hdi no khong qua 3
thang, phii hop voi dic thu chu ky san xuat kinh doanh hang dét may. Xét chung ca
giai doan 2015 — 2020, ky thu tién binh quin di giam 3,03%, gbp phan rat ngin
dugc chu ky luan chuyén tién cho DN. Déi véi nhém DN nho va vira, ky phéi thu
da dugc cai thién 10 rét, qua 6 ndm da giam 188,5 ngay, tuong Gng gidm 45%. Nhu
vy, nhiéu DN da giam duoc ngudn von bi chiém dung, ddy manh téc do phat sinh
va gié tri dong tién vao.

Thir i, cong tac quan tri hang t6n kho tai mot sé DN da diéu chinh, thich ung
nhanh véi nhitng thay d6i trong mdi truong kinh doanh. Pic biét & nhom DN quy
mo 16n da chuyén hudng tap trung mua nguyén phu liéu va to chirc san xuét, xuat
hang theo chi dinh cua khach hang. Vi vdy, ty trong hang ton kho trén tong tai san
da giam 15,87%.

Thir nam, duy tri dugc né nép hoat dong kiém tra, giam sat dong tién tai céc
DN, gdp phan nang cao tdm quan trong va y nghia ciia quan tri dong tién déi voi
cac DN.

100% hoat dong kiém tra, danh gia dong tién tai cac DN dugce thuc hién thong
qua h¢ théng kiém soat ndi bd. Hé théng kiém soat ndi bo hién nay da mang lai
nhiéu loi ich cho DN nhu giam bét nguy co phét sinh rai ro, dam bao cac don vi
thanh vién tuan thu quy ché, cic don vi thanh vién hoat dong vira dam bao thyc hién
muc ti€u cia DN vira hudng tdi thuc hién chién lugc chung cua Tap doan. Cac DN
déu chap hanh tot cong tac kiém tra, danh gia dong tién tai don vi dinh ky theo
thang va nam. Vé phia Tap doan ciing thuc hién kiém tra, danh gia nghiém tic
thong qua viéc thu thap sb lidu ciia cac cong ty thanh vién dé danh gia va dua ra
canh bao dong tién.

Dua trén sb liéu thu thap duoc, viéc kiém tra, danh gia theo cac chi ti€u dinh

lugng dugc DN thuc hién tot, c6 so sanh voi muc tiéu dé ra va két qua thuc hién cac
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nam trude d6. Két qua kiém tra, danh gia dong tién dugc bao cio trung thuc, cong
khai 1a cin cr dé dé xuit va thuc hién cac bién phap diéu chinh nhim 6n dinh tinh
hinh tai chinh, giam &p lyc 16n vé dong tién cho DN.

Ngoai ra, cac DN chéap hanh tdt viéc 14p béo cdo luu chuyén tién té, dugc kiém
toan hang nam va cong bd theo dung quy dinh, dam bao tinh minh bach.

Thir sdu, luu chuyén tién thuan tir hoat dong dau tu cia nhom DN 16n ting 1én
dang ké. Xuat phat tir cac DN nay ting cudng mé rong ngudn von bang cach nhan
von goép va phat hanh cb phiéu, bén canh d6 hoat dong dau tu tai chinh hiéu qua da
gitip DN gia ting duoc tién thu cb tirc va ldi cho vay.

3.5.2. Mjt s6 han ché va nguyén nhin

3.5.2.1. Nhitng han ché trong qudn tri dong tién ciia cdc doanh nghiép dét
may thuoc Tap doan Dét may Viét Nam

Bén canh nhiing thanh cong dat dugc trong quan tri dong tién, cac DN Dét
may thudc Vinatex van con mdt sd han ché.

Thir nhat, nhiéu DN dét may chua dam bao can ddi dong tién.

Nhiéu DN ¢6 luu chuyén tién thuan 4m va kéo dai trong nhiéu nim, binh quan
mdi nam co 45,79% DN bi mat can doi dong tién. Nhiéu DN mic du c6 loi nhuan
sau thué nhung dong tién thudn 4m nhu cong ty me, DXM, HTG, SPB... Trong do,
dang cht y 12 mot sé DN ¢ dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh 4m nhu DXM
(2016, 2017), MGG (2016,2017), SPB(2020), NJC (2015, 2016, 2017, 2020), trong
khi day 1a dong tién chinh tao sy 6n dinh cho DN. Viéc dong tién thuan tir hoat
dong kinh doanh bi am trong giai doan hién tai lam anh hudng dén viéc chi tra ng
va giam kha nang ty tai trg cac hoat dong cua DN trong tuong lai.

Thir hai, chu ky luan chuyén tién binh quan cta cac DN nho va vira con cham.

Chu ky luan chuyén tién cia nhoém DN nay mic du dugc cai thién, rat ngan,
dic biét trong giai doan 2016-2018, nhung van kha dai. CCC binh quan cic nim
déu trén 3 thang, tham chi nim 2019 va nam 2020 kéo dai trén 6 thang. Dong tién
vao phat sinh cham do thoi gian thu hdi ng bi kéo dai, hang ton kho & dong lau
trong khi thoi gian thanh toan cac khoan phai tra bi rat ngan dan t6i toc do luan

chuyén tién cham.
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Thir ba, ké hoach dong tién chwa duoc trinh bay dy da va 13 rang.

- Vé thoi gian 1ap ké hoach, cac DN chi yéu 1ap ké hoach ngin han (theo tudn,
theo thang va theo nam) dé can d6i cac khoan thu chi thuong xuyén. Ngoai ra, chi
mot s6 it DN 1ap ké hoach dong tién dai han (5 nim) gin véi dinh hudng, chién
lugc hoat dong ctuia Tap doan, con lai hau hét DN chua cha trong lap ké hoach dong
tién dai han.

- Vé can ctr 1ap ké hoach, cac DN chua chu dong cap nhat thong tin lién quan
dén cac yéu té moi truong kinh doanh trong va ngoai nude, du bao cia Nha nudc va
Hiép hoi Dét may Viét Nam, van trong chd vao thong tin do Vinatex cung cap.
Trong khi ddy 13 nhiing thong tin can thiét cho cac DN dét may, dic biét trong boi
canh canh tranh gay git va dinh huéng day manh xuat khau van 1a trong tim phat
trién ctia cac DN va Tap doan.

- Vé noi dung ké hoach, cac DN Dét may thudc Vinatex da tinh toan dén ky
luan chuyén hang t6n kho, ky thu tién, ky tra tién, tuy nhién chua dé cap dén chu ky
luan chuyén tién CCC trong ké hoach dong tién, do d6 khéng theo ddi va danh gia
chi tiéu nay. Trong khi dy 1a mot chi tiéu quan trong trong quan tri dong tién d6i
v6i bat ky DN thudc linh vuc nao, quy mé 16n hay nho.

Thir tir, nhém DN nho va vira theo ddi khoan phai thu va thu hdi no chua tét.

Piéu nay thé hién qua két qua khao sat & muac diém thuc hién trung binh va ky
thu tién binh quan ddi véi nhém DN nho va vira kéo dai. Cac DN khi cép tin dung
thuong mai, chua ap dung dang theo tiéu chi danh gia xép loai khach hang ma c¢6 xu
huéng ndi 1ong viéc dang gia khach hang nham tao diéu kién cho khach hang DN,
dic biét 1 cac nhan hang qudc té dat hang thanh cong, tir d6 c¢6 thé ting doanh thu
hoat dong kinh doanh cua DN. Tuy nhién, diéu ndy dan thoi gian thu hdi no kéo
dai, tiém an nhiéu rdi ro. Ndm 2020 1a m¢t ndm khé khan cho cac DN thudc
Vinatex, theo bao cdo cuia Tap doan, 51% DN bi khach hang chdm thanh toén va
16% DN bj khach hang huy thanh toan. Ca biét, mot s6 DN ¢ khoan phai thu khé
doi nhu NLVN, VOI.

Thir ném, kha ning thanh toan no cua cac DN dét may con kém, nhat 13 kha
nang thanh toan ng cua cac DN nhé va vira bi suy giam.

Hé s6 thanh toan tirc thoi trong giai doan 2015 - 2020 déu ¢ muc thap dudi

1,0, cho thiy mic du ty 18 ndm gitr tién da tang 1én nhung véi luong tién va tuong
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duong tién hién tai ctia cic DN nho va vira khong dam bao thanh toan cac khoan ng
dén han. Nhu vay, dong tién thu vao khong dam bao thyc hién phat sinh dong tién
chi, din dén mot s6 DN mat kha ning can d6i dong tién. Nhém DN 16n chi ¢dam bao
kha nang thanh toan ng ngan han, tuy nhién khéng du kha nang thanh toan nhanh va
thanh todn ng tuc thoi. Viée thanh toan cham so véi quy dinh con lam cac DN tang
chi phi tai chinh, mat uy tin v6i d6i tac va kho thuc hién duoc cac hop dong tiép
theo.

Ngoai ra, mot s6 DN ¢6 hé sb thanh toan & mirc cao (trén 3,0), giai thich cho
viéc DN gia tang ty 1& nam giir tién dé dam bao thuc hién cac nghia vu tai chinh, tuy
nhién ty 1¢ nam gitt nhu vay khoéng phu hop, c¢6 hién tuong & dong tién va cac
khoan tuong duong & DN, hi¢u qua st dung tai san giam.

Thir sau, thoi gian luan chuyén hang ton kho ctia nhém DN dét may nhé va
vira bi kéo dai.

Cong tac quan tri hang ton kho duoc danh gia rat quan trong trong quan tri
dong tién, tuy nhién tir qua phan tich thyc trang cho thiy cac DN Dét may thudc
Vinatex van yéu kém trong theo doi va luan chuyén hang ton kho. Thoi gian luan
chuyén hang ton kho ciia nhém DN nho va vira trong khoang tir 4-5 thang 1a khong
pht hop véi dic diém san xuét kinh doanh hang dét may. Nhiéu DN Dét may dang
gip phai khé khian, ling ting khi t6n kho thanh pham ting 1én do khach hang huy
don hoac tam hoan nhap hang.

Thir bay, chat lugng cong tac kiém tra, danh gia dong tién chua cao.

Mic du cac DN déu cho rang kiém tra, danh gia dot xuat kha quan trong trong
diéu kién méi truong kinh doanh c¢6 nhiéu bién dong gay anh huéng dén dong tién cta
DN va viéc thuc hién ké hoach dong tién caa DN. Tuy nhién, tr phan tich thyc trang
cho théy, hi¢n nay cac DN nhd va vira chua t6 chirc kiém tra, danh gia dot Xuat, cac
DN 16n c6 thuc hién nhung chét luong chi dat mac trung binh. Vi vay, nhiéu DN
khong kip thoi cap nhat tinh hinh phat sinh dong tién va cac van dé lién quan dé ra
quyét dinh quan tri pht hop.

Theo két qua khao sat, tai cac DN déu cho rang kiém tra, danh gia bang tiéu
chi dinh tinh 1a quan trong, tuy nhién kiém tra, danh gia theo cac tiéu chi dinh tinh
chua duoc thuc hién tot tai cac DN, con mang tinh hinh thuc va dua ra cac két luan

chung chung. Hau hét & cac DN, viéc kiém tra, ddnh gia cong tac quan tri dong tién
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van tap trung dua trén cac chi tiéu dinh lugng, chi yéu hudng dén chi tiéu hiéu qua
tai chinh.

Viéc kiém tra, danh gia dong tién thong qua to chirc, ca nhan thué ngoai chi
dugc thuc hién theo nam, thong qua cong ty kiém toan doc lap. Ngoai ra, cac DN
khong c6 thém don vi chuyén sau tu van, hd trg hoat dong quan tri dong tién.

3.5.2.2. Nguyén nhan dan dén han ché trong quan tri dong tién

a) Nguyén nhan chu quan

Mot 13, hau hét cac DN chua phéan tach rd rang bd phan tai chinh va bo phan
ké toan, 1am viéc kiém nhiém, gay kho khin, chong chéo trong quan tri dong tién
ctia doanh nghiép dét may. Hon nita, nhiéu thanh vién tham gia trong cong tac quan
tri dong tién chua duge dao tao chuyén vé tai chinh va quan tri dong tién, dic biét la
& cac doanh nghiép nho, phan 16n dugc dio tao chuyén nganh ké toan.

Hai 13, cong cy, phuong phap quan tri dong tién con don gian, cong tac lap ké
hoach dong tién, du bao luong tién mat hay theo ddi dong tién chu yéu dua trén
kinh nghiém ctia nha quan tri dén dy doan va ra quyét dinh, phuong phap so sanh l1a
phuong phép chinh dugc st dung khi phan tich, chua 4&p dung mé hinh quan tri
dong tién hodc md hinh ngan quy t6i wu hién dai.

Ba 13, tinh trang huy hop ddng, hoan giao nhan hang gia ting cho thiy ning
luc dam phan cia cac DN chua tot. Cac DN Dét may thudc Vinatex khong thuc
hién triét dé viéc danh gia khach hang theo tiéu chi cong ty da dé ra. Trong qua
trinh dam phéan hop dong, DN van dua trén lich st giao dich trudc d6 va sy gidi
thi€u cua Hi¢p hoi Dét may Viét Nam va Tap doan dé diéu chinh noi dung cép tin
dung thuong mai cho khach hang. Hop déng mua ban v&i khach hang chua chit
ché, khong quy dinh diy di vé trach nhiém ctia khach hang va ddi tac khi hodn, huy
don hang bat thuong. Piéu nay khong hiém thiy trong cac DN Dét mayViét Nam,
khi mtrc do canh tranh cao, nhiéu DN thudc Vinatex lai & vi thé yéu va budc phai
chap nhan yéu ciu cia khach hang. Chinh vi vy, lugng hang ton kho trong do6 ton
kho thanh pham gia ting, ngoai ra ton tai tinh trang kéo dai thoi gian thu hdi ng &
nhiéu DN Dét may thudc Tap doan.

Bdn 13, nguyén nhan dan téi mat kha ning thanh toan cia mot sé6 DN 16n bat
ngudn tir nhitng khiing hoang trong chién luoc caa DN. Mot sé cong ty dang trong

qua trinh d61 moi ca vé co cau to chuce va hoat dong kinh doanh, tuy nhién chua xac
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dinh duoc 10 rang chién lugc hoat dong, nguén luc tai chinh con han ché, trong khi
hoat dong san xuat kinh doanh san pham cot 16i khong con phi hgp nhung chua kip

thoi ¢6 diéu chinh.

* Thi truong dang bi thu hep )
ing | * Tiép tuc duy tri san xuat kinh doanh san pham cot 13i trong giai
hoang doan suy thoai.
hién luo -
. )
* Doanh thu suy giam
ing | * Loinhuén suy giam, c6 thé 4m
hoang hoat| + Dong tién vao suy giam
dong J
R ~ A )
/ * Ngan quy tham hut
hoang k%lé : Ic(}lléng du khéh rrlér}g thanh toan
nang thanh 6 nguy co pha san )
toan

Hinh 3.4: Qua4 trinh din dén khiing hoang thanh toan ciia mot s6 DN
thuc Vinatex
(Nguon: Tac gid thiét ké)

Nam la, quan tri rii ro tai cac DN Dét may thudc Tap doan chua tdt. Rai ro ¢
thé gdy anh hudng dén viéc dat duoc muc tiéu cua quan tri dong tién theo hudng
tich cuc hoac tiéu cuc. Hi¢n nay, trong lap ké hoach dong tién ctia DN, cac nha
quan tri déu co liét ké mot sb rui ro tiém an nhu rui ro ty gia, rui ro lai sudt, rui ro
tin dung,.... Tuy nhién viéc phén tich va danh gia rii ro chua cu thé, dan t6i viéc xir
Iy rti ro gap kho khian, anh huéng dén qua trinh thuc hién ké hoach dong tién ciia DN.

b) Nguyén nhan khach quan

Mot 13, nguyén nhan khach quan tir chién tranh thwong mai Trung Qudc - Hoa
Ky va dai dich Covid-19 d3 anh huong ning né téi hoat dong san xuét cta céc
doanh nghiép dét may, ngudn cung nguyén phu liéu khong on dinh, qué trinh san
xudt bi gian doan do thiéu nhan luc, trong khi nganh dét may 1a nganh thadm dung lao

dong cao. Cung voi d6, nhiéu chi phi lién quan dén hoat dong san xuat gia ting hoic
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phat sinh thém. Nhimng diéu nay lam cho cong tac ké hoach dong tién gip khé khan
va qua trinh thyc hién ké hoach phai diéu chinh thuong xuyén theo dién bién thyc té.

Hai 13, nhiéu khach hang DN tam hoan nhdp hang, huy don hang, hoic bi pha
san. Khach hang cha yéu cua ciac DN thudc Vinatex 1a khach hang DN. Do dich
bénh tac dong khién cac khach hang DN nay gip kho khin trong hoat dong kinh
doanh, budc ho phai ct giam lugng don dat hang, tr chdi hodc kéo dai thoi gian
nhan hang, tham chi, mét sé DN tuyén bd pha san (nhét 1a DN nudc ngoai) khién cho
cac DN Dét may thudc Tap doan gip khé khin trong xtr Iy hang ton kho va dong tién
vao phat sinh cham din dén khong can ddi giita dong tién vao va dong tién ra. Nhiéu
DN trong Vinatex, ké ca DN quy md 16n bi mat kha niang thanh toan ng.

Ba 13, mot sb chinh sach cia Nha nudc con bat cap. Dét may la mot trong
nhiing nganh bi 4nh huong ning né tir dai dich Covid-19, vi vay, Chinh pha d co
nhimng chinh sach dé hd trg DN va nguoi lao dong. Tuy nhién, qué trinh trién khai
tai cac DN Dét maycho thdy mot sd bét cap, han ché, giy kho khian cho DN Dét
maykhi lam thi tuc d&é duoc huong vu dii, hd trg. Bén canh d6, mac du hiéu rd xu
huéng toan cau day manh san xuat theo huéng phat trién bén vimg, Chinh phu chua
c6 nhiéu nhitng chinh sach thiét thuc nham khuyén khich va hd tro cac DN Dét

maydau tu cac dy &n cai tién san xuat va d6i mai san pham.

KET LUAN CHUONG 3

Chuong 3 da phan tich tinh hinh dong tién ludn chuyén va thuc trang cong tac
quan tri dong tién cta cac DN Dét may thudc Vinatex, dua trén mé hinh IPA dé
danh gia mic d§ quan trong va muc d¢ thuc hién cua 35 yéu td trong quan tri dong
tién. Pong thoi, tic gia nghién ciru cac yéu td anh hudng dén quan tri dong tién cia
cac DN Dét may thudc Vinatex bang mo hinh héi quy. Tir d6, tac gia xac dinh
nhimg két qua dat duoc va nhitng nhimg han ché con t6n tai trong quan tri dong tién
tai cac DN Dét may thudc Vinatex, ddng thoi phan tich nhitng nguyén nhan dan dén
han ché d6. Pay 1a co s& thyc tién quan trong cho viéc dé xuat giai phap va kién
nham hoan thién quan tri dong tién cho cac DN Dét may thudc Vinatex trong

chuong 4.
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CHUONG 4. MOT SO GIAI PHAP HOAN THIEN QUAN TRI DONG TIEN
CUA CAC DOANH NGHIEP DET MAY THUQC TAP POAN DET MAY
VIET NAM

4.1. Xu huéng phit trién nganh dét may va dinh hwéng phat trién cia
nganh dét may Viét Nam

4.1.1 Xu hwong phdt trién nganh dét may trén thé giéi

Phat trién bén viing dang 1a xu huéng duogc ca thé giéi hudng téi va nganh dét
may ciing khong nam ngoai xu thé d6, trong d6 nhing d6i méi vé chinh sach va
cong nghé dé “xanh hoa” chudi cung tng toan cau 13 san xuat sach, san xuat bén
virng, bao v€ moi trudong va co trach nhiém xa hoi... biéu nay thé hién rd trong cac
quy tic ing xt clia cac Hiép dinh thuong mai tu do thé hé méi. Pong thoi, su thay
d6i nhan thirc va hanh vi ctia ngudi tiéu ding vé viéc bao vé méi trudng, vé dai han,
65% ngudi tiéu dung chuyén tir thoi trang nhanh sang thoi trang co ban va 1au bén,
67% quan tim nhiéu vé tinh bén ving madi trudng cta cic nhan hang thoi trang.
Chinh su thay doi cua nguoi tiéu dung tré thanh sitc ép cho cac DN Dét mayva
nhan hang thoi trang cam két “xanh hoa” va diéu chinh hoat dong trong chudi cung
ung cua minh.

Xu huéng san xuat chi phdi nganh dét may thé gidi 1a da dang hod ngudn cung
mg tir nhiéu quéc gia khac nhau, giam thiéu phu thudc vao mot qudc gia, diéu nay
dé giam thiéu rui ro gian doan ngudn cung néu xay ra van dé bat loi. Cung voi do,
tiép tuc giam gia qua viéc cat giam chi phi trung gian, xiét chit tiéu chuan lao dong
va moi trudong.

Ngoai ra, tinh hinh dich bénh Covid-19 trén thé gidi dién bién kho luong, tac
dong manh dén nganh dét may thé gigi. Bao cao thudng nién "The State of Fashion
2022" cta tap doan tu van quan 1y toan ciu McKinsey va Company dua ra kich ban
du bao cho nganh dét may thé gidi, néu nganh dét may phuc hdi mudn, dén quy
IV/2023 méi c¢6 thé phuc hdi bang két qua ndm 2019.

4.1.2. Muc tiéu phdt trién nganh dét may Viét Nam dén nim 2030

Muc tiéu phat trién tong quat nganh dét may dén nim 2030 cua Bo Cong
thuong 1a xdy dung va phat trién cong nghiép dét may trd thanh nganh kinh té quan
trong, co nhiéu san ph'flm chét luong cao, tan dung tdt co hoi tir cac FTA dé tung
budc hinh thanh lién két xuyén sudt chudi gia tri, quan Iy mdi trudng va an toan

theo tiéu chuan quoc te.
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Giai doan 2021 dén 2030, mot s6 chi tiéu dat ra cho nganh dét may Viét Nam
nhu sau:

- Toc d6 tang truong vé gia tri san xuat cong nghiép toan nganh dat 9% dén
10%/nim, trong d6 nganh dét ting 10% dén 11%/nim, nganh may ting 9% dén
10%/nam.

- Giam dan sy 1é thudc vao nguén vai ngoai nhap voi ty 1¢ ndi dia hod 1a 70%.
Pé 1am duoc diéu nay can diéu chinh co cAu nganh dét, nganh may dén nim 2030
theo hudng nganh dét tang 1én 49%, nganh may con 51%.

- Chu trong phat trién thi truong qudc té, ting trudng xuat khau dat 6% dén
7%/mam. Bén canh do, tang trudng thi trudng ndi dia dat 8% dén 9%/nam.

Pé dat dugc muc tiéu phat trién ma Bo Cong thuong dé ra d6i véi nganh dét
may va dé ung pho voi dai dich Covid-19, cac DN Dét may Viét Nam budce dau c6
su thay d6i, tai cAu tric theo cac xu hudng sau:

Thir nhét, cac DN quy mé 16n, c¢6 kha ning quan tri tot, tuan thu tiéu chuan lao
dong va tiéu chuan méi truong, s& tham gia siu rong vao chudi cung Ung cua cic
nhan hang trung va cao cap. Cac DN nay s& ting sy chu dong nguyén vat liéu bang
cach lién két v&i cac DN khac hodc ty xdy dung chudi cung tmg khép kin.

Thir hai, cac DN nho chi lam gia cong hodc cha yéu lam qua trung gian, viéc
tuan thu tiéu chuan lao dong va tiéu chuidn méi trudng con yéu sé thu hep quy mo
do gia hang s& tiép tuc giam trong thoi gian téi. Cac DN nay ciing ¢ xu hudng
chuyén sang cac thi truong khong dit ra tiéu chuan khat khe vé phat trién bén viing.

Thit ba, mot s6 DN Dét may Viét Nam, nhat 1a cac DN quy mé 16n dang c¢6 xu
hudng chuyén sang cac nganh c6 bién lgi nhuan cao nhu bat dong san, xay dung
khu cong nghiép, logistics....Trong tuong lai, khi chi phi ddu vio cta nganh dét may
tang Ién, xu hudng nay cling s lan rong.

4.2. Pinh hwéng phat trién va quan diém cin quan tri¢t trong quan tri
dong tién ciia Tap doan Dét may Viét Nam

4.2.1. Pinh hwong phdt trién ciia Tdp doan dét may Viét Nam

Trong ké hoach thuc hién chién lugc phat trién Vinatex giai doan 2022- 2025,
tam nhin dén 2030, Vinatex xac dinh muc tiéu chién luoc 1a tré thanh mot diém dén
cung cap giai phap tron goi vé dét may thoi trang cho khach hang doanh nghiép,
timg budc vuon 1én tht bac cao hon trong chudi gia tri dét may, tip trung & khau
thiét ké va thuong hiéu. Pé dat dugc muc tiéu trén, Vinatex dé ra nhitng muyc ti€u cy

thé nhu sau:
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Thir nhat, tiép tuc qud trinh tdi co cdu hé thong san xudt va mé hinh qudn tri
tai cac doanh nghiép cua Tap doan.

Vinatex d3 trién khai tai cdu trac hé théng san xuat kinh doanh va quan tri
theo huéng hinh thanh cac khéi kinh doanh theo nganh nghé hoat dong theo mo
hinh céc Ban kinh doanh, chuyén moén hoa theo linh vuc nham tang muc do lién két
trong toan hé thong. Mo hinh nay s& tiép tuc duoc thyc hién trong giai doan 2022-
2025, chudn bi cac diéu kién can thiét dé tham gia sdu rong vao chudi cung tng
toan cau. Trong d6, khéi Kinh doanh tai chinh chién lugc s& trién khai viéc quan tri
cac khoan dau tu tai cac cong ty lién két, thuc hién cac nghiép vu kinh doanh tai
chinh dé gia tang gi4 tri cho cac don vi thanh vién duwa trén nén tang cua cac khoi

san xuat dé tao hi€u qua.
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Hinh 4.1: Dinh hwéng mo hinh quén tri cia Vinatex
(Nguon: Bdo cdo thwong nién 2020 ciia Vinatex)

Thir hai, xdy dung chién lwoc tai chinh dai han cho ddau tw chiéu sdu, cong nghé.
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Tap doan hudéng toi cing ¢b ning luc san xuat, lién tuc cAp nhat cac mo hinh
moi, hién dai, dau tu chidu sau, tu dong hoa dé giam lao dong va dau tu cong nghé
theo hudng san xuét xanh, sach, huéng téi sy ting truéng bén viing ciia mdi DN va
Tap doan. Chién lugc nay doi hoi von 16n va sir dung trong dai han. Do d6, Vinatex
xac dinh can phai xay dung chién lugc tai chinh dai han phuc vu cho chu ky san
xuat kinh doanh méi theo hudng dau tu chiéu siu, tap trung vao cong nghé, day
manh ty dong hoa theo 4.0.

4.2.2 Nhitng quan diém cin qudn tri¢t trong qudn tri dong tién ciia Tdp
doan Dét may Viét Nam

Pé hoan thién quan tri dong tién cua cac DN Dét may thudc Vinatex, mot $6
quan diém co ban can quén triét trong quan tri dong tién clia Vinatex noi chung vaf
moi DN dét may noi riéng nhu sau:

- Thir nhat, quan tri dong tién phai duoc cong nhan 1a mot phan quan trong
trong quan tri tai chinh DN nham phuc vu tdt hon cho moi hoat dong cua cac DN
Dét maytrong diéu kién méi truong kinh doanh c6 nhiéu bién dong. Nhu vay, hoan
thién quan tri dong tién hudng téi dat duge 4 muc ti€u try cot trong quan tri tai
chinh DN ma Tép doan da xac dinh, d6 la: Kha nang thanh toan dugc dam bao, két
cAu tai chinh can ddi, chi sb hoat dong lanh manh, chi s6 hiéu qua kinh doanh on

dinh va tang truong.

HD kinh doanh
Thu - Chi:

HD dau tuw

Khd nang thanh toén

HD tai chinh

Quan trj dong tién

dinh, yiorian 2
té%?trluc'mg Chi s8 hiéu qua KD
Quan trj hoat déng

[ K&t cdu tai chinh ]—b{ Can déi ]

Bdg cdo
tai chinh

Bdg.cdo
KQHDKD

Chi s& hoat dong

Hinh 4.2: Muc tiéu quén trj tai chinh doanh nghiép ciia Vinatex
(Nguon: Chuong trinh dao tao ngi bo cua Vinatex 2021)
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- Thir hai, hoan thién quan tri dong tién 1a qué trinh lién tuc, doi hoi can co
thoi gian thuc hanh va diéu chinh, cling nhu sy sin sang tham gia cia tit ca cac bén
lién quan nham téi wu hoa viéc huy dong va sir dung cac ngudn luc cia cac DN Dét
may thudc Tap doan.

- Thu ba, d6i v6i cac cong ty ma Tap doan nam giit 100% von hodc nim cb
phan chi phdi trong thuc hién san xuat kinh doanh, Tap doan xac dinh day 1a nong
cdt dé thuc hién chién lugc phat trién cla Tap doan, do d6 s€ truc tiép chi dao va
dinh huéng quén tri dong tién & cic cong ty nay.

- Thir tu, d6i v&i cac cong ty lién két, Tap doan c6 anh hudng déng ké nhung
khong kiém soat hoat dong va cac chinh sach tai chinh cta céng ty ndy. Vi vdy, Tap
doan thyc hién quan tri dong tién tir hoat dong tai chinh cho cic cong ty lién két
thong qua Luat Doanh nghiép va diéu 1é cong ty dé dam bao ngudn von ciia Tap
doan dugc bdo toan va su dung cé hiéu qua theo dinh hudng hoat dong cia DN nay
va dinh hudng phat trién chién lugce chung ctia Tap doan.

4.3. Mt so giai phap nhim hoan thi¢n quén tri dong tién trong cic doanh
nghiép dét may thu¢c Tap doan Dét may Viét Nam

Quan tri dong tién hudng téi muc tiéu téi wu hoa viéc phan phdi tién cua DN,
giai quyét kip thoi tinh trang thiéu hut tién va ning cao tinh thanh khoan ctia DN,
dam bao sy phat trién bén viing cho DN trong twong lai. Can ¢t vao nhiing két ludn
tir danh gia thyc trang quan tri dong tién va két qua mo hinh kiém dinh, dong thoi
tham khao nhiing bai hoc kinh nghiém quan tri dong tién cua mot séb DN dét may,
NCS dé xuat mot sd giai phap nham hoan thién quan tri dong tién cia cac DN dét
may thudc Vinatex.

4.3.1. Nhém gidi phdp hoan thién cong tic lip ké hoach dong tién

* Nang cao chit lwong cong tic lap ké hoach dong tién

Céac DN Dét may thudc Vinatex déu nhan thay tdm quan trong cua dong tién,
nhan manh rang ké hoach dong tién ciing thé hién strc manh tai chinh cia DN trong
tuong lai. Cac nha quan tri coi viéc xay dung ké hoach dong tién 1a mot phan cia ké
hoach kinh doanh téng thé, chu dong xay dung cac bién phap dam bao can doi dong
tién trong nam. Tuy nhién, cong tac lap ké hoach dong tién chua dat chat lugng cao

khi chi tap trung vao ké hoach dinh ky theo thang va nim, ndi dung ké hoach chua
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chi tiét. Pé nang cao chat luong cong tac 1ap ké hoach dong tién, nha quan tri tai
cac DN Dét may thudc Vinatex can diéu chinh mot sb van dé sau:

Thir nhdt, vé thoi diém 1ap ké hoach, khong c6 cau tra 10i dung hay sai vé
khoang thoi gian cho cac ké hoach dong tién. Ké hoach cang chi tiét thi viéc to chuc
thuc hién, theo ddi, diéu chinh va dénh gia dong tién cang chinh xac, dong thoi c6
thé kip thoi xir 1y cac tinh hudng phat sinh lién quan dén dong tién va luong tién ton
quy. Vi vay, bén canh viéc tiép tuc xay dung ké hoach theo thang va ké hoach téng
thé theo nam, dé dam bao theo doi cap nhat dong tién vao va thuc hién dong tién ra
c6 su nhip nhang, can ddi, cac DN nén xay dung ké hoach dong tién theo tudn. Ban
ké hoach nay chi tiét cac ndi dung trong ké hoach dong tién theo thang, nim da dé
ra, nhan dién rd rang va chinh xac hon vé céc dong tién vao, ra phat sinh, murc tién
t6n quy va hanh dong cu thé dé giai quyét ngan quy thing du hay thiéu hut.

Ngoai ra, dé hudng téi sy phat trién bén vimng trong tuong lai, chuan bi nguén
luc tai chinh can thiét cho cac nhiém vu trong tim, cdc DN can chu ¥ trién khai lap
ké hoach dong tién dai han, toi thiéu 1a 5 nam, coi day 1a kim chi nam hudng téi su
phat trién bén viing cia DN. Ban lanh dao cong ty can dua trén ké hoach dong tién
dai han nham chii dong hon viéc theo ddi, thu hdi no kho doi, chi dau tu dai han, va
ké hoach huy dong, su dung von dai han tuong ung voi chién lugc phat trién cta
DN. Mot s6 DN 16n da xay dung ké hoach dai han, tuy nhién can phai cai thién noi
dung trong ké hoach, thé hién muyc tiéu va noi dung hanh dong r6 rang hon. Ngoai
ra, cac DN khac nén tién t6i xay dung ké hoach dong tién dai han (5 nam).

Thir hai, vé can ctr 1ap ké hoach dong tién, viéc 1ap ké hoach dong tién khong
thé chi dua vao cac bio céo tai chinh va ké hoach kinh doanh nhu hién nay cac DN
dang lam. Bao céo tai chinh 1a thong tin mé ta két qua trong quéa khir, con ké hoach
dong tién lai chira dung nodi dung hudng t&i tuong lai, du bao két qua hoat dong va
dong tién co thé phat sinh. Cac DN Dét may thudc Vinatex tap trung san xuat hang
xuat khau va dang phu thudc nhiéu vao ngudn nguyén liéu nhap khau. Vi vy, bén
canh viéc duy tri tiép nhan thong tin, du bao do Vinatex cung c?ip, cic DN céan chu
dong cap nhat cac thong tin kinh té - xa hoi trong va ngodi nudc lién quan dén
nganh dét may va cac ddi tac lién quan qua Hiép hdi Dét may Viét Nam, Cuc Xuc

tién thwong mai, B6 Cong thuong va cac to chic tai chinh c6 lién quan. Thong tin
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thu thap dugc cang day di va dang tin cay thi viéc 1ap ké hoach dong tién cang cu
thé va chinh xac, két qua du bao dong tién cang it sai léch.

Thir ba, vé ndi dung ké hoach dong tién, cac DN can bd sung thém mot $6
thong tin nhu sau:

- Cac DN phai xac dinh rd rang muc tiéu vé dong tién va muc tiéu quan tri
dong tién trong tirng ké hoach ngén han va dai han, vi ¢6 xac dinh dugc rd rang muc
tiéu thi viéc thuc hién ké hoach va danh gia moi duge trién khai phu hop nham dat
duoc muc tiéu dé ra.

- Xuét phét tir thuc té, cac DN moi chi dt ra chi tiéu vé ky luan chuyén hang
ton kho, ky thu tién, ky tra tién, nhung lai chua dé cap dén chu ky luan chuyén tién
CCC trong ké hoach, dan tdi viéc theo ddi va dénh gia tinh hinh luan chuyén tién
trong cac DN chua duoc bao quat va day du. Vi vdy, bén canh cac muc tiéu hién
nay dugc cac DN quan tam va dé ra, cac DN thudc Tap doan can bod sung thém muc
tiéu vé chu ky luan chuyén tién. Tir nhitng thanh cong trong quan tri dong tién cia
cac DN Dét may Nhat Ban va Tap doan Nike dat dugc nho tap trung rit ngén CCC,
Vinatex n6éi chung va cac don vi thuoc Tap doan néi ri€ng can coi CCC la chi sb
quan trong hang dau trong quan tri dong tién, tir 46 c6 ké hoach theo ddi, cai thién
chi tiéu CCC phu hop. Trén co s¢ cac DN Dét may thudc Vinatex da st dung céc
chi tidu vé ngay ton kho, ngay thu tién, ngdy tra tién 1a chi tiéu theo ddi va danh gia
tinh hinh hoat dong, cac nha quan tri & cac DN thudc Tap doan tinh toan chi tiéu
chu ky luan chuyén tién CCC.

Cong thuc xac dinh CCC:

Chu ky ludn chuyén tiéen CCC (ngay) = Ky phdi thu + Ky ludn chuyén hang
ton kho — Ky phdi tra

Tir d6, DN c6 thé dit ra myc tiéu d6i véi CCC va cac bién phap diéu chinh do
dai cia CCC dam bao dap tng yéu cau cia dong tién va lugng tién mit trong quy,
d6ng thoi khong gay rui ro cho DN,

* Ap dung mé hinh xdc dinh mikc tién ton quy phit hop

Hién nay, cac DN da su dung ph?m mém Excel, ké toan Misa, Fast hodc ph?m
mém quan tri Bravo dé theo doi sy bién dong ciia dong tién thong qua theo di gia

tri va thoi diém phat sinh cta khoan phai thu, khoan phai tra, hang ton kho, cac
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khoan dau tu va luong tién va tuong duong tién, tir 46 xac dinh mirc ton quy phu
hop. Tuy nhién, trong méi truong kinh doanh c6 nhiéu bién dong nhu hién nay, dé
quan tri dong tién khoa hoc, du bao ngan quy duoc chinh xac hon, cac DN cin van
dung cac md hinh xac dinh muc tién ton quy hién dai. Xuét phat tir dac diém cua
cac DN thudc Vinatex, NCS nhan thidy mé hinh Stone 1a pht hop vi:

Tht nhat, mé hinh Stone khong quy dinh cu thé vé cach xac dinh gidi han trén
va giéi han dudi. Viéc xac dinh lugng tién mat gidi han dudi va gidi han trén duoc
xac dinh dua trén kinh nghiém va quan diém c4 nhan cua nha quan tri tai chinh. Day
la vi¢c hién nay cdc nha quan tri & cic DN D¢t may thudc Vinatex da co kinh
nghiém thyc hién, do do6 co thé tiép tuc duy tri thyc hién.

Thir hai, thong tin str dung trong mé hinh Stone dé thu thap, 1a thong tin tai
chinh ¢6 san, dugc cong bd cong khai, minh bach.

Thtr ba, viéc tinh todn don gidn, tao thuan lgi cho d6i ngii nha quan tri va nhan
vién phu trach quan tri dong tién c6 thé dé dang nghién ciru va thuc hién, khong ton
nhiéu thoi gian va chi phi trién khai 4p dung.

Luu ¥ rang, mdi DN ¢6 muc tiéu nam giir tién ton quy va lwa chon luong dy
trit an toan 1a khac nhau. Mot s DN theo dudi muc dich an toan, muc du trit tién
cao dé luén dam bao kha nang thanh toan. Nguoc lai, mot s6 DN theo dudi muc
tiéu loi nhuan, muc tién tén quy thip nhat c6 thé dé ting kha nang sinh lgi.

4.3.2. Nhém gidi phdp hoan thién té chirc thwe hién ké hoach dong tién

Tur két luan danh gia thuc trang quan tri dong tién cua cac DN dét may thudc
Vinatex cho thay tinh hinh chung nhiéu DN bi mat can dbi dong tién, kha ning
thanh toan con yéu, thoi gian ton kho cé xu huéng kéo dai. Ngoai ra riéng vi nhém
DN quy mé nhé va vira ¢6 ky thu tién binh quan kha dai din dén chu ky ludn
chuyén tién con cham. Vi vay, cac DN dét may thudc Vinatex can c6 nhitng diéu
chinh, cai tién trong cac hoat dong thuc hién ké hoach dong tién, cu thé nhu sau:

* Theo doi thuwong xuyén khodn phdi thu va ra quyét dinh cdp tin dung phix
hop dé rit ngan ky thu tién binh quan.

Trong bdi canh canh tranh gay git nhu hién nay, chinh sach cép tin dung
thwong mai 12 mot trong cac bién phap pho bién nham thu hut khach hang, mo rong

thi trudng, nang stc canh tranh cho DN, tang cudng doanh thu cho DN. Tuy nhién,
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dé cac chinh sach nay c6 y nghia, mang lai loi ich cho DN, cac DN Dét may thudc
Vinatex can ting cudng quan tri khoan phai thu dé thu hoi sém cac khoan thanh
toan cua khach hang. Tu két qua thyc trang quan tri dong tién tai cac DN Dét may
cho thiy cong tac theo ddi khoan phai thu chua tdt, chua nghiém tic trong dénh gia
va ra quyét dinh cép tin dung phu hop, nhat 1a nhom DN nho va vira. Piéu nay da
dan t6i thoi gian thu hdi no bi kéo dai, mdt vai DN ¢6 no khod doi. Hon nita, két qua
phan tich héi quy ciing cho thay, ky thu tién binh quan cang dai, tirc 1 von ciia ND
bi chiém dung cang lau thi cang lam giam két qua quan tri dong tién ciia DN. Vi
vy, nha quan tri tai chinh can ra quyét dinh cip tin dung phu hop véi timg dbi
tuong khach hang va theo doi chit ché khoan phai thu nham rat ngan ky thu tién
binh quéan va giam thiéu riii ro trong kinh doanh, tir d6 gia ting dong tién thuan tir
hoat dong kinh doanh, cai thién két qua quan tri dong tién cho DN dét may nho va
vua.

Thir nhat, ra quyét dinh cip tin dung thuong mai phai phu hop véi timg d6i
tuong khach hang. Chinh sach ban hang va tin dung thwong mai anh huéng rat 1on
dén quy mo khoan phai thu va thoi gian thu hdi ng. Cac nha quan tri DN, dac biét 1a
cac DN nho va vira can than trong khi ra quyét dinh cép tin dung thwong mai cho
khach hang. Khi DN déng ¥ cép tin dung thuong mai cho khach hang, dong nghia
v6i viée tang ng phai thu, giam tdc do phat sinh dong tién vao va mat di chi phi co
hoi dau tu do bi chiém dung tién. Trén co so thu thap day du thong tin vé khach
hang va tinh toan giita loi ich nhan dugc va chi phi bo ra, nha quan tri dua ra quyét
dinh ngi long, that chat tin dung hodc tir chdi ban chiu cho khach hang.

Thir hai, & giam thiéu truong hop khach hang huy don, hodc tam hoan nhan
don gay thi¢t hai cho DN, cac DN dét may, dac bi¢t l1a cac DN nho va vua can bd
sung thém diéu khoan trong hop dong vé viéc khach hang phai chiu phat, boi
thuong do huy don hodc tam hoan nhéan don, nham nang cao trach nhi¢m cua khach
hang trong viéc thuc hién giao dich theo hop dong, dong thdi giam thiéu rai ro ma
DN Dét may c6 thé gip phai.

Thir ba, trong giai doan khé khan nhu hién nay, viéc cac DN trong Tap doan
néi 16ng tiéu chuan tin dung thuong mai c6 thé giup DN gia ting canh tranh véi cac doi

thi trong va ngoai nudc. Tuy nhién, didu ndy ciing s& lam gia ting rdi ro cho DN. Vi
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vay, DN thudc Vinatex can duy tri nhat ky cong ng, tuy nhién dé thuén tién theo ddi, co
thé 1ap bang theo ddi qué trinh “gia hod” khoan phai thu. Mau bang nhur sau:
Bang 4.1: Bang theo do6i tinh hinh khoan phai thu

Bang theo doi tinh hinh khoén phai thu ‘
Don vi: Triéu dong

Tén khach | Tong cong Trong han 1-30 ngay | 31- 60 ngay ng;;(i?é
hang TK phai thu ' qua han qua han han
KH A 2.400 450 700 800 450
KHB 1.200 1.200 - - -
KH C 600 - 600 - -
Tong cong | 4.200 1.650 1.300 800 450
Ty 1€ % 100 39,29 30,95 19,05 10,71

Nguon: Tdc gia thiét ké

Bang theo ddi trén xac dinh nhiing khach hang dang kéo dai thoi gian thanh
toan voi DN. Trong hop dong thuong mai, thoi gian cdp tin dung thwong mai
thuong 14 30 — 60 ngay. Néu phan 16n sb tién qua han trong khoan phai thu duoc
phan bd cho mot khach hang, thi DN can dugc thuc hién dé theo doi chat ché tai
khoan cua khach hang nay, dén doc thudong xuyén dé thu hoi duoc no. Néu sb tién
qua han dugc phan bd cho nhiéu khach hang, DN Dét may can that chat chinh sach
tin dung chung d6i véi cac khach hang hién tai va ca khach hang méi.

Nhu vay, bang theo ddi tinh hinh “gia hoa” cac khoan phai thu cung cép tin
hiéu canh bao sdm gitp DN day manh cong tac thu hoi ng, va diéu chinh quyét dinh
cap tin dung cho khach hang, giam thiéu cac van dé vé dong tién.

Thir twr, cic DN can ¢ bién phéap cu thé dbi voi cac khoan ng quéa han. Thuc té
tai mot s6 DN Dét may thudc Tap doan, nhét 14 cac DN nhé va vira dang tdn tai ng
phai thu khé doi, 1am anh hudng dén ké hoach thanh toan khoan phai tra va ké hoach
san xuat kinh doanh cua DN. Vi vay, bd phan phu trach thu ng can x4c dinh 15 nguyén
nhan dan dén no qua han, no phai thu kho doi. uy thudc vao mdi quan hé gitra khach
hang va DN dé DN c6 thé xem xét dén bién phap xir Iy no nhu gia han ng, thoa wéc,
xir 1y tai san dam bao (néu c6). Pdi véi cac khoan no phai thu kho doi, ngoai viée trich
1ap khoan du phong no ma cac DN dang thuc hién, nha quan tri tai chinh co thé can

nhac ban ng, hodc yéu cau sy can thi€p cta co quan phap luat... Hién nay, Viét Nam
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da co hé thong cac cong ty mua ban ng qudc doanh (nhu cong ty TNHH Mua ban no
Viét Nam truc thudc Bo Tai chinh) va cac cong ty mua ban ng ngoai qudc doanh (truc
thudc ngan hang thuong mai hodc tu nhan thanh lap).

* Cadi thi¢n khd ndang thanh todan ciia DN

Tur két luan nghién ciru dinh lugng cho thay thoi gian thanh toan ng phai tra
cang dai thi két qua quan tri dong tién cang tot. Pong thoi, nhimg danh gia vé kha
nang thanh toan ng ngfm han ctia cac DN Dét may cua Vinatex con kém, tham chi
c¢6 xu hudng suy giam & nhom DN nho va vira. Pidu nay cho thiy cac DN dét may,
dic biét 1a nhom DN nho va vira can thiét phai cai thién kha ning thanh toan theo
huéng cd gang kéo dai ky tra tién binh quan nhung van dam bao thyc hién day du
nghia vy thanh toan ctia DN, han ché phat sinh thém chi phi va giit uy tin cho DN.
Nhu vay, bén canh vi¢c tiép tuc duy tri cac chinh sach, hoat dong ma cac DN dang
thuc hién, DN can ap dung mot s6 bién phap céi thién kha nang thanh toan nhu:

Mot 14, bén canh cac nha cung cép hién tai, cac DN dét may co thé tim kiém
thém nha cung cip 1a cac don vi thanh vién trong Tap doan dé ting cuong su lién
két chat ché trong chudi gia tri dét may, d@)ng thoi thudn lgi trong viéc dam phan
diéu khoan thanh todn. Nhu vy, DN c6 thé dat duoc nhiéu lgi ich: chi phi nguyén
phu li€u, thoi gian van chuyén, wu d3i thanh toan. Néu nguén cung trong nudc
khong dam bao vé sb luong hodc chét lugng theo yéu cau san xuit, DN dét may
budc phai lya chon nha cung cip nudc ngoai, thi DN c¢6 thé tham khao sy trg giup,
tu van cla Tap doan hoac Hiép hoi Dét may Viét Nam.

Hai 13, cac nha quan tri DN cin nang cao ning lyc dam phan, chu dong thuc
hién dam phén, thuong luong voi nha cung cip dé dugc hudng nhimg vu dai trong
gi4 ca hang hod, chi phi mua hang, phuong thic thanh toan tra cham, can dbi hai
hoa dong tién vao va dong tién ra, tir 46 nang cao hiéu qua sir dung cac loai tai san
ngan han nhu tién va cac khoan tuong duong tién, hang ton kho.... ma van dam bao
an toan tai chinh.

Ba 13, d6i v6i nhitng DN quy mé 16n dang bi mat kha ning thanh toan nhanh
va thanh toan ttrc thdi, DN can tiép tuc thuc hién mot sb bién phap kéo dai thoi gian

thanh todn nhu ra soat ching tir bén ban cung c?ip, DN chi thyc hién thanh toan khi
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DN da nhan duoc diy du bo chimg tir, dé xuat v6i ddi tac xay dung phuwong 4n tra
tién hang gdi dau luan phién, mua 1an sau tra tién mua lan true. Ngoai ra, moi khi
nhan duoc khoan tién khach hang tra, nha quan tri tai chinh can 1én ké hoach chia
nho phan tién nhan duoc dé thyc hién cac nghia vu tai chinh, dam bao cac nha cung
cap déu nhan dugc mot phan tién, gitp DN co thé kéo dai thoi gian thanh toan.

Ngoai ra, hién nay, cdc DN thudc Vinatex co su két ndi chat ch véi mot sd
ngan hang thuong mai. Vi vay, cac DN tan dung cac mbi quan hé nay dé hd trg hoat
dong thanh toan bang hop dong bao lanh thanh toan hoic vay thé chap tai san voi
141 suét thép...

* Cdi tién quy trinh va phwong phdp qudn tri hang ton kho

Hién nay, hang t6n kho dang chiém hon 15 - 20% tong tai san ciia cac DN
Dét may thudc Vinatex, trong d6 ton kho thanh pham c6 xu hudng gia ting. Piéu
nay dan ti nguy co ton dong mot lugng tién 16n gan lién véi hang ton kho, vira 1am
giam dong tién vao do khong xuat duoc hang, vira phat sinh dong tién ra lién quan
dén luu kho, bao quan. Tuy nhién, DN ciing lo ling néu nhu cau thi trudng gia tang,
DN khong du nguyén lidu va hang hoa cung cép, s& bi mat khach hang, giam thi
phan. Ngoai ra, tir két qua kiém dinh cho thay thoi gian luan chuyén hang ton kho
c6 tac dong nguoc chiéu voi hidu qua quan tri dong tién. Chinh vi vy, cai tién quy
trinh va phuwong phép quan tri hang ton kho 13 rat can thiét véi moi DN, nham tiét
kiém chi phi luu kho, cai thién ky luan chuyén hang ton kho, cho phép DN riit ngan
chu ky luan chuyén tién.

Thir nhat, cic DN phai theo ddi chit ché tinh hinh nguyén phu liéu cac don
hang nhat 1a don hang CMT va FOB. Bén canh phuong phap quan tri hang ton kho
JIT dang ap dung, cdac DN Dét may cua Vinatex déu co thé ap dung bién phéap cin
d6i nhap-xuét-ton kho nguyén phu lidu theo quy dinh “Pam bao d6 twoi cho san
pham” tir 46 giam b6t nhitng chi phi phat sinh do du trir hang ton kho. Pay 1a bién
phap duogc ap dung thanh cong trong cac DN dét may cua Nhat Ban, gitp quan tri
hang ton kho hiéu qua, dong thoi rit ngin duoc chu ky luan chuyén tién. Vi san

pham ciing c6 dac tinh mua vy, chu ky san xuat ngan, cic DN dét may ctia Vinatex
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c6 thé ap dung phuong phap nay gop phan giam thoi gian trung binh cho mdi don
hang nhap — xuat, ddy nhanh tdc do cung cap san pham dén khach hang.

Thir hai, véi xu hudng ca nhan héa san pham, viéc lién tuc thay doi kiéu déng
va mau mi san phém tré nén can thiét trong nganh dét may, dac biét 1a linh vuc
may mic trang phuc. Vi vy, dé tranh ton kho & muc cao, cac DN can phan loai san
pham, lya chon phuong thirc san xuat phu hop. Theo d6, DN can xac dinh rd d6i
tuong khach hang chinh ma minh huéng dén 1a khach hang DN hay khach hang ca
nhan. Dé giam thiéu lugng hang ton kho, cac DN nén nghién ctru quy luat dat hang
ctia khach hang DN, théi quen va thi hiéu ctia khach hang c4 nhan, két hop phuong
thirc san xuét dai tra s6 lugng 16n véi san xuat theo 16 hang c6 s6 luong gidi han.

Thir ba, cac DN can c6 ké hoach thanh 1y nguyén phu liéu va thanh pham
khong du tiéu chuan chat luong dé thu hdi von kinh doanh. Do nhiéu ma hang ton
kho 1a vai, so1i, phu li¢u c6 tinh khéc biét, trong khi do, hang dét may ctia Viét Nam
hién nay chu yéu 1a san xuét theo don dit hang gia cong, viéc sir dung tiép nguyén
phu li€u du thtra ciia don hang trude d6 kho duoc thuc hién. Déng thoti, tr goc do
dong tién, cic cong ty c6 thé dang xem xét cac hanh dong dé giam luong hang ton
kho thanh pham. Vi vy, nhimng DN Dét may, dic biét 1a cac DN quy md nho va
vira can chu dong thanh 1y hang t6n kho dé thu héi tién. Bién phap nay giup cac DN
c6 thé rat ngan thoi gian luan chuyén hang ton kho, sém thu hdi duoc tién. Tuy
nhién, ciing can lyu ¥ viéc xir 1y hang ton kho nguyén phu liéu va thanh pham la
bién phap cudi cing ma DN thuc hién vi tinh linh hoat thap, va ton kém chi phi cho
DN.

* Piéu chinh dong tién hoat dpng diu tw va hoat dpng tai chinh nham dim
béo cin doi dong tién trong DN

Két qua phan tich thuc trang cho thay nhiéu DN dét may bi mat can ddi dong
tién, diéu nay khong chi dién ra voi DN quy md nhé va vira ma ké ca & cac DN quy
mo 16n. Vi vay, viéc diéu chinh cac dong tién trong DN 1a can thiét, ddm bao su cn
d6i cac dong tién phat sinh trong timg thoi ky.

Hién nay, Vinatex dang trong qua trinh tai co cdu hé thong to chirc. Vi vay,

Vinatex dang ra soat va ti€p tuc thodi von tai cac don vi khong nam trong chién
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lugc phat trién ctia Tap doan giai doan 2022 - 2025, tam nhin dén 2030. Cin cr vao
muc tiéu can dat duoc trong timg giai doan cu thé ciia vong doi hoat dong ctia DN
dé ra cac quyét dinh dau tu hay thu hdi von cho phu hop.

Hién nay, san xuét sgi — dét — nhuém van dang 13 khau yéu trong chudi san
xuat, can dugc Tap doan va cac DN chu trong dau tw, ning cao ning luc san xuét.
Giita cac DN Dét may ciing c6 thé xem xét tham gia gép von chéo, dic biét tham
gia dau tu cho linh vuc soi - dét - nhudm, giai quyét van dé nguyén liéu dau vao
trong tuwong lai, gia ting gia tri tao ra trong mdi san pham cua DN. Rd rang, soi —
dét — nhudm la linh vyc hoat dong doi hoi nhiéu von dau tu hon linh vuc may. V&i
ngudn von hién tai cia méi DN, viéc trién khai dau tu tai san cd dinh s& gap kho
khan. Vi vay, viéc tham gia gop von chéo giita cic DN Dét may s& day nhanh toc
dd trién khai cac du an sgi — dét — nhudém trong Tap doan.

Ngoai ra, cac DN quy mé 16n ¢6 thé tham gia phat trién cac linh vuc ngoai san
xuét kinh doanh hang dét may con du dia tang tang truong, bién lgi nhudn cao nhu
dau tu vao bat dong san, khu cong nghi¢p, dich vu logistics .... nham khai thac t6i
da cac ngudn lyc ngoai nganh dét may dé bu dap két qua kinh doanh trong giai doan
kho khan.

Vé phia Tap doan, can tiép tuc bam sat, xem xét kha nang hoat dong lién tuc
ctia cac don vi thanh vién, tir d6 c6 phuong an hd trg tai chinh phu hop cho cac don
vi thanh vién mat kha niang thanh toan ng dé dam bao duy tri hoat dong thudng
xuyén ciia DN va phat trién theo chién lugc chung ciia Tap doan.

4.3.3. Nhém gidi phdp hoan thién cong tic kiém tra, ddnh gid dong tién

Kiém tra, danh gia dong tién 1a khau quan trong trong quén tri dong tién, giup
cai thién dong tién cia DN & hién tai va diéu chinh ké hoach dong tién trong twong
lai. Tuy nhién két luan dénh gia cong tac kiém tra, danh gia dong tién tai cac DN
Dét may thudc Vinatex cho th?iy bén canh nhitng két qua dat dugc, cac DN Dét may
con mot s6 han ché nhu hién nay chi danh gia dinh ky theo thang va theo nam, chii
yéu st dung céc chi tiéu dinh luong lién quan dén hiéu qua tai chinh, viéc sir dung
chi ti€u dinh tinh con mang tinh hinh thtrc. Vi vay, cadc DN Dét may thudc Vinatex

can di€u chinh mot s0 van dé nhu sau:
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Thir nhat, cac DN Dét may nén két hop kiém tra, danh gia dong tién theo dinh
ky va kiém tra, ddnh gia dot xuat. Pay 1a diéu can thiét ddi véi tit ca cac DN nham
danh gia dung thyc trang quan tri dong tién mot cach khach quan nhat 1a trong diéu
kién méi truong kinh doanh hién nay c6 nhiéu bién dong gy anh huong dén dong
tién ciia DN. Viéc kiém tra dot xuat khong bt budc thyuc hién ddi véi tat ca cac DN,
trudc mét can tap trung vao nhimg DN ¢6 muc luu chuyén tién thuan am.

Thir hai, cac DN can b6 sung thém mot so tidu chi danh gia dinh tinh va dinh
luong. Hién nay, viéc kiém tra, danh gia cong tac quan tri dong tién chi tap trung
dua trén cac chi tiéu dinh luong, chu dao huéng dén hiéu qua tai chinh 13 chua day
da. DN céan bd sung thém chi tiéu chu ky ludn chuyén tién CCC nham danh gia sy
van dong cua tién trong DN. Ngoai ra, cac tiéu chi danh gia dinh tinh nhu tinh kha
thi ctia ké hoach, kha ning cép nhat thong tin dong tién, su am hiéu quy trinh quan
tri dong tién ctia nha quan tri va nhan vién thyc hi¢n. Viéc két hop kiém tra, danh
gi4 bang tiéu chi dinh tinh va dinh luong s& c6 nhitng nhan xét tong quat, phat hién
dugc nguyén nhan din dén nhimg han ché trong quan tri dong tién. Giai phap nay
pht hop voi tit ca DN Dét maytrong Tap doan, dé trién khai 4p dung dong thoi
cung cap thém nhiéu cin ctr danh gia khach quan va toan dién vé cong tic quan tri
dong tién ciia DN.

Thir ba, ting cudng hiéu chinh cic quyét dinh quan tri dong tién theo chu ky
ngan, cu thé 14 theo tuan va thang. Viéc higu chinh cic quyét dinh quan tri dong tién
1a can thiét, boi trong qua trinh do, cac nha quan tri DN sém nhan thirc dugc nhiing
véan dé ton tai trong DN va nhimg rii ro ma DN c6 thé phai d6i mat, kip thoi diéu
chinh hanh dong nham dam béo t6 chirc thuc hién theo ké hoach dong tién da phé
duyét. Ngoai ra, viéc kiém tra, ddnh gia thuong xuyén theo chu ky ngin cho két qua
phan hoi tot nhét tinh hinh thuc hién va chat lugng ban ké hoach. Ban chat cua ké
hoach 1a du bédo trén co sé khoa hoc, tuy nhién khong thé tranh khéi sai 1éch. Vi
vay, trong mat s6 tinh huéng, ciac DN van c6 thé hiéu chinh ké hoach dong tién
nhiam dam bdo cai thién sy mét can d6i giita dong tién vao va dong tién ra va phuc

vu tot nhét cho cac hoat dong cua DN.
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4.3.4. Mot sé gidi phdp khdc

Két qua kiém dinh cho thay ty suat sinh loi c6 anh hudng thuan chiéu dén két
quéa quan tri dong tién. Ngoai ra, voi myc tiéu gia ting gia tri luu chuyén tién thuan
nhét 1a dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh, sir dung dong tién chi tir hoat dong
dau tu ¢6 hiéu qua, cling nhu giam thiéu nhing rdi ro trong qua trinh hoat dong cua
DN dé dam bao thuc hién tot ké hoach dong tién, cac DN Dét may thudc Vinatex co
thé thuc hién mot s giai phap sau:

* Cai tién quy trinh sdn xudt theo hwéng “xanh hod”

Bén canh vi¢c tao ra gia tri kinh té dang ké, hoat dong cua cac DN Dét
mayciing gdy t6n hai t6i moi trudng nhu 6 nhiém nudc do xir Iy hang dét nhudm,
phat thai khi CO,... Véi myc tiéu phat trién bén viing, giam thich tng véi bién doi
khi hau va tang truéng xanh, hién nay cac Hi€p dinh thuong mai tu do thé hé méi
dua ra nhiéu quy tic Gng xir lién quan dén bao vé moi trudng, cac khach hang DN
cling dit ra nhiéu yéu cau khat khe ddi véi quy trinh san xuat va chat lugng san
pham, dong thoi nguoi tidu ding ciing dan thay di nhan thirc, ing hd cac nhan hiéu
xanh. Vi vdy, “xanh hoa” quy trinh san xuét tro thanh yéu cau cap bach, thic day sy
phat trién bén vimg cta cac DN Dét may trong va ngoai nuéc. Hién nay, cac DN
Dét may tai Trung Quéc, Bangladesh, An Do, Nhat Ban, cac nhin hang nhu H&M,
GAP, Levi’s... déu di c¢6 nhitng hanh dong nhdm “xanh hoa” qua trinh san xuét,
vira mang lai lgi ich kinh té nhd dam bao lugng don hang va giam chi phi san xut,
vira dat duogc 1oi ich vé méi truong.

Do d6, néu cac DN Dét may thudc Vinatex khong sém tim kiém nguén
nguyén phu liéu sach, cai tién quy trinh san xuét thi rat kho nhan dugc don dat hang
tir cac nhan hang qudc té. Ngoai ra, tai thi truong nodi dia Viét Nam, v6i sy hoi nhap
va thay d6i nhan thirc nhanh cta nguoi tiéu ding tré tudi, néu khong thay doi, cac
DN Dét may thugc Vinatex ciing khé canh tranh dugc véi cac nhan hang quoc té
dang kinh doanh tai Viét Nam nhu H&M, GAP, Uniglo. Piéu nay dan tdi sy giam
sit luong hang tiéu thu trong twong lai, tir d6 giam dong tién thu duoc tir kinh

doanh hang hoa cho cac DN dét may.
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Mic du chi phi dau tu cho hoat dong cai tién nay kha 1én, tuy nhién dé kip
thoi dap mg yéu cau ciia khach hang, giam su phu thudc vao ngudn nguyén lidu
nhap khau tir nudc ngoai, dong thoi ting stc canh tranh cho timg DN néi riéng va
Tap doan néi chung, trong giai doan 2022- 2025, cac DN dét quy mo 1én can sdm
dau tu cho nghién ctru phat trién hoat dong dét kim theo hudng san xuat xanh, sach
nhim ting ngudn cung nguyén lidu dap tmg quy tic xuat xa va tiéu chuan k¥ thuat
xanh, sach phuc vu cho hoat dong may cta cac DN may trong Tap doan. Ngoai ra, cac
DN Dét may tim cach tiét kiém lugng nuéc str dung trong cac khau dét, gidt va cat
giam phat thai CO». Diéu nay gop phan duy tri va gia ting luong hang san xuat va tiéu
thy trong tuong lai, tiét kiém chi phi san xuat gop phan ting lgi nhuan va dong tién
thuan tir hoat dong kinh doanh ctia cac DN dét may.

* Néng cao gid tri gia tang trong moi san phdm

Hién nay, cac DN Dét may thudc Vinatex tham gia vao chudi gia tri dét may
toan cau, tip trung vao giai doan san xuat gia cong (CMT), day 1a hoat dong mang
lai gi4 tri gia ting thap nhat trong chudi gia tri. D& giam dan ty trong may gia cong
xuat khiu, ning cao gia tri gia ting, cic DN Dét may thudc Vinatex phai dich
chuyén sang cac khau khac trong chudi gia tri. Trudc hét, cac DN can chi dong
trong san xuat va thu mua nguyén phu liéu dau vao dé dich chuyén tir san xuét theo
phuong thitc CMT sang phuong thirc OEM, FOB. Sau d6, cic DN tién téi nang cao
trinh d¢ thiét ké san pham dé tham gia vao khau ODM, va cudi cung 1a hoan thién
quéan tri marketing dé tham gia vao khau OBM, 14 nhiing khau mang lai gi4 tri gia
tang cao nhat. Mudn tién téi nhitng phuong thirc san xuat cao hon doi hoi cac DN
phai c6 ngudn vén nhat dinh. Tir d6 cling dit ra yéu cau DN can 1ap ké hoach dong
tién dai han dé dam bao ngan quy va su van dong an khdp cia dong tién vao, ra.

* Hoan thién quan tri rui ro tai doanh nghiép

R ro 13 yéu t6 khong chic chin anh huong dén viéc dat dugc muc tiéu trong
quan tri dong tién ctia DN, nhung DN khong thé loai bé hoan toan hodc né tranh cac
riii ro. Viéc quan tri rai ro khong chat ché khién quan tri dong tién ciia DN gip kho
khan, viéc to chtrc thue hién ké hoach dong tién bi dong khi rui ro xay ra va khong

theo ké hoach di phé duyét... Hoat dong san xuét kinh doanh cta cdc DN Dét
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maylién quan dén hoat dong Xuét nhap khau, do d6 chiu tac dong cua cac yéu td bén
ngoai nhu rui ro ty gia, rao can thwong mai... Vi vay, viéc hoan thién quan tri rui ro
tai tit ca cac DN Dét may thudc Vinatex 1a rat can thiét, dé kip phat hién cac su kién,
danh gia rii ro va xac dinh phuong 4n xir 1y tinh hudng xau nhét c6 kha ning xay ra
nham giam thiéu tac dong tiéu cuc hodc nim bt co hoi dé gia ting nhiing tac dong tich
cuc dbi voi DN, gop phﬁn dat dugc 4 muc tiéu tru cOt trong quan tri tai chinh ma Tép
doan da dé ra cho Tap doan néi chung va dinh huéng cho cac DN noi riéng.

Quy trinh quan tri rii ro gdm cac budc nhu sau:

Buéce 1: Thiét lgp boi canh:

Trong budc nay, DN can xay dung bdi canh méi truong kinh doanh twong lai,
nhan dinh cac mdi quan hé bén trong va bén ngoai DN, dua ra mét s6 kich ban ma
DN c6 thé gap phai. Tu d6, DN co thé xac dinh gidi han quan tri rai ro va muc do
quan tri rui ro can thiét trong timg hoat dong ctia DN.

Buoc 2: Nhan dién rui ro:

Bang 4.2: Mot so riii ro d6i voi cac DN dét may

Loai rii ro | Nhan dién rii ro Dién giai Anh hwéng
Ruiro ty gia | Bién dong ty gia | Nguon cung nguyén phu | Lam thay doi gia tri
liéu chii yéu nhap khau. |ky vong cua khoan
Doanh thu tir hoat dong | phai trd hoac khoan
xuat khau 1a chu yéu phai thu.
Rui ro lai | Bién dong ldi suat | DN vay von hodc dau tu | Lam thay doi gia tri
suit tai chinh ky vong cua khoan ng
phai tra hodc 1ai dau
tu.
Rui ro ky|Ting cac quy | Céc thi truong chu yéu 1a | Giam don dit hang do
thuat dinh vé nhan mac, | EU, Hoa Ky ngiy cang | khong dap tng yéu
an toan strc khoé, | dit ra nhiéu quy dinh khit | cau
bao vé moi | khe
truong
Rii ro rao | Thué, han ngach | San pham cha yéu phuc | Thu hep thi trudng,
can  thuong | thuong mai vu hoat dong xuét khau gi4 tri xuat khau giam
mai
Rui ro canh |Mtc d0 canh | Nhiéu dbi thi canh tranh | Giam thi ph?m, gia tri
tranh tranh gia ting trong va ngoai nudc xut khau giam

Nguon: Tdc gia tir tong hop
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Buoc 3: Do luong rii ro:

Pay 1a budc ma cac DN Dét may thudc Vinatex can tap trung cai thién. DN
can xac dinh, do luong va danh gid dugc cac loai rii ro ma DN phai ddi mat tir do
xdy dung chién lugc quan tri riii ro ding dan. Theo thong 18 qudc té thi viéc do
ludng rai ro thuong dua trén hai tiéu chi: tin xuat xay ra rai ro va mic do anh
huéng cia rii ro. DN ¢ thé phan chia 2 tiéu chi ndy theo thang diém nhu sau:

Mirc d6 tan sudt xay ra rii ro: 1: Rat thap (rdt kho xay ra); 2: Thap (hiém khi
xay ra); 3: Trung binh (thinh thoang xay ra); 4: Cao (thuong xuyén xay ra); 5: Rat
cao (Lién tuc xay ra)

Mtric d§ 4nh hudng cua rui ro: 1: Khong nghiém trong; 2: Kha nghiém trong;
3: Trung binh; 4: Nghiém trong; 5: R4t nghiém trong.

Buoc 4: Xur ly rui ro

Sau khi da danh gia riii ro, DN x4c dinh phwong an xir Iy phi hop: chip nhan
riii ro, giam thiéu rui ro, chuyén giao rii ro sang bén thir ba, né tranh rii ro. Luu y
rang, nha quan tri DN c6 thé lua chon mot hodc nhiéu phuong an xu 1y rui ro tuy

thudc vao quan diém cua nha quan tri nham dam bao dat dugc két qua cao nhat vdi

chi phi xir 1y thap nhét.
Bang 4.3. Phan vung xit ly rii ro
Rit cao | Giam thiéu | Giam thiéu | Giam thiéw/ | Né tranh | Né tranh
N¢ tranh
Cao Gidm thieu | Gidm thiéu | Giam thiéu/ | Né tranh | Né tranh
N¢ tranh
Kha ['7yypg [ Chdp nhan/ [ Chdp nhan/ | Giam thiéu/ | Né tranh/ | Né tranh/
nang | pinp Giam thiéu | Giam thiéu | Chuyén giao | Chuyén | Chuyén
xay giao giao
ra | Thap Chap nhan | Chipnhan | Chap nhan/ | Chuyén | Chuyén
rui Chuyén giao | giao giao
IO | Ritthdp | Chap nhan | Chipnhan | Chap nhan/ | Chuyén | Chuyén
Chuyén giao | giao giao
Khong Khad nghiém | Trung binh | Nghiém | Rit
nghiém trong trong nghiém
trong trong
Mikc d§ anh hudng
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Bucoc 5: Giam sat va bdo cdo
DN can giam sat va bao cao hoat dong quan tri rai ro va nhimng thay d6i néu c6 dén
toan bo hé théng quan tri rai ro ctia DN. Tir d6 cac bd phéan, ca nhan c6 lién quan
dén quan tri dong tién nam rd thong tin va diéu chinh hoat dong cho phu hop, hodc
ké hoach dong tién néu can thiét, rat ra bai hoc kinh nghiém dé dam bao dat duoc
muc tiéu da dé ra trong quan tri dong tién ctia DN.

* Nang cao trinh do chuyén mon, nghiép vu cua doi ngii can bo tham gia quan
tri dong tién

Viéc nang cao trinh d§ chuyén moén, nghi€p vu ctia doi ngii can b tham gia
quan tri dong tién 1a rat can thiét, nhat 1a khi tai nhiéu cong ty, can bo ké toan phai
lam kiém nghiém céac nhiém vy tai chinh.

Hién nay, Tap doan da c6 nhitng khoa hoc ngin han dé bdi dudng chuyén
mon, nghi€p vu cho cén bd cia Tap doan va cac cong ty con. Chuong trinh duogc
nhitng nguoi tham gia danh gia la b6 ich. Vi vay, Tap doan can tiép tuc duy tri hoat
dong nay, dong thoi chia sé kinh nghiém t6 chirc cho cac tong cong ty thudc Tap
doan dé nhan rong mo hinh nay. Qua do, vira gop phan nang cao trinh do chuyén
mon, nghi€p vu ctiia doi ngli nha quan tri DN va cén b tac nghiép tham gia quan tri
dong tién, dam bao bam sat v6i dic thi nganh nghé kinh doanh va tinh hinh cia
DN, vira tiét kiém chi phi dao tao so v6i tham gia bdi dudng bén ngoai.

4.4. Cac kién nghi

Viéc quan tri dong tién khong chi 14 viée ciia ban than DN ma con can sy hd trg
cua Chinh phu, cac don vi Bd ban nganh va Hi¢p hdi Dét may Viét Nam nham tao
diéu kién thuén loi cho cac DN Dét may thudc Vinatex hoat dong kinh doanh, déng
thoi tang tinh kha thi cho céc giai phap da dé xuét.

* Kién nghi véi Chinh phii:

Thir nhat, cac chinh sach hd trg ciia Chinh phii ddi v6i nganh dét may Viét
Nam can duoc trién khai nhanh chéng va dong b, tao diéu kién cho cac DN sém
duoc huéng loi tir chinh sach hd trg ctia Chinh phu. Bai hoc kinh nghiém rat ra tir
thanh cong vuot qua dai dich Covid-19 ctia cac DN dét may Bangladesh nhd su hd
trg ctia Chinh phu Bangladesh cho thy, Chinh phii dong vai trd quan trong trong
viéc tao diéu kién cho cac DN Dét mayhoat dong, dac biét 1a khi moéi truong kinh
doanh c6 nhiéu bét loi gdy nén nhitng ca séc cho DN nhu trong giai doan Covid-19
vira qua. Nhitng chinh sach giam thué, mién thué, gia han thoi gian nop thué cia

Chinh phii hay dé nghi Ngan hang Nha nuéc Viét Nam trién khai xubng cac ngan
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hang thuong mai va céac td chirc tin dung co cAu lai thoi han tra no, tang thoi gian
an han, dao han, gian, hodn no, mién, giam 1ai suit, tang han muc tin dung cho DN
rat c6 y nghia véi cac DN. Tuy nhién, dé cac DN Dét mayco thé nhanh chéng tiép
can va huong loi, Chinh phi can ra soat, diéu chinh cac diéu kién theo hudng néi
long va giam bét mot sb thii tuc hanh chinh ma DN kho dap tng trong thoi gian
ngan. Ngoai ra, nhitng chinh sach nay nén c6 tinh chat ap dung trong dai han theo
huéng phuc hdi hon 14 giai ciru DN trong ngan han.

Thir hai, Chinh phu Viét Nam nén sira doi, bo sung ndi dung trong chinh sach
quan 1y DN, chap nhan cho nhitng DN yéu kém, mat kha niang thanh toan phai pha
san. Bén canh d6, Chinh phu c6 thé tham khao co ché quan 1y no xdu cua DN tai
mot sd quéc gia nhu Trung Quéc, Han Quéc, tao diéu kién cho cac cong ty mua ban
ng thanh 1ap va phat trién, phan loai doanh nghiép theo tinh trang ng, kha ning tra
no tir 6 ¢6 chinh sach hd tro tai chinh cho nhimg doanh nghiép duoc danh gia 1a co
kha nang ton tai.

Thir ba, Chinh phtl ndng cao chét lugng co sé ha tang tao diéu kién thuan loi
cho cac DN Dét may san xuat kinh doanh. Trong d6, Nha nudc can tao diéu kién
cho cac dy an dau tu xir 1y chét thai ra moi truong ciia cac DN trong nganh dét may
dugc vay von tin dung ctia Nha nude va von ctia quy méi truong. Cac DN san xudt
dét nhudm bén canh chiu ap luc vé dap ung yéu ciu ctia Luat Moi truong trong
nuée, cac diéu khoan trong cac Hiép dinh thuwong mai tu do, con chiu ap luc vé
danh gia cua khach hang. Néu DN khong dat tiéu chuan vé méi truong thi khach
hang, nhét 13 khach hang DN nudc ngoai s€ khong dat hang. Do do, viéc tao diéu
kién cho cac dy an xir 1y chat thai ra moi truong dugc vay von va trién khai thuc
hién s& day nhanh viéc dap tmg cic tiéu chuin vé phat trién bén vimg theo xu
huéng chung cta thé gidi cling nhu yéu cau ciia khach hang.

Piéu nay gitip cac DN Dét mayViét Nam noi chung va Vinatex néi riéng ting
dugc kha ning canh tranh ky két hop dong so véi cac ddi thu nudc ngoai, ting
luong don dit hang, dong thoi nang cao gia tri gia ting trong san pham dét may
Viét Nam.

* Kién nghi véi B6 Cong thuong, Cuc Cong nghiép va Cuc Xiic tién thwong mai

Hién nay, viéc phat trién nganh dét may Viét Nam van dang thuc hién theo
Quyét dinh s6 3218/QD-BCT vé “Phé duyét quy hoach phat trién nganh cong
nghiép dét may dén nam 2020, tim nhin dén niam 2030” ban hanh ngay 11/4/2014.
Nhu vay, quy hoach ndy dén nay khong con dam bao tinh cép nhat theo xu hudng
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phat trién san xuét va tiéu dung cta nganh dét may trong nudc va qudc té, ciing nhu
dinh huéng cho cac DN Dét mayViét Nam thyc hién tot nhit cac quy tic ung xir
trong cac Hi€p dinh thuong mai ty do thé hé m&i ma Viét Nam da ky két. Hon nira,
hién nay, cic DN Dét may thudc Vinatex ciing da trién khai hoach dinh va thuc
hién chién lugc phat trién Vinatex giai doan 2022- 2025. Trong khi do, By Cong
thuong van dang tap hop y kién gép y xdy dung hoan thién “Dy thao chién lugc
phat trién nganh cong nghiép dét may giai doan 2021 - 2030, dinh hudng dén nim
2035”.

Vi vay, Cuc Cong nghié¢p, Hi¢p hoi DEét may Viét Nam can phéi hop chat ché
v6i B6 Cong Thuong dé day nhanh tién do xay dung va ban hanh trién khai “Chién
lugc phét trién nganh cong nghiép dét may giai doan 2021 - 2030, dinh hudng dén
nam 2035” 1am co s& quan trong cho cac DN Dét may xay dung va thyc hién chién
lugc riéng caa DN. Trong d6, nhimg van dé chinh can chu trong giai quyét nhu: xay
dung mot s6 khu cong nghiép nganh dét may, tao chudi soi — dét — nhudm, vai —
may trong khu vuc, dia phuong, ving mién nham day manh qua trinh noi dia hoa
san pham dét may va giam bt chi phi van chuyén cho DN; wu tién cac du an sir
dung cong nghé hién dai hon, quy trinh san xuat dong bo, tudn hoan va phat trién
bén vitng. Chién lugc sém duoc trinh 1én Thu tudng Chinh phu phé duyét va ban
hanh kip thoi s& tao mot hanh lang phap 1y ciia cac cap tir Trung wong dén dia
phuong, dic biét 1a dia phuwong va cac DN trong phat trién nganh dét may.

Bén canh d6, dé cac doanh nghiép c6 dugc nhitng thong tin hitu ich va cé tinh
cap nhat cho viéc 1ap ké hoach dong tién, B6 Cong thuong, Cuc Cong nghiép va
Cuc Xc tién thuong mai can cung cép thong tin thi truong, bién dong kinh té xa
hoi va du bao kinh té trong nudc va qudc té theo dinh ky va dot xuat. Pay 1a ngudn
thong tin quy bau dé cac DN Dét may diéu chinh ké hoach kinh doanh, ké hoach
dong tién cho phu hop. Nganh dét may Viét Nam hién nay chu yéu van phai nhap
khau nguyén phu li€u va tiép tuc déy manh xuét khau, rt can dugc Bo Cong thuong
phéi hop véi Ngan hang Nha nude Viét Nam dy bao va cap nhat kip thoi dién bién
clia ty gia hdi doai cho cac DN dét may. Piéu nay, gitp cac DN Dét may trong Tép
doan c6 phuong an xac dinh chi phi va gia ban phu hop, giam thiéu rui ro ty gia hbi
doai gay ra.

* Kién nghi voi Hiép hoi Dét may Viét Nam

Hién nay, Vinatex c6 mbi quan hé chat ché voi Hiép hoi D¢t may Viét Nam.

Hiép hoi Dét may Viét Nam can phat huy tot hon vai tro ciia minh trong viéc nghién
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ctru thi truong, cap nhat thong tin vé tinh hinh nganh dét may trén thé gidi va tro
thanh cau ndi gidi thi¢u ddi tac cho Vinatex. Ngoai ra, Hi€p hoi Dét may Viét Nam
c6 thé tham gia hd trg cho cac DN Dét may thudc Vinatex, dic biét 1a cac DN nho
va vira trong dam phan ky két cac hop ddng, tr van ndi dung nhimg diéu khoan lién
quan dén thanh toan va giao nhan hang. Piéu nay gitp cac DN Dét may tranh
nhitng diéu khoan bat loi va dam bao duoc thanh toan dﬁy da va dung han.

Hiép hoi Dét may Viét Nam dong vai trd quan trong trong viéc hd trg Tap
doan nghién ctru va trién khai “xanh hoa” trong san xuét kinh doanh. Hiép hoi Dét
may Viét Nam nén tao co ché ddi thoai giita cac DN, véi cac nhan hang qudc té
thong qua cac cudc hop thuong nién cia Hiép hoi hodc trén nén tang dién dan truc
tuyén dé cac bén lién quan hiéu rd hon va thuc hién trach nhiém ctia minh trong qua
trinh “xanh hoa”. Qua d6, Hi¢p hoi Dét may Viét Nam c6 thé trién khai dinh ky
budi chia sé kinh nghiém, xtic tién 4p dung cong nghé xanh, thanh tyu céng nghé

4.0 trong san xuat va tiéu dung hang dét may.

KET LUAN CHUONG 4

Trong chuong 4, tac gia da trinh biy xu hudng phat trién cia nganh dét may
thé gidi, dinh hudng phat trién ciia nganh Dét may Viét Nam, dinh huéng phat trién
dén nam 2025, tim nhin dén 2030 va mot s6 quan diém can quén triét trong quan tri
dong tién ctia Vinatex.

Tac gia da dé xuét cac giai phap co tinh kha thi nhu ting cuong 1ap ké hoach
dong tién theo tuan va ké hoach dai han, theo ddi khoan phai thu theo qua trinh lao
hoa, cAn d6i nhap — xuit - ton kho nguyén phu liéu theo quy dinh “dam bao d6 tuoi
cho san pham”, mo rong dong tién dau tu vao linh vuc c¢6 du dia ting trudng, bién
d6 loi nhuén cao nhu bat dong san, khu cong nghi¢p, dich vu logistics .... va mot $6
kién nghi véi nham hoan thién quan tri dong tién tai cac DN Dét may thudc

Vinatex.
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KET LUAN

Quan tri dong tién da va dang khang dinh dugc sy can thiét trong quan tri tai
chinh DN trén thé gidi va ¢ Viét Nam. Két qua nghién cuu thyuc té tai cac DN thudc
Vinatex cho thdy quan tri dong tién chua dugc cac nha quan tri doanh nghiép quan
tim dung muc. T nhitng phat hién trong nghién ciru 1y luan va thyc tién quan tri
dong tién ciia cac DN thudc Vinatex, tac gia tip trung nghién ctru va dua ra nhiing
giai phap can thiét dé hoan thién quan tri dong tién cho cac DN thudc Vinatex. Luan
an da thu duoc duoc nhitng két qua sau:

Thir nhdt, luan an da hé thong hoa va gop phan 1am r& thém nhiing van dé ly
luan lién quan dén dong tién va quan tri dong tién tai DN.

Thir hai, tir thyc tién quan tri dong tién cta cac DN Dét may & mét sd qudc
gia, ludn an rat ra bai hoc kinh nghiém vé quan tri dong tién c6 thé van dung cho
cac DN D¢t may thudc Vinatex.

Thir ba, luan 4n da phan tich tinh hinh luan chuyén dong tién va thyc trang
quan tri dong tién ciia cac doanh nghiép dét may thudc Vinatex bang phuong phap
dinh tinh va dinh lugng. Tl 46, tac gia xac dinh duoc nhing thanh cong, han ché va
nguyén nhan din dén han ché trong cong tic quan tri dong tién cua cac doanh
nghiép dét may thudc Vinatex.

Thir tw, dua vao dir liéu thir cép thu thdp dugc tir bdo cdo tai chinh cua 32 DN
Dét may thudc Vinatex trong giai doan 2015 -2020, luan an da xac dinh va phan
tich sy tic dong cta cac yéu td dén quan tri dong tién cta cac DN Dét may thudc
Vinatex.

Thir nam, trén co so 1y luan va thyc tién, luan 4n dé xuét cac giai phap co6 tinh
kha thi va mét sb kién nghi nham hoan thién quan tri dong tién tai cac DN Dét may
thudc Vinatex.

Mic du NCS da rat nd lyc trong qué trinh nghién ciru, nhung luan an khong
thé tranh khoi thiéu sét. Tuy nhién NCS hy vong day 1a cong trinh khoa hoc ¢ ¥
nghia 1y luan va thyc tién, gop phan hoan thién quan tri dong tién tai cic DN Dét
may thudc Vinatex, giup cic DN ngay cang 6n dinh va phat trién nhu myc tiéu da

dé ra.
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PHU LUC 1: CAC PON VI THUQC TAP POAN DET MAY VIET NAM

Ma hoa Tong tai san Quy
tén cong CN 2020 mo
A ty (dong) DN
Tén cOng ty
A. Khéi don vi phu thudc tryc thudc cong ty me DMVN | 8.266.021.446.157 | Lén
Chj nhénh tap doan Dét may Viét Nam tai Thanh
1 | pho H6 Chi Minh
Chi nhénh tap doan Dét may Viét Nam - Nha may
2 | may Vinatex Kién Giang
Chi nhéanh tap doan Dét may Viét Nam - Nha may
3 | San xuat vai Yarn Dyed
Chi nhénh tap doan Dét may Viét Nam - Nha may
4 | soi Phu Cuong
Chi nhénh tap doan Dét may Viét Nam - Nha may
5 | soi Nam Dinh
Chi nhéanh tap doan Dét may Viét Nam - Nha may
6 | may Qué Son
Chi nhénh tap doan Dét may Viét Nam - Trung tam
thoi trang Vinatex
B. Khdi cong ty TNHH MTV
1 | Cong ty TNHH TCT Dét may mién Bic - Vinatex | VNC 665.081.659.315 | Lon
2 | Cong ty TNHH TCT Dét may mién Nam- Vinatex | VSC 422.813.878.274 | Lén
3 | Cong ty TNHH MTV Dét kim DPong Xuan DKDX 507.687.176.769 | Lon
4 | Cong ty TNHH MTV Dét kim Pong Phuong DKDP 416.589.542.776 | Lon
C. Khéi don vi chi phdi (>50%)
1 | Téng cong ty CP Dét may Hoa Tho HTG 1.751.237.369.125 | Lén
2 | Tong cong ty CP Phong Phu PPH 3.780.225.658.705 | Lén
3 | Toéng cong ty CP Dét may Nam Dinh NDT 1.128.344.352.864 | Lén
4 | Cong ty CP Dét may Hué HDM 602.165.540.117 | Lén
5 | Cong ty CP S¢i Phu Bai SPB 583.137.463.267 | Lén
6 | Cong ty CP San xuat- Xuat nhap khau Dét May VTI 12.741.494.252 | NVV
7 Cf)ng ty TNHH San xuat kinh doanh nguyén li¢u NLVN 16.442.943.705 | NVV
dét may Vié¢t Nam
8 | Cong ty CP Dét may Phd Nbi DMPN | 520.810.422.244 | Loén
D. Khéi don vi lién két (<50%)
1 | Tong cong ty May 10 - CTCP M10 1.588.766.246.274 | Lén
2 | Tong cong ty CP May Viét Tién VGG 822.157.700.290 | Lén
3 | Tong cong ty Plic Giang - CTCP MGG 4.736.188.847.844 | Lon
4 | Toéng cong ty May Hung Yén- CTCP HUG 649.961.031.690 | Lon
5 | Téng cong ty May Nha Bé - CTCP MNB 2.728.098.568.234 | Lon




6 | Tong cong ty Viét Thing - CTCP TVT 1.614.002.073.624 | Lén

7 | Tong cong ty May Pong Nai - CTCP MDN 547.351.702.345 | Lon

8 | Cong ty CP May Hiru Nghi HNI 600.545.358.047 | Lon

9 | Cong ty CP May Binh Minh BMG 167.772.744.110 | Lén
10 | Cong ty CP May Nam Pinh NJC 272.338.484.181 | Lén
11 | Cong ty CP May Pap Cau DCG 417.963.452.806 | Ldn
12 | Cong ty CP Vinatex Pa Ning VDN 381.507.105.511 | Lon
13 | Cong ty CP Vinatex OJ VOJ 44.620.586.675 | NVV
14 | Cong ty CP May Chién Thing CGM 102.212.448.681 | Loén
15 | Cong ty CP Dét may Lién Phuong MLP 1.356.340.704.021 | Lon
16 | Cong ty CP Vinatex Phu Hung VPH 271.768.508.048 | Lon
17 | Cong ty CP D&t lua Nam DPinh LDN 520.652.961.144 Lon
18 | Cong ty CP Dét may Nha Trang NTT 628.337.863.868 | Lon
19 | Cong ty TNHH may xuat khau Tan Chau MTC 14.307.930.908 | NVV

E. Khbi co quan truyén thong

1 | Tap chi Dét may va thoi trang Viét Nam

2 | Website

F. Khoi nghién ctru dao tao

1 | Truong DH Cong nghi¢p Dét may Ha Noi

2 | Truong CP Cong nghiép Dét - May Nam Pinh

Trudong CD Kinh té - Ky thuat Vinatex TP. Ho Chi
3 | Minh

Trung tam Y té - Bénh vién Dét may




PHU LUC 2
TINH HINH TAI CHINH CUA CAC DOANH NGHIEP DET MAY

THUQC VINATEX
Ma
hod | . | TAISAN TAI SAN TONG NQ PHAI | VON CHU
cong NGAN HAN | DAIHAN TAI SAN TRA SO HUU
ty

BMG | 2015 128.057.134.543 38.911.455.505 166.968.590.048 89.594.058.388 77.374.531.660
BMG | 2016 130.827.186.869 39.064.198.482 169.891.385.351 99.940.182.830 69.951.202.521
BMG | 2017 128.057.134.543 38.911.455.505 166.968.590.048 89.594.058.388 77.374.531.660
BMG | 2018 147.407.362.685 37.538.354.650 184.945.717.335 100.994.830.205 83.950.887.130
BMG | 2019 144.556.087.903 33.279.191.924 177.835.279.827 87.733.927.753 90.101.352.074
BMG | 2020 140.091.354.886 27.681.389.224 167.772.744.110 73.401.608.839 94.371.135.271
CGM | 2015 107.555.232.493 27.897.097.399 135.452.329.892 92.773.716.620 42.678.613.272
CGM | 2016 73.143.745.875 33.654.306.960 106.798.052.835 66.818.036.462 39.980.016.373
CGM | 2017 74.225.198.634 33.234.429.051 107.459.627.685 65.625.681.890 41.833.945.795
CGM | 2018 82.762.286.376 32.944.862.165 115.707.148.541 72.626.708.539 43.080.440.002
CGM | 2019 72.666.600.739 38.642.807.195 111.309.407.934 65.124.738.002 46.184.669.932
CGM | 2020 66.094.631.564 36.117.817.117 102.212.448.681 60.166.344.687 42.046.103.994
DCG | 2015 184.483.495.965 56.584.454.204 241.067.950.169 156.352.827.238 84.715.122.931
DCG | 2016 189.224.116.898 121.692.405.968 310.916.522.866 205.414.766.271 105.501.756.595
DCG | 2017 194.733.396.699 116.376.716.177 311.110.112.876 199.033.529.733 112.076.583.143
DCG | 2018 193.688.692.543 135.724.028.644 329.412.721.187 199.051.750.287 130.360.970.900
DCG | 2019 234.524.920.222 150.243.996.017 384.768.916.239 243.814.061.969 140.954.854.270
DCG | 2020 231.035.000.938 186.928.451.868 417.963.452.806 269.394.254.741 148.569.198.065
DKDP | 2015 190.881.537.023 191.420.075.091 382.301.612.114 198.555.864.204 183.745.747.910
DKDP | 2016 155.674.542.808 184.928.917.357 340.603.460.165 157.188.613.389 183.414.847.776
DKDP | 2017 138.057.895.529 180.054.135.047 318.112.030.576 137.859.259.013 180.252.771.563
DKDP | 2018 232.845.477.864 196.808.152.530 429.653.630.394 253.088.748.217 176.564.882.177
DKDP | 2019 269.626.153.145 194.222.708.399 463.848.861.544 290.123.145.814 173.725.715.730
DKDP | 2020 218.355.412.734 198.234.130.042 416.589.542.776 261.866.336.336 154.723.206.440
DMPN | 2015 55.765.712.105 371.720.204.981 427.485.917.086 345.255.069.568 82.230.847.518
DMPN | 2016 394.337.361.815 87.003.495.220 481.340.857.035 339.767.782.453 141.573.074.582
DMPN | 2017 301.806.844.369 185.744.315.071 487.551.159.440 318.770.148.570 168.781.010.870
DMPN | 2018 264.018.341.558 241.465.614.556 505.483.956.114 344.390.753.840 161.093.202.274
DMPN | 2019 193.947.743.782 318.853.856.012 512.801.599.794 333.038.788.981 179.762.810.813
DMPN | 2020 206.620.811.338 314.189.610.906 520.810.422.244 339.443.990.551 181.366.431.693




DMVN | 2015 2.683.812.929.222 4.363.320.570.302 7.047.133.499.524 1.476.839.208.421 5.570.294.291.103
DMVN | 2016 2.365.517.728.659 6.028.267.247.657 8.393.784.976.316 2.822.789.998.377 5.570.994.977.939

6 DMVN | 2017 2.343.095.113.582 6.533.315.014.522 8.876.410.128.104 3.008.197.917.955 5.868.212.210.149
DMVN | 2018 2.726.102.439.908 6.273.942.783.952 9.000.045.223.860 3.043.987.446.258 5.956.057.777.602
DMVN | 2019 2.875.212.463.035 6.078.316.096.595 8.953.528.559.630 3.025.254.267.368 5.928.274.292.262
DMVN | 2020 2.352.207.051.966 5.913.814.394.191 8.266.021.446.157 2.453.586.628.518 5.812.434.817.639
DXM | 2015 318.527.557.588 196.967.954.175 515.495.511.763 382.196.625.728 133.298.886.035
DXM | 2016 370.719.496.288 238.083.356.338 608.802.852.626 480.184.195.770 128.618.656.856

7 DXM | 2017 281.027.646.309 282.683.962.478 563.711.608.787 446.562.090.030 117.149.518.757
DXM | 2018 291.273.106.044 330.104.057.792 621.377.163.836 503.512.064.434 117.865.099.402
DXM | 2019 304.849.650.539 338.252.961.137 643.102.611.676 524.856.274.322 118.246.337.354
DXM | 2020 209.547.561.430 298.139.615.339 507.687.176.769 390.449.952.382 117.237.224.387
HDM | 2015 397.284.893.906 208.930.750.224 606.215.644.130 466.997.998.445 139.217.645.685
HDM | 2016 396.387.981.474 282.797.160.689 679.185.142.163 473.317.107.641 205.868.034.522

8 HDM | 2017 396.286.319.445 251.950.155.928 648.236.475.373 430.266.539.828 217.969.935.545
HDM | 2018 545.192.191.242 249.235.623.672 794.427.814.914 581.994.993.672 212.432.821.242
HDM | 2019 499.163.434.771 223.669.688.336 722.833.123.107 520.699.468.470 202.133.654.637
HDM | 2020 390.183.789.592 211.981.750.525 602.165.540.117 407.236.413.514 194.929.126.603
HNI 2015 302.639.162.596 70.753.627.730 373.392.790.326 204.460.335.652 168.932.454.674

HNI 2016 356.618.967.742 65.124.789.272 421.743.757.014 224.946.098.440 196.797.658.574

9 HNI 2017 462.471.100.445 77.350.742.937 539.821.843.382 292.646.443.830 247.175.399.552
HNI 2018 499.291.125.058 78.939.187.298 578.230.312.356 318.692.040.614 259.538.271.742

HNI 2019 507.687.904.348 116.433.639.994 624.121.544.342 326.132.226.220 297.989.318.122

HNI 2020 439.589.760.818 160.955.597.229 600.545.358.047 237.642.912.023 362.902.446.024
HTG 2015 791.216.857.651 578.139.113.597 1.369.355.971.248 1.038.793.095.188 330.562.876.060
HTG 2016 1.062.381.867.374 855.063.599.138 1.917.445.466.512 1.562.189.459.545 355.256.006.967

10 HTG 2017 1.073.492.771.019 888.211.926.794 1.961.704.697.813 1.524.072.518.095 437.632.179.718
HTG 2018 1.121.767.785.537 872.315.526.201 1.994.083.311.738 1.549.453.855.609 444.629.456.129
HTG 2019 948.102.310.710 824.398.791.588 1.772.501.102.298 1.291.040.687.666 481.460.414.632
HTG 2020 963.187.373.809 788.049.995.316 1.751.237.369.125 1.273.247.562.149 477.989.806.976
HUG 2015 305.970.234.405 221.412.310.443 527.382.544.848 215.252.509.638 312.130.035.210
HUG 2016 378.723.352.537 192.157.318.769 570.880.671.306 244.211.210.262 326.669.461.044

1 HUG 2017 414.244.967.819 191.278.031.618 605.522.999.437 254.089.529.213 351.433.470.224
HUG 2018 457.683.056.032 197.668.651.838 655.351.707.870 270.327.303.109 385.024.404.761
HUG 2019 480.448.412.845 215.027.054.213 695.475.467.058 291.991.838.667 403.483.628.391
HUG 2020 428.827.156.894 221.133.874.796 649.961.031.690 298.412.049.659 351.548.982.031

12 LND 2015 264.226.584.595 136.078.897.996 400.305.482.591 341.250.171.369 59.055.311.222
LND 2016 335.854.229.995 209.729.755.850 545.583.985.845 473.153.623.094 72.430.362.751




LND 2017 342.963.947.797 201.666.284.181 544.630.231.978 463.223.358.575 81.406.873.403
LND 2018 337.930.240.215 180.703.059.358 518.633.299.573 423.624.591.136 95.008.708.437
LND 2019 399.276.868.603 187.461.728.008 586.738.596.611 490.355.919.883 96.337.676.728
LND 2020 314.778.861.895 205.874.099.249 520.652.961.144 419.234.739.386 101.418.221.758
M10 2015 716.479.876.761 314.960.649.126 1.031.440.525.887 819.085.709.556 212.354.816.331
M10 2016 896.798.935.805 377.609.176.999 1.274.408.112.804 1.047.634.153.642 226.773.959.162
13 M10 2017 1.003.635.355.698 360.893.822.873 1.364.529.178.571 995.396.405.625 369.132.772.946
M10 2018 1.101.996.062.031 467.496.305.696 1.569.492.367.727 1.194.869.493.652 374.622.874.075
M10 2019 1.160.803.427.772 427.217.349.527 1.588.020.777.299 1.196.951.982.977 391.068.794.322
M10 2020 1.199.628.009.293 389.138.236.981 1.588.766.246.274 1.193.576.928.675 395.189.317.599
MDN | 2015 259.545.174.116 199.273.641.552 458.818.815.668 311.546.797.354 147.272.018.313
MDN | 2016 342.536.216.387 190.946.464.410 533.482.680.797 383.727.565.006 149.755.115.791
14 MDN | 2017 352.727.192.819 178.166.480.723 530.893.673.542 352.239.190.139 178.654.483.403
MDN | 2018 304.637.961.512 183.735.281.340 488.373.242.852 297.566.878.910 190.806.363.942
MDN | 2019 353.314.403.227 166.113.636.294 519.428.039.521 318.300.561.297 201.127.478.224
MDN | 2020 336.729.669.188 210.622.033.157 547.351.702.345 292.226.013.969 255.125.688.376
MGG | 2015 676.833.981.763 140.891.053.113 817.725.034.876 602.391.589.912 215.333.444.964
MGG | 2016 637.059.767.434 174.641.610.940 811.701.378.374 592.016.304.691 219.685.073.683
15 MGG | 2017 593.422.883.538 177.475.692.591 770.898.576.129 537.815.757.049 233.082.819.080
MGG | 2018 733.073.201.527 144.856.946.808 877.930.148.335 646.095.623.213 231.834.525.122
MGG | 2019 780.387.224.497 150.575.040.301 930.962.264.798 675.275.281.224 255.686.983.574
MGG | 2020 671.804.540.572 150.353.159.718 822.157.700.290 602.573.730.718 219.583.969.572
MLP 2015 498.448.046.997 552.567.973.358 1.051.016.020.355 791.032.340.491 259.983.679.864
MLP 2016 335.803.780.753 527.109.574.967 862.913.355.720 610.819.059.965 252.094.295.755
16 MLP 2017 319.731.938.710 587.414.219.715 907.146.158.425 658.265.260.763 248.880.897.662
MLP 2018 535.426.016.982 582.516.201.624 1.117.942.218.606 869.026.753.866 248.915.464.740
MLP 2019 533.242.097.993 631.291.104.262 1.164.533.202.255 915.329.541.052 249.203.661.203
MLP 2020 499.902.111.511 856.438.592.510 1.356.340.704.021 1.106.962.731.169 249.377.972.852
MNB 2015 1.982.289.230.465 753.595.975.055 2.735.885.205.520 2.300.808.915.233 435.076.290.287
MNB 2016 1.690.996.182.570 1.016.674.791.260 2.707.670.973.830 2.313.398.689.454 394.272.284.376
17 MNB 2017 1.966.957.725.614 1.156.445.690.697 3.123.403.416.311 2.726.180.092.640 397.223.323.671
MNB 2018 2.221.240.575.601 1.148.703.496.139 3.369.944.071.740 2.940.336.012.593 429.608.059.147
MNB 2019 2.232.528.360.398 1.037.735.340.606 3.270.263.701.004 2.867.036.564.237 403.227.136.767
MNB 2020 1.810.118.694.830 917.979.873.404 2.728.098.568.234 2.350.934.383.142 387.164.185.092
NDT 2015 552.297.361.387 365.612.228.598 917.909.589.985 751.156.180.474 166.753.409.511
18 NDT 2016 558.667.528.857 447.584.341.004 1.006.251.869.861 812.800.305.801 193.451.564.060
NDT 2017 536.765.559.145 756.117.443.400 1.292.883.002.545 1.070.375.344.748 222.507.657.797




NDT 2018 617.897.707.280 784.352.678.549 1.402.250.385.829 1.177.356.016.805 224.894.369.024
NDT 2019 470.021.424.991 794.792.510.845 1.264.813.935.836 1.061.961.324.167 202.852.611.669
NDT 2020 399.041.479.712 729.302.873.152 1.128.344.352.864 923.626.902.661 204.717.450.203
NJC 2015 79.084.525.549 33.469.070.363 112.553.595.912 60.063.765.511 52.489.830.401
NJC 2016 89.984.036.794 104.980.324.089 194.964.360.883 149.846.939.731 45.117.421.152
19 NJC 2017 40.638.796.352 107.882.447.666 148.521.244.018 103.383.595.185 45.137.648.833
NJC 2018 94.481.782.766 89.902.773.241 184.384.556.007 135.960.986.581 48.423.569.426
NJC 2019 138.719.540.135 73.857.975.377 212.577.515.512 161.052.620.069 51.524.895.443
NJC 2020 210.864.240.376 61.474.243.805 272.338.484.181 219.616.381.082 52.722.103.099
NTT 2015 432.808.156.397 320.118.617.193 752.926.773.590 512.521.714.904 240.405.058.686
NTT 2016 373.285.934.921 424.219.550.718 797.505.485.639 570.788.301.807 226.717.183.832
20 NTT 2017 394.110.364.184 445.625.052.029 839.735.416.213 629.098.242.964 210.637.173.249
NTT 2018 454.719.784.688 394.396.035.619 849.115.820.307 671.403.677.625 177.712.142.682
NTT 2019 302.063.956.476 345.223.246.862 647.287.203.338 499.960.188.522 147.327.014.816
NTT 2020 310.006.002.292 318.331.861.576 628.337.863.868 506.588.948.311 121.748.915.557
PPH 2015 2.331.087.236.015 2.256.746.204.667 4.587.833.440.682 3.137.503.621.801 1.450.329.818.881
PPH 2016 2.228.327.496.808 2.623.556.840.498 4.851.884.337.306 3.222.361.919.692 1.629.522.417.614
21 PPH 2017 2.453.494.225.168 2.858.234.324.992 5.311.728.550.160 3.661.195.656.704 1.650.532.893.456
PPH 2018 2.899.657.244.001 2.528.190.277.124 5.427.847.521.125 3.746.468.991.852 1.681.378.529.273
PPH 2019 2.466.373.783.783 2.068.761.937.415 4.535.135.721.198 2.994.898.343.815 1.540.237.377.383
PPH 2020 1.566.315.155.727 2.213.910.502.978 3.780.225.658.705 2.149.687.914.049 1.630.537.744.656
SPB 2015 249.769.188.404 59.647.218.855 309.416.407.259 193.593.194.689 115.823.212.570
SPB 2016 212.971.542.853 48.663.880.736 261.635.423.589 166.462.242.207 95.173.181.382
22 SPB 2017 196.848.441.500 56.058.545.097 252.906.986.597 159.654.960.321 93.252.026.276
SPB 2018 292.936.103.546 32.904.852.478 325.840.956.024 217.625.071.697 108.215.884.327
SPB 2019 216.408.407.110 38.875.818.243 255.284.225.353 164.170.585.073 91.113.640.280
SPB 2020 342.095.524.969 241.041.938.298 583.137.463.267 426.420.147.310 156.717.315.957
TVT 2015 813.525.438.310 821.463.874.755 1.634.989.313.065 1.068.012.392.944 566.976.920.121
TVT 2016 996.450.220.105 791.366.821.150 1.787.817.041.255 1.162.998.920.631 624.818.120.624
23 TVT 2017 821.069.834.166 736.228.959.446 1.557.298.793.612 854.402.423.597 702.896.370.015
TVT 2018 896.775.455.223 708.322.756.532 1.605.098.211.755 869.005.930.746 736.092.281.009
TVT 2019 959.083.831.204 672.111.081.215 1.631.194.912.419 1.045.449.995.773 585.744.916.646
TVT 2020 1.013.960.420.279 600.041.653.345 1.614.002.073.624 1.021.411.298.488 592.590.775.136
VDN 2015 211.408.563.218 71.488.693.470 282.897.256.688 237.271.898.999 45.625.357.689
24 VDN 2016 213.791.366.911 149.082.314.483 362.873.681.394 294.337.984.670 68.535.696.724
VDN 2017 205.950.258.919 177.014.202.312 382.964.461.231 312.767.548.005




70.196.913.226

VDN | 2018 220.211.972.368 168.212.612.661 388.424.585.029 308.172.766.624 80.251.818.405
VDN | 2019 234.860.900.481 142.171.555.297 377.032.455.778 291.810.832.614 85.221.623.164
VDN | 2020 224.114.655.917 157.392.449.594 381.507.105.511 299.949.728.140 81.557.377.371
VGG | 2015 2.667.792.800.852 712.344.848.744 |  3.380.137.649.596 |  2.380.594.554.096 999.543.095.500
VGG | 2016 3.054.662.699.961 777.933.687.280 |  3.832.596.387.241 | 2.517.251.007.540 | 1.315.345.379.701
25 VGG | 2017 3.352.645.512.893 897.104.197.596 | 4.249.749.710.489 | 2.798.006.682.867 | 1.451.743.027.622
VGG | 2018 3.621.619.234.840 | 1.079.419.167.141 | 4.701.038.401.981 | 3.031.269.186.359 | 1.669.769.215.622
VGG | 2019 3.834.543.518.322 | 1.148.321.699.674 | 4.982.865.217.996 | 2.986.636.952.280 | 1.996.228.265.716
VGG | 2020 3.522.564.888.802 | 1.213.623.959.042 | 4.736.188.847.844 | 2.823.291.397.304 | 1.912.897.450.540
VNC | 2015
VNC | 2016 186.246.416.545 406.545.514.927 592.791.931.472 153.163.684.636 439.628.246.836
2 VNC | 2017 250.950.849.140 591.831.255.982 842.782.105.122 377.206.318.517 465.575.786.605
VNC | 2018 171.343.900.066 599.670.065.237 771.013.965.303 301.774.291.855 469.239.673.448
VNC | 2019 65.842.360.633 595.090.748.926 660.933.109.559 191.606.439.032 469.326.670.527
VNC | 2020 78.948.385.427 586.133.273.888 665.081.659.315 203.987.997.707 461.093.661.608
VPH | 2015 306.049.792.445 92.963.641.773 399.013.434.218 303.034.873.309 95.978.560.909
VPH | 2016 249.382.757.944 98.554.337.586 347.937.095.530 251.143.312.628 96.793.782.902
27 VPH | 2017 99.992.125.572 98.271.710.384 198.263.835.956 99.334.716.239 98.929.119.717
VPH | 2018 133.515.114.842 76.173.274.146 209.688.388.988 106.821.128.896 102.867.260.092
VPH | 2019 181.855.609.304 80.746.174.015 262.601.783.319 146.711.996.219 115.889.787.100
VPH | 2020 191.224.251.592 80.544.256.456 271.768.508.048 158.534.315.427 113.234.192.621
VSC | 2015
VSC | 2016 103.610.794.289 237.988.179.750 341.598.974.039 182.877.703.839 158.721.270.200
28 VSC | 2017 368.155.841.177 239.887.300.876 608.043.142.053 493.276.169.505 114.766.972.548
VSC | 2018 329.608.294.130 237.361.952.590 566.970.246.720 444.540.539.627 122.429.707.093
VSC | 2019 306.334.177.353 230.641.443.364 536.975.620.717 404.710.219.886 132.265.400.831
VSC | 2020 213.951.477.108 208.862.401.166 422.813.878.274 277.929.417.039 144.884.461.235
MTC | 2015 13.001.909.554 5.775.862.631 18.777.772.185 9.957.080.022 8.820.692.163
MTC | 2016 12.702.645.736 4.692.934.570 17.395.580.306 10.938.258.027 6.457.322.279
29 MTC | 2017 10.746.952.186 3.910.361.750 14.657.313.936 10.173.584.733 4.483.729.203
MTC | 2018 11.167.748.985 2.777.090.186 13.944.839.171 8.273.864.288 5.670.974.883
MTC | 2019 14.418.764.720 1.931.492.150 16.350.256.870 9.380.357.104 6.969.899.766
MTC | 2020 13.210.340.582 1.097.590.326 14.307.930.908 6.754.627.360 7.553.303.548
NLVN | 2015 15.378.864.907 21.780.763.484 37.159.628.391 803.123.583 36.356.504.808
30 | NLVN | 2016 14.190.068.362 19.683.847.204 33.873.915.566 930.981.694 32.942.933.872
NLVN | 2017 13.898.358.134 14.325.967.835 28.224.325.969 565.822.598 27.658.503.371




NLVN | 2018 13.583.744.120 14.044.516.955 27.628.261.075 1.396.080.667 26.232.180.408
NLVN | 2019 17.059.465.225 505.744.880 17.565.210.105 65.468.474 17.499.741.631
NLVN | 2020 15.937.198.825 505.744.880 16.442.943.705 113.628.473 16.329.315.232
vOJ 2015 46.710.846.077 14.880.080.005 61.590.926.082 32.599.485.161 28.991.440.921
vOJ 2016 44.319.748.586 13.056.073.853 57.375.822.439 28.271.821.599 29.104.000.840
31 vVOJ 2017 35.298.639.458 11.451.741.693 46.750.381.151 17.617.594.986 29.132.786.165
vOJ 2018 36.146.035.481 9.462.993.680 45.609.029.161 16.433.264.887 29.175.764.274
vOJ 2019 34.926.264.745 7.563.809.057 42.490.073.802 13.314.112.376 29.175.961.426
vOJ 2020 38.356.985.477 6.263.601.198 44.620.586.675 15.444.343.418 29.176.243.257
VTI 2015 130.494.896.907 5.102.006.891 135.596.903.798 280.475.294.352 (144.878.390.554)
VTI 2016 79.995.079.974 4.885.034.639 84.880.114.613 281.814.670.831 (196.934.556.218)
32 VTI 2017 29.027.684.632 4.640.815.558 33.668.500.190 279.805.662.857 (246.137.162.667)
VTI 2018 14.998.245.765 4.416.403.306 19.414.649.071 282.160.428.751 (262.745.779.680)
VTI 2019 2.856.709.600 4.381.532.539 7.238.242.139 269.984.021.819 (262.745.779.680)
VTI 2020 8.537.212.915 4.204.281.337 12.741.494.252 275.468.332.882 (262.726.838.630)




PHU LUC 3

TINH HINH DONG TIEN CUA CAC DOANH NGHIEP DET MAY

THUQC VINATEX
Dong tién thuan L .| Dong tién thuan 2
STT Ma hoa Nim | tir hoat dong kinh Dong tién thlfan tr tir hoat dong tai Luu chu)‘fen tién
cong ty doanh hoat djong dau tu . thuan
BMG | 2015 18.022.569.262 (2.780.630.390) (11.699.101.109) 3.542.837.763
BMG | 2016 | 28.886.393.793 (4.674.534.020) (13.896.349.336) 10.315.510.437
. BMG | 2017 18.022.569.262 (2.780.630.390) (11.699.101.109) 3.542.837.763
BMG | 2018 8.011.901.203 (9.894.057.792) (5.221.479.078) (7.103.635.667)
BMG | 2019 34.637.287.271 (7.767.770.813) (7.938.000.000) 18.931.516.458
BMG | 2020 14.686.996.174 2.271.300.088 (7.867.778.100) 9.090.518.162
CGM | 2015 69.153.488.945 (716.512.167) (65.221.173.102) 3.215.803.676
CGM | 2016 77.907.455.288 (7.920.303.128) (75.951.505.385) (5.964.353.225)
5 CGM | 2017 66.070.841.161 (714.909.745) (67.101.433.153) (1.745.501.737)
CGM | 2018 76.657.424.594 (27.212.041) (73.322.107.322) 3.308.105.231
CGM | 2019 87.497.809.988 (294.138.855) (91.118.968.996) (3.915.297.863)
CGM | 2020 78.479.041.322 76.702.282 (76.127.879.952) 2.427.863.652
DCG | 2015 13.182.532.466 (11.166.174.401) (12.486.386.588) (10.470.028.523)
DCG | 2016 17.973.246.354 (14.352.695.849) 6.417.865.247 10.038.415.752
DCG | 2017 | 44.308.437.080 (14.835.513.627) (15.037.066.744) 14.435.856.709
. DCG | 2018 73.207.213.918 (27.071.709.645) (46.056.857.313) 78.646.960
DCG | 2019 | 42.776.933.455 (50.224.758.468) 24.658.959.192 17.211.134.179
DCG | 2020 33.553.280.622 (27.121.039.324) (10.967.745.367) (4.535.504.069)
DKDP | 2015 17.811.351.034 (9.748.672.635) 16.042.520.402 24.105.198.801
DKDP | 2016 5.904.961.398 3.782.102.543 (21.875.096.097) (12.188.032.156)
A DKDP | 2017 (453.681.227) 14.666.598.386 (21.277.406.935) (7.064.489.776)
DKDP | 2018 | (39.920.297.164) (10.951.697.701) 46.800.481.439 (4.071.513.426)
DKDP | 2019 (921.350.056) (943.845.953) 3.267.293.543 1.402.097.534
DKDP | 2020 | 45.316.398.296 (22.312.828.637) (23.559.176.696) (555.607.037)
DMPN | 2015 49.039.324.496 (40.403.287.926) 1.909.879.397 10.545.915.967
DMPN | 2016 81.890.753.666 (2.221.498.821) (32.737.500.000) 46.931.754.845
DMPN | 2017 | 127.282.594.313 (59.198.530.351) | (111.336.555.607) | (43.252.491.645)
> DMPN | 2018 | 186.953.845.973 1.460.196.482 (129.695.272.092) 58.718.770.363
DMPN | 2019 97.753.847.058 (133.054.645.724) | (32.000.000.000) (67.300.798.666)
DMPN | 2020 | 41.275.057.325 (43.632.980.818) - (2.357.923.493)




DMVN | 2015 | (489.312.849.832) (9.663.535.863) 466.236.614.188 (32.739.771.507)
DMVN | 2016 | (260.047.468.780) | (1.811.609.473.411) | 1.178.488.359.458 | (893.168.582.733)
DMVN | 2017 | (136.273.498.890) 171.845.770.845 140.081.544.982 175.653.816.937
¢ DMVN | 2018 | (47.171.781.576) 402.105.865.167 (250.424.706.338) 104.509.377.253
DMVN | 2019 | (96.083.072.335) | (528.311.207.908) | (391.469.855.776) | (1.015.864.136.019)
DMVN | 2020 | (310.556.646.682) | 712.519.040.234 (416.842.153.600) | (14.879.760.048)
DXM | 2015 45.185.643.915 (12.558.043.005) 10.969.372.306 43.596.973.216
DXM | 2016 | (22.353.496.257) (21.456.735.643) 40.506.893.105 (3.303.338.795)
DXM | 2017 | (31.732.737.001) (61.584.963.910) (20.011.342.670) | (113.329.043.581)
7 DXM | 2018 1.422.988.079 (38.608.009.827) 55.631.305.832 18.446.284.084
DXM | 2019 6.655.664.561 (2.336.107.148) (11.415.069.483) (7.095.512.070)
DXM | 2020 | 122.684.477.744 (4.414.633.444) (101.755.052.994) 16.514.791.306
HDM | 2015 | 139.267.723.040 (51.374.890.533) (59.548.638.038) 28.344.194.469
HDM | 2016 | 29.320.232.168 (128.781.942.140) 87.565.404.355 (11.896.305.617)
HDM | 2017 | 121.810.514.362 (74.776.810.126) (66.254.703.853) (19.220.999.617)
s HDM | 2018 | (64.965.174.791) (40.136.383.097) 110.415.600.820 5.314.042.932
HDM | 2019 77.742.7787.307 (27.416.272.044) (51.570.327.572) (1.243.812.309)
HDM | 2020 | 247.448.902.617 (47.631.350.923) | (187.544.321.261) 12.273.230.433
HNI 2015 | 123.195.351.542 (27.012.995.216) (43.510.713.200) 52.671.643.126
HNI 2016 86.071.909.168 (13.250.090.412) (47.403.686.800) 25.418.131.956
HNI 2017 74.833.316.290 (28.298.723.282) (28.220.400.000) 18.314.193.008
’ HNI 2018 83.828.495.274 (10.812.226.536) (71.333.400.000) 1.682.868.738
HNI 2019 | 156.248.256.730 (45.340.470.496) (47.555.600.000) 63.352.186.234
HNI 2020 | 140.911.921.210 (67.785.091.812) (23.777.800.000) 49.349.029.398
HTG | 2015 | 226.609.670.509 | (208.731.017.613) | (33.173.617.390) (15.294.964.494)
HTG | 2016 | (31.321.582.365) | (376.539.425.687) 406.352.009.252 (1.508.998.800)
10 HTG | 2017 | 165.293.445.215 | (144.618.235.507) | (22.712.388.168) (2.037.178.460)
HTG | 2018 | 347.276.276.716 | (174.449.522.290) | (178.149.977.053) (5.323.222.627)
HTG | 2019 | 478.025.032.497 | (115.117.707.275) | (358.093.258.956) 4.814.066.266
HTG | 2020 | 163.374.441.150 | (110.947.699.451) | (38.628.511.071) 13.798.230.628
HUG | 2015 53.245.550.705 (36.877.841.731) (907.937.109) 15.459.771.865
HUG | 2016 35.390.475.695 (46.814.943.293) (21.840.545.500) (33.265.013.098)
" HUG | 2017 85.762.214.678 (61.232.757.181) (62.234.077.000) (37.704.619.503)
HUG | 2018 87.995.999.341 (14.994.876.459) (48.871.750.000) 24.129.372.882
HUG | 2019 64.653.286.365 (28.499.276.477) (39.901.100.000) (3.747.090.112)
HUG | 2020 | 29.833.148.506 72.357.273.089 (97.558.900.000) 4.631.521.595




LND | 2015 | 137.026.837.467 825.474.659 (128.704.157.159) 9.148.154.967
12 LND | 2016 | 123.380.605.861 699.426.978 (116.302.509.443) 7.777.523.396
LND | 2017 | 241.302.750.369 1.766.939.680 (201.521.951.500) 41.547.738.549
LND | 2018 | 288.548.910.747 1.052.619.657 (282.053.855.641) 7.547.674.763
LND | 2019 | 265.908.381.710 817.054.370 (239.451.568.055) 27.273.868.025
LND | 2020 | 269.269.146.939 372.137.791 (306.695.599.156) | (37.054.314.426)
M10 | 2015 19.250.485.713 (107.890.534.353) 132.690.605.495 44.050.556.855
M10 | 2016 | 128.713.979.044 | (173.208.180.964) 196.766.297.731 152.272.095.811
13 M10 | 2017 | (10.053.047.206) | (153.776.667.609) 87.264.844.543 (76.564.870.272)
M10 | 2018 91.699.507.322 (219.160.620.027) 42.512.988.579 (84.948.124.126)
M10 | 2019 | 247.619.544.924 (98.382.681.603) | (141.252.990.346) 7.983.872.975
M10 | 2020 | 769.220.622.323 (141.171.778.788) | (638.788.812.167) | (10.739.968.632)
MDN | 2015 48.452.358.560 (30.524.099.692) (78.247.126.935) (60.318.868.067)
MDN | 2016 | (8.886.697.018) (22.906.214.176) 42.857.775.681 11.064.864.487
" MDN | 2017 | 45.058.296.350 (19.991.749.946) (16.482.320.505) 8.584.225.899
MDN | 2018 | 106.960.998.851 (53.167.089.556) (50.142.257.378) 3.651.651.917
MDN | 2019 35.954.274.440 (7.930.846.939) 10.834.538.952 38.857.966.453
MDN | 2020 | 194.716.455.892 | (161.436.183.807) | (36.073.242.922) (2.792.970.837)
MGG | 2015 77.159.106.462 (15.204.289.046) (51.761.056.173) 10.193.761.243
MGG | 2016 | (58.902.364.514) (22.477.141.689) 1.312.440.157 (80.067.066.046)
s MGG | 2017 | (27.078.996.096) (21.664.974.473) 35.876.096.773 (12.867.873.796)
MGG | 2018 3.863.088.896 (19.061.207.821) 51.001.606.884 35.803.487.959
MGG | 2019 68.823.933.671 42.850.827.001 (21.830.142.970) 89.844.617.702
MGG | 2020 | 194.278.468.551 (34.534.902.634) (89.518.285.025) 70.225.280.892
MLP | 2015 17.891.126.286 (193.017.533.703) 175.744.482.071 618.074.654
MLP | 2016 19.540.425.685 5.388.720.411 (19.739.248.347) 5.189.897.749
16 MLP | 2017 | (1.919.959.047) (8.526.994.876) 6.484.356.876 (3.962.597.047)
MLP | 2018 47.175.510.152 (87.167.185.766) 40.154.498.033 162.822.419
MLP | 2019 | (117.252.984.512) 87.916.269.365 34.068.894.503 4.732.179.356
MLP | 2020 78.800.661.000 (33.406.321.562) (49.785.584.452) (4.391.245.014)
MNB | 2015 | (29.892.711.810) | (132.211.307.590) 291.022.256.880 128.918.237.480
MNB | 2016 | 200.945.854.842 (85.985.044.773) | (205.377.990.178) | (90.417.180.109)
17 MNB | 2017 | (192.029.504.989) | (139.597.671.732) 396.512.766.761 64.885.590.040
MNB | 2018 | 139.277.329.550 | (113.710.015.097) 41.476.077.964 67.043.392.417
MNB | 2019 | 294.669.674.413 (80.823.841.791) | (227.878.696.575) | (14.032.863.953)




MNB | 2020 | 485.224.625.026 (41.798.874.030) | (414.025.462.564) 29.400.288.432
NDT | 2015 | (42.817.412.273) (63.778.916.102) 97.390.751.396 (9.205.576.979)
18 NDT | 2016 69.674.550.154 (73.046.588.496) 4.632.984.080 1.260.945.738
NDT | 2017 85.528.368.273 (300.302.738.069) 235.634.135.313 20.859.765.517
NDT | 2018 | (148.468.923.354) | (19.134.666.757) 173.383.747.083 5.780.156.972
NDT | 2019 | 165.391.268.080 (46.011.709.592) | (119.995.138.435) (615.579.947)
NDT | 2020 19.065.237.462 (861.487.663) (36.941.529.990) (18.737.780.191)
NIC 2015 | (9.307.233.042) (6.579.202.328) (9.139.913.750) (25.026.349.120)
NIC 2016 | (22.000.294.450) (48.147.864.428) 67.137.436.578 (3.010.722.300)
19 NJC 2017 | (12.444.441.790) 23.475.961.450 (20.955.576.494) (9.924.056.834)
NIC 2018 | (27.205.779.218) (2.659.335.862) 37.166.760.942 7.301.645.862
NIC 2019 | (16.636.639.448) (12.619.249.252) 26.750.564.826 (2.505.323.874)
NJC 2020 | (12.224.475.545) (27.195.666.999) 33.800.888.604 (5.619.253.940)
NTT | 2015 | (69.904.567.111) 1.838.845.079 69.284.852.525 1.219.130.493
NTT | 2016 75.318.771.202 (110.477.682.839) 34.842.072.805 (316.838.832)
0 NTT | 2017 | (60.794.533.480) (32.523.703.568) 98.993.370.990 5.675.133.942
NTT | 2018 | (66.678.941.525) 11.105.640.326 48.941.044.394 (6.632.256.805)
NTT | 2019 | 119.926.370.960 212.774.024 (121.060.773.816) (921.628.832)
NTT | 2020 78.660.963.547 (4.961.106.887) (66.804.936.476) 6.894.920.184
PPH | 2015 | 195.589.334.887 59.103.495.925 (200.640.443.938) 54.052.386.874
PPH | 2016 | 170.731.287.535 42.635.259.491 (230.097.785.732) | (16.731.238.706)
) PPH | 2017 | (365.020.837.047) | (39.729.245.420) 377.466.060.519 (27.284.021.948)
PPH | 2018 1.285.864.708 147.938.089.486 (172.806.706.162) | (23.582.751.968)
PPH | 2019 | (69.961.943.139) 355.079.884.345 (265.539.024.578) 19.578.916.628
PPH | 2020 | 615.082.001.012 365.713.921.681 (944.591.644.508) 36.204.278.185
SPB 2015 25.312.368.293 20.380.175.245 (45.898.029.548) (205.486.010)
SPB 2016 | 47.948.085.908 7.867.326.595 (56.107.565.107) (292.152.604)
= SPB 2017 14.720.936.211 (9.791.805.752) (5.447.864.994) (518.734.535)
SPB 2018 | (70.247.387.271) 29.481.506.412 45.849.995.923 5.084.115.064
SPB 2019 84.176.643.889 (30.454.487.566) (58.343.771.233) (4.621.614.910)
SPB 2020 | (11.422.594.675) (82.982.100.187) 92.935.500.622 (1.469.194.240)
TVT | 2015 | 162.101.666.488 | (105.309.597.613) | (127.395.259.778) | (70.603.190.903)
TVT | 2016 | 184.139.041.036 (73.234.393.635) 13.157.998.392 124.062.645.793
23 TVT | 2017 | 181.690.316.219 (41.482.718.711) | (240.493.147.971) | (100.285.550.463)
TVT | 2018 | 251.396.369.908 | (120.256.981.036) | (129.606.837.246) 1.532.551.626
TVT | 2019 | 206.315.228.211 (83.312.906.234) (41.418.190.331) 81.584.131.646




TVT | 2020 | 337.914.992.536 | (225.581.712.501) | (44.567.850.397) 67.765.429.638
VDN | 2015 21.825.195.612 (17.250.719.706) 13.802.427.147 18.376.903.053
4 VDN | 2016 17.433.092.022 (75.732.363.174) 45.079.788.177 (13.219.482.975)
VDN | 2017 | 41.577.777.560 (47.185.330.349) 9.250.098.494 3.642.545.705
VDN | 2018 35.684.066.594 (11.619.822.057) (13.439.850.014) 10.624.394.523
VDN | 2019 | 25.530.012.211 (76.705.625.618) 33.235.585.040 (17.940.028.367)
VDN | 2020 | (5.986.050.023) (10.862.566.479) 21.640.796.371 4.792.179.869
VGG | 2015 | 499.141.541.702 | (196.482.992.214) | (148.821.526.273) 153.837.023.215
VGG | 2016 | 344.687.620.141 (86.165.217.284) | (122.796.371.906) 135.726.030.951
55 VGG | 2017 | 482.850.399.074 | (182.105.737.353) | (157.461.405.210) 143.283.256.511
VGG | 2018 | 594.115.225.033 (165.147.266.681) | (178.806.850.805) | 250.161.107.547
VGG | 2019 | 24.546.035.850 51.103.577.613 (222.751.308.388) | (147.101.694.925)
VGG | 2020 | 338.346.798.102 | (449.503.876.164) | (88.909.305.820) | (200.066.383.882)
VNC | 2015
VNC | 2016 | (72.210.093.471) (76.752.944.100) 151.751.594.860 2.788.557.289
Y VNC | 2017 | 21.999.125.015 (31.074.191.444) 18.839.041.888 9.763.975.459
VNC | 2018 | (16.202.288.890) 38.085.966.137 (19.313.144.546) 2.570.532.701
VNC | 2019 33.374.175.983 29.928.955.332 (77.408.163.500) (14.105.032.185)
VNC | 2020 | 28.589.396.328 (24.895.440.304) 4.521.883.723 8.215.839.747
VPH | 2015 | 262.109.511.343 (8.734.284.866) (268.045.937.896) | (14.670.711.419)
VPH | 2016 75.425.648.086 (5.687.612.154) (56.254.586.743) 13.483.449.189
27 VPH | 2017 | 116.588.107.695 - (128.242.122.536) | (11.654.014.841)
VPH | 2018 33.192.536.468 14.500.000.000 (25.218.888.351) 22.473.648.117
VPH | 2019 | (14.048.522.030) (6.280.623.334) 34.826.569.700 14.497.424.336
VPH | 2020 18.153.545.757 (11.000.000.000) 402.049.655 7.555.595.412
VSC | 2015
VSC | 2016 | (48.829.460.556) (347.751.636) 78.670.822.996 29.493.610.804
28 VSC | 2017 | (105.513.814.089) | (24.326.691.744) 121.480.036.057 (8.360.469.776)
VSC | 2018 95.986.872.981 (10.859.450.359) (50.439.776.849) 34.687.645.773
VSC | 2019 65.002.035.397 (49.749.316.524) (58.613.695.555) (43.360.976.682)
VSC | 2020 64.576.212.828 3.538.762.962 (65.158.190.014) 2.956.785.776
MTC | 2015 | (2.759.653.470) (1.418.437.182) (1.620.000.000) (5.798.090.652)
MTC | 2016 1.117.108.398 (627.324.612) 1.470.042.156 1.959.825.942
29 MTC | 2017 1.292.310.359 (825.800.321) - 466.510.038
MTC | 2018 1.601.448.412 236.655.451 - 1.838.103.863
MTC | 2019 2.285.478.357 148.254.364 (1.470.042.156) 963.690.455




MTC | 2020 145.728.000 191.608.896 - 337.336.896
NLVN | 2015 | (1.939.709.731) (1.471.368.356) - (3.411.078.087)
NLVN | 2016 (410.607.872) 859 - (410.607.013)
NLVN | 2017 (17.430.722) - - (17.430.722)
% NLVN | 2018 (39.490.307) - - (39.490.307)
NLVN | 2019 4.154.275.582 (4.000.000.000) - 154.275.582
NLVN | 2020 | (1.116.147.789) 1.100.000.000 - (16.147.789)
31 voJ 2015 2.841.371.238 - - 2.841.371.238
voJ 2016 | (1.584.207.417) - - (1.584.207.417)
voJ 2017 1.510.948.712 - (1.500.000.000) 10.948.712
voJ 2018 3.046.441.951 - (950.000.000) 2.096.441.951
VoOJ 2019 130.371.583 - (2.000.000.000) (1.869.628.417)
voJ 2020 789.065.443 - (500.000.000) 289.065.443
VTI 2015 10.701.497.716 2.351.992.444 (32.130.928.357) (19.077.438.197)
VTI 2016 13.983.917.792 (6.845.926.938) (12.371.626.260) (5.233.635.406)
- VTI 2017 (430.275.580) 5.942.820.385 (6.507.986.373) (995.441.568)
VTI 2018 2.934.384.177 3.428.651.816 (6.431.167.833) (68.131.840)
VTI 2019 2.957.755.346 14.864.492.275 (15.917.676.155) 1.904.571.466
VTI 2020 3.745.932.321 716.699.978 (3.501.445.314) 961.186.985

(Nguon: Tac gid tong hop tir bdo cdo heu chuyén tién té ciia cde DN Dét may thudc mau
nghién ciru trong giai doan 2015 — 2020)




PHU LUC 4
MAU PHIEU KHAO SAT

Cong hoa xa hoi chi nghia Viét Nam
Déc lap — Tw do — Hanh phiuc

PHIEU KHAO SAT DOANH NGHIEP

VE QUAN TRI DONG TIEN CUA CAC DOANH NGHIEP DET MAY
THUQC TAP POAN DET MAY VIET NAM

Kinh giri: Ong/Ba
Tén t6i 1a Nguyén Huong Giang, hién dang 1a nghién ciru sinh tai truong Dai hoc
Thuong Mai.
T6i dang thuc hién nghién ctru voi dé tai “Qudn tri dong tién ciia cdc doanh nghiép
dét may thuoc Tap doan dét may Viét Nam™. Dé viée nghién ctru dugc khach quan,
chinh xé4c, tir 46 1am cin ctr dé xuét cac giai phap hoan thién quan tri dong tién tai
cac doanh nghiép dét may niém yét, toi kinh mong cac Ong/Ba tham gia cung cap
thong tin va tra 10 cac cau hoi trong phiéu khao sat nay.
T6i cam két nhimng thong tin ma Ong/Ba cung cap chi nham phuc vy cho muyc dich
nghién ctru cta dé tai, khong st dung cho cac muc dich khac. Moi thong tin riéng
lién quan dén ca nhan va doanh nghiép cu thé s& duoc gilr bi mat.

PHAN A . THONG TIN CHUNG VE CONG TY VA NGUOI KHAO

Pia Chi: coo e
2. Ho va tén ngudi dugc phong VAN ........cooveeveeeeeeeeeeeeeeenn.
L 10 {22 ) S
ST/ EmMail: i.ooeeeiiieeeeee et



PHAN B. NOI DUNG KHAO SAT VE QUAN TRI DONG TIEN TAI CONG TY
I. CAC VAN PE CHUNG TRONG QUAN TRI DONG TIEN CUA

CONG TY

1. B6 phan/Ca nhéan nao trong Cong ty chiu trach nhiém chinh vé quan tri dong

tién? (c6 thé chon nhiéu phuong an)

Ban giam doc

Phong K& toan

Giam déc tai chinh

Bo phan/ Ca nhan khac (Ong/Ba vui 10ng cho biét 1d)............

2. Muyc dich quan tri dong tién cta cong ty?

o
o
o
o

o Nim bit dugc mic dd hoan thanh ké hoach

Cha dong trude tinh hudng thiéu hut tién mit

o

o bDanh gia dugc tinh hinh thanh toan cia cong ty

o Tiét kiém chi phi tai chinh

o Muc dich khac (Ong/Ba vui 1ong cho biét 1d)............
3. Hién nay cong ty dang ap dung 1ap bao céo luu chuyén tién té theo phuong phap
nao?

S Phuong phap truc tiép

o Phuong phép gian tiép
4. Gitra luu chuyén tién thuan va loi nhuan sau thué, 6ng/ba quan tim dén chi tiéu
nao hon?

o Luu chuyén tién thuin

o Loi nhuan sau thué

II. CONG TAC QUAN TRI DONG TIEN

Ong/Ba cho biét mirc @) quan trong va mirc d thue hién cic ndi dung
trong cong tac quan tri dong tién tai cong ty hién nay, trong do:

Mirc d6 quan trong dugc danh gia theo thang diém: 1: Hoan toan khong quan
trong, 2: Khong quan trong, 3: Trung binh; 4: Quan trong; 5: Hoan toan quan trong.

Muc do thuc hi¢n dugc danh gia theo thang diém: 1: Rat kém; 2: Kém; 3:
Trung binh; 4: Kha tbt; 5: Rt tt.



Mikc d§ quan trong

N¢i dung

Mikrc do thuc hién

1. LAP KE HOACH DONG TIEN

1.1. Thoi diém 1ap ké hoach

Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo tuan

Doanh nghiép l4p ké hoach dong tién theo thing

Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo quy

[N 2NN \O TN B \O B I \S)
W | W | W | W
B N S I N
WD | D | D | D

Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo nim

NN
W | W | W | W
E o I I N N

DN [ D[ D | WD

Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dai han (5
nam)

1.2. Can cu lap ké hoach

Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dya vao ké
hoach kinh doanh

Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dya vao
bao cdo tai chinh céc ndm trudc

Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dia vao
chién lugc phat trién kinh té - xa hoi, du bao cua
Nha nudc

Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dya vao du
bdo cua Hi¢p hdi Dét may Viét Nam

1.3. Noi dung 13p ké hoach dong tién

Muc tiéu quan tri dong tién dugc trinh bay rd
rang trong ké hoach

Doanh nghiép xay dung ké hoach chi tiét theo
tung mang hoat dong (kinh doanh; dau tu; tai
chinh)

Céc phuong an can ddi thu, chi duoc trinh bay rd
rang trong ké hoach

2. TO CHUC THUC HIEN KE HOACH
DONG TIEN

2.1. Dong tién hoat dong kinh doanh

Doanh nghiép cap tin dung thuong mai cho
khéach hang theo chinh sach cong ng da dinh

Doanh nghiép ap dung chiét khau thanh toan
cho khach hang

Doanh nghié€p theo ddi cac khoan phai thu va
thu hoi cong no day du




Doanh nghiép theo ddi thuong xuyén lugng tién
ton quy

Doanh nghiép theo ddi tinh hinh hang ton kho
theo dinh ky

Doanh nghi¢p thyc hién ding chinh sach quan tri
hang ton kho da phé duyét.

Doanh nghiép theo ddi day du va thanh toan cac
khoan phai tra theo cam két

Doanh nghiép ap dung bién phap kéo dai thoi
gian thanh todn v4i nha cung cap.

2.2. Dong tién hoat dong dau tu

Doanh nghiép dinh ky kiém ké, thanh 1y, nhuong
ban tai san

Doanh nghiép thu tién tir hoat dong dau tu day
da va dung han

Doanh nghiép chi tién dau tu theo danh muc dau
tu da dugc phé duyét

2.3. Dong tién hoat dong tai chinh

Doanh nghi¢p str dung ngudn von chu s¢ hiru 1a
chu yéu

Doanh nghiép thuong xuyén huy dong va st
dung ngudn von vay

Doanh nghi€p thyc hién day du cac nghia vy tai
chinh: tra ng, chi tra co tac ....

3. KIEM TRA, DANH GIA DONG TIEN

Doanh nghiép kiém tra, danh gia dong tién theo
muc tiéu

Doanh nghiép kiém tra, danh gia dong tién theo
quy trinh hoat dong

Doanh nghiép kiém tra, danh gia dong tién dinh
ky theo ké hoach

Doanh nghiép kiém tra, danh gia dong tién dot
Xuat

Hoat dong kiém tra, danh gia dong tién duoc
thuc hién thong qua kiém soat ndi bd

Hoat dong kiém tra, danh gia dong tién duoc
thuc hién thong qua td churc, cd nhan thué ngoai




Kiém tra, danh gia dong tién bang cac tiéu chi

4 |5 o 1|2
dinh tinh
Kiém tra, danh gia dong tién bang cac chi tiéu

4 |5 . 1|2
dinh luong
Thong tin dugc cung cap kip thoi dé didu chinh

4 |5 P 1|2
dong tién.

TOI XIN CHAN THANH CAM ON SU GIUP PO CUA QUY ONG/BA!




PHU LUC 5
NOI DUNG PHONG VAN CHUYEN GIA

To6i 1a Nguyén Huong Giang, hién dang 1a nghién ctru sinh tai truong Dai hoc
Thuong Mai.

T6i dang thuc hién nghién ciru v6i dé tai “Qudn tri dong tién ciia cdc doanh
nghiép dét may thuoc Tap doan dét may Viét Nam”. Trong qua trinh nghién ctru, toi
mong mudn dugc trao d6i va tham khao y kién tir cac chuyén gia dé lam rd mot s6
van dé va két qua nghién ctru c6 gia tri thuc tién. Toi cam két ndi dung phong van
chi nham phuc vu cho muc dich nghién ciru cia dé tai, khong st dung cho cac muc
dich khac. Moi thong tin riéng lién quan dén ca nhan va doanh nghiép s& duoc giir
bi mat.

A.Théng tin vé chuyén gia tham gia phéng van

Chircdanh: ...

Pon vicOng tac: t..oooiii

SO AIEN thOL: v

Email: oo

B. Noi dung phéng vin

1. Gitra chi ti€u dong tién thuan va chi tiéu loi nhun sau thué, Ong/Bé quan tam
dén chi tiéu nao hon? Vi sao?

2. Cong ty ciia Ong/Ba dang st dung cong cy/ phan mém gi trong quan tri dong
tién?

3. Theo Ong/Ba, van dé nio trong quan tri dong tién dong vai trd quan trong nhét?
Vi sao?

4. Cong ty c6 du trir tién mat khong? Ong/Ba cho biét muc dich nam gii tién va cac
khoan tuong dwong tién trong cong ty? Mic nam giir tién va cac khoan tuong
duong tién cta cong ty duoc xac dinh nhu thé nao?

5. Trong trudng hop quy tién mit vuot dinh mirc hodc tham hut, cong ty thudng xir
Iy nhu thé nao?

6. Cong ty ciia Ong/Ba dua trén nhiing tiéu chi ndo dé ra quyét dinh cép tin dung
thuong mai cho khéach hang?

7. Viéc khach hang thanh toan cham so vé&i diéu khoan trong hop dong co anh
hudng nhu thé nao dén hoat dong cuia cong ty?



8. Pé theo ddi va danh gia kha ning thanh toan, cong ty st dung nhing chi tiéu
nao?

9. Theo Ong/Ba, van dé kho khin trong quan tri hang ton kho cua cong ty 1a gi?
Nguyén nhan nao dan dén khé khan d6?

10. Cong ty Ong/ba dang ap dung bién phap nio dé giam luong hang ton kho?

11. Ong/Ba cé nhiing goi y gi cho cong ty hodc cac doanh nghiép dét may khac
nham hoan thién quan trj dong tién trong thoi gian t6i?

12. Ngoai hoat dong kinh doanh chinh, hién nay coéng ty Ong/ba c6 tham gia dau tu
bén ngoai khong? Néu c6, hoat dong dau tu cua cong ty Ong/Ba tap trung vao linh
vuc nao?

13. Ngoai ngudn vén chii sé hitu, céng ty c6 st dung ngudn tai tro bén ngoai
khong? Néu co, hiy néu mot sd ngudn tai trg ma cong ty sir dung?

T6i xin chén thanh cam on sy givip d6 ciia quy Ong/Ba!



PHU LUC 6: Piém trung binh va d¢ léch chuin mirc d§ quan trong va mirc do
thuc hién ciia quan tri dong tién ciia DN nhé va vira thugc Vinatex

Chi Mirc do quan trong Mirc do thuc hién Khac biét
tietu | Piém trung D¢ léch Diém trung D¢ léch trung binh
binh chudn binh chudn
Lap ké hoach dong tién
KHI1 4.6 0.60 3.6 1.15 1.0
KH2 4.5 0.75 4.1 0.92 0.4
KH3 34 1.16 2.6 1.10 0.8
KH4 4.8 0.63 4.6 0.70 0.3
KH5 2.3 0.98 1.1 0.36 1.2
KH6 4.9 0.41 4.7 0.77 0.2
KH7 24 0.92 3.2 0.89 -0.9
KHS 3.0 0.97 33 1.14 -0.3
KH9 3.6 1.16 3.2 1.05 0.4
KHI10 4.3 0.91 3.7 1.17 0.6
KHI11 4.5 0.66 3.8 1.20 0.7
KHI12 4.6 0.70 3.2 1.28 1.4
T6 chirc thwe hién ké hoach dong tién
TDI1 4.2 0.77 2.0 1.09 2.2
TD2 4.1 0.90 34 1.31 0.6
TD3 4.7 0.68 1.8 0.80 2.9
TD4 4.8 0.65 4.4 0.78 0.4
TD5 4.6 0.79 33 1.19 1.3
TD6 4.5 0.71 2.7 1.09 1.8
TD7 4.8 0.48 3.5 1.11 1.3
TD8 4.0 0.83 3.1 1.08 0.8
TD9 3.0 0.90 33 0.96 -0.3
TD10 4.5 0.79 4.2 1.14 0.3
TD11 4.6 0.85 4.1 1.04 0.6
TD12 4.7 0.91 4.7 0.52 0.0
TDI13 4.2 1.03 33 1.19 0.9
TD14 4.5 0.79 33 1.22 1.2
Kiém tra, dinh gia dong tién
KT1 4.6 0.82 3.2 1.17 1.4
KT2 4.5 0.86 4.2 0.97 0.3
KT3 4.5 0.83 4.6 0.79 0.0
KT4 3.9 1.03 1.2 0.41 2.7
KT5 4.8 0.65 4.1 1.14 0.7
KT6 3.2 1.31 3.2 1.29 0.0
KT7 4.0 1.21 33 1.08 0.7
KT8 4.8 0.65 4.3 0.87 0.5
KT9 4.2 0.97 3.1 0.91 1.1

(Nguon: Két qua tinh todn tir phan mém SPSS20)




PHU LUC 7: Piém trung binh va d¢ léch chuin mirc d§ quan trong va mirc do

thue hién ciia quan tri dong tién ciia DN quy mé 16n thudc Vinatex

Chi Mikc d§ quan trong Mikc do thuc hién Khac biét
tiéu Diém trung D¢ léch Diém trung | Dj léch chudn | trung binh
binh chudn binh
Lap ké hoach dong tién
KH1 4.3 0.78 3.5 1.00 0.8
KH2 4.5 0.85 4.2 1.10 0.3
KH3 4.2 0.79 2.6 1.06 1.6
KH4 4.8 0.57 4.8 0.60 0.0
KHS5 3.9 1.09 3.1 1.04 0.7
KH6 4.8 0.70 4.6 0.78 0.2
KH7 33 1.15 2.8 0.97 0.4
KHS 3.6 1.02 3.3 0.95 0.2
KH9 4.0 1.25 3.8 0.82 0.3
KHI10 4.8 0.52 3.7 1.14 1.0
KHI11 4.5 0.68 3.8 1.10 0.7
KHI12 4.8 0.51 4.1 0.98 0.7
T6 chirc thue hién ké hoach dong tién
TD1 4.4 0.71 3.5 1.12 0.9
TD2 3.5 1.22 3.6 1.30 0.0
TD3 4.8 0.62 4.5 0.95 0.3
TD4 4.8 0.51 4.6 0.83 0.3
TDS5 4.6 0.80 4.6 0.71 0.0
TD6 4.5 0.77 4.3 0.87 0.2
TD7 4.8 0.52 3.2 1.34 1.5
TDS8 4.0 0.85 3.6 1.00 0.4
TD9 3.6 1.05 3.7 0.93 -0.2
TDI10 4.5 0.87 4.0 1.17 0.4
TDI11 4.9 0.34 4.8 0.52 0.1
TD12 4.1 1.18 4.0 1.14 0.2
TDI13 4.5 0.89 4.3 0.77 0.2
TD14 4.3 0.84 4.2 1.08 0.2
Kiém tra, d4nh gia dong tién
KT1 4.8 0.58 3.0 1.14 1.8
KT2 4.3 0.94 4.0 1.05 0.2
KT3 4.5 0.87 4.6 0.71 -0.2
KT4 4.0 1.06 2.6 1.03 1.4
KT5 4.8 0.63 4.6 0.81 0.1
KT6 3.8 1.17 3.1 1.21 0.7
KT7 4.2 1.04 2.8 1.35 1.4
KT8 4.8 0.60 3.5 1.03 1.3
KT9 4.8 0.63 3.2 1.07 1.5

(Nguon: Két qua tinh todn tir phan mém SPSS20)




PHU LUC 8

HE SO THANH TOAN CUA CAC DOANH NGHIEP DET MAY

THUQC VINATEX
STT N{i hoa Nim Hé sb th?nh toan Hé’ s6 thanh H’é s0 'thanh
cong ty ng ngan han toan nhanh toan tirc thoi
BMG 2015 1,43 0,87 0,33
BMG 2016 1,31 0,84 0,26
1 BMG 2017 1,43 0,87 0,33
BMG 2018 1,46 0,81 0,23
BMG 2019 1,66 1,19 0,48
BMG 2020 1,91 1,42 0,7
CGM 2015 1,28 1,13 0,15
CGM 2016 1,16 1,01 0,1
5 CGM 2017 1,26 1,12 0,08
CGM 2018 1,2 1,08 0,12
CGM 2019 1,19 1,01 0,07
CGM 2020 1,18 1 0,12
DCG 2015 1,26 1,21 0,04
DCG 2016 0,92 0,88 0,14
3 DCG 2017 0,98 0,91 0,21
DCG 2018 0,98 0,9 0,21
DCG 2019 1,02 0,98 0,26
DCG 2020 0,89 0,85 0,21
DKDP 2015 1,06 0,86 0,33
DKDP 2016 1,09 0,87 0,09
4 DKDP 2017 1,13 0,83 0,05
DKDP 2018 1,06 0,75 0,01
DKDP 2019 1,02 0,61 0,01
DKDP 2020 0,97 0,55 0,01
DMPN 2015 0,78 0,77 0,28
DMPN 2016 3,48 0,83 0,59
DMPN 2017 4,29 1,4 0,34
> DMPN 2018 1,64 0,78 0,52
DMPN 2019 3,54 3,09 0,28
DMPN 2020 3,17 3,12 0,2
DMVN 2015 3,67 3,6 2,34
6 DMVN 2016 3,09 2,89 1,07
DMVN 2017 3,19 2,96 1,35




DMVN 2018 3,35 3,05 1,36

DMVN 2019 3,07 2,78 0,09

DMVN 2020 4,59 4,35 0,14

DXM 2015 1,26 0,71 0,5

DXM 2016 1,03 0,56 0,34

DXM 2017 0,97 0,31 0,03

7 DXM 2018 0,96 0,29 0,09
DXM 2019 0,94 0,3 0,06

DXM 2020 1,06 0,45 0,19

HDM 2015 4,25 2,51 0,58

HDM 2016 1,27 0,75 0,13

HDM 2017 1,39 0,81 0,08

8 HDM 2018 1,28 0,63 0,07
HDM 2019 1,28 0,65 0,07

HDM 2020 1,37 0,67 0,14

HNI 2015 1,51 1,13 0,63

HNI 2016 1,62 115 0,69

9 HNI 2017 1,6 L1 0,59
HNI 2018 1,59 1,26 0,55

HNI 2019 1,58 1,32 0,73

HNI 2020 1,85 1,62 1,2

HTG 2015 1,03 0,46 0,04

HTG 2016 1,02 0,48 0,03

HTG 2017 1,04 0,4 0,03

10 HTG 2018 1,01 0,29 0,02
HTG 2019 1,04 0,36 0,03

HTG 2020 1,02 0,47 0,05

HUG 2015 1,42 1,33 0,36

HUG 2016 1,55 1,42 0,18

1 HUG 2017 1,63 1,48 0,02
HUG 2018 1,7 1,48 0,11

HUG 2019 1,65 1,49 0,09

HUG 2020 1,44 1,21 0,11

LND 2015 0,9 0,43 0,28

LND 2016 0,89 0,38 0,24

1 LND 2017 0,9 0,45 0,34
LND 2018 0,92 0,55 0,38

LND 2019 0,91 0,49 0,38

LND 2020 0,83 0,41 0,34




M10 2015 1,08 0,62 0,11
M10 2016 1,08 0,71 0,27
13 M10 2017 1,25 0,68 0,19
M10 2018 1,15 0,54 0,07
M10 2019 1,13 0,45 0,07
M10 2020 1,13 0,45 0,06
MDN 2015 0,87 0,62 0,19
MDN 2016 0,95 0,7 0,19
» MDN 2017 1,04 0,78 0,23
MDN 2018 1,08 0,86 0,29
MDN 2019 1,13 0,93 0,38
MDN 2020 1,17 0,83 0,41
MGG 2015 1,12 0,83 0,31
MGG 2016 1,08 0,69 0,18
MGG 2017 1,11 0,6 0,18
15 MGG 2018 1,14 0,69 0,2
MGG 2019 1,16 0,78 0,33
MGG 2020 1,12 0,91 0,49
MLP 2015 1,82 1,53 0,06
MLP 2016 1,92 1,62 0,03
16 MLP 2017 1,2 0,94 0,01
MLP 2018 1,05 0,81 0
MLP 2019 1,02 0,62 0,01
MLP 2020 1,02 0,59 0
MNB 2015 0,92 0,53 0,12
MNB 2016 0,85 0,39 0,08
. MNB 2017 0,84 0,46 0,1
MNB 2018 0,86 0,5 0,12
MNB 2019 0,86 0,5 0,11
MNB 2020 0,86 0,52 0,15
NDT 2015 1 0,51 0,02
NDT 2016 0,98 0,52 0,02
NDT 2017 0,96 0,53 0,06
18 NDT 2018 0,92 0,4 0,06
NDT 2019 0,81 0,45 0,07
NDT 2020 0,81 0,49 0,04
19 NJC 2015 1,32 1,17 0,42




NJC 2016 0,85 0,74 0,21
NJC 2017 0,75 0,51 0,23
NJC 2018 1 0,54 0,21
NJC 2019 115 0,67 0,14
NJC 2020 1,17 0,67 0,06
NTT 2015 0,97 0,49 0,01
NTT 2016 0,91 0,49 0,01
NTT 2017 0,84 0,32 0,02
20 NTT 2018 0,86 0,31 0
NTT 2019 0,81 0,28 0
NTT 2020 0,77 0,31 0,02
PPH 2015 1,2 0,85 0,06
PPH 2016 1,34 0,91 0,06
PPH 2017 1,23 0,73 0,03
21 PPH 2018 1,21 0,65 0,02
PPH 2019 1,3 0,78 0,03
PPH 2020 1,4 0,92 0,09
SPB 2015 1,33 0,74 0,02
SPB 2016 1,28 0,63 0,03
SPB 2017 1,23 0,46 0,02
22 SPB 2018 1,35 0,54 0,04
SPB 2019 1,37 0,71 0,03
SPB 2020 1,42 0,79 0,01
TVT 2015 0,97 0,46 0,06
TVT 2016 1,01 0,56 0,17
TVT 2017 L1 0,58 0,09
23 TVT 2018 1,16 0,6 0,09
TVT 2019 0,99 0,6 0,16
TVT 2020 1,06 0,8 0,23
VDN 2015 0,97 0,5 0,12
VDN 2016 0,89 0,51 0,05
24 VDN 2017 0,86 0,48 0,07
VDN 2018 0,91 0,5 0,11
VDN 2019 1,01 0,58 0,04
VDN 2020 0,93 0,66 0,05
’5 VGG 2015 1,21 0,88 0,2
VGG 2016 1,23 0,97 0,23




VGG 2017 1,21 0,91 0,26
VGG 2018 1,21 0,95 0,32
VGG 2019 1,3 0,93 0,27
VGG 2020 1,26 0,94 0,22
VNC 2015
VNC 2016 2,2 1,72 0,03
26 VNC 2017 1,64 1,27 0,08
VNC 2018 1,47 1,25 0,13
VNC 2019 1,64 1,62 0,04
VNC 2020 1,61 1,6 0,2
VPH 2015 1,01 0,57 0,01
VPH 2016 0,99 0,58 0,07
27 VPH 2017 1,01 0,83 0,05
VPH 2018 1,25 L1 0,26
VPH 2019 1,41 1,19 0,33
VPH 2020 1,35 1,13 0,35
VSC 2015
VSC 2016 1,46 1,13 0,42
28 VSC 2017 1,01 0,54 0,06
VSC 2018 1,32 0,88 0,23
VSC 2019 1,35 0,96 0,06
VSC 2020 1,66 1,11 0,12
MTC 2015 1,6 1,33 0,33
MTC 2016 1,41 1,12 0,52
29 MTC 2017 1,27 1,06 0,61
MTC 2018 1,76 1,49 L,11
MTC 2019 1,94 1,63 1,07
MTC 2020 2,82 2,6 1,78
NLVN 2015 19,15 18,67 0,66
NLVN 2016 15,24 15 0,13
NLVN 2017 24,56 24,16 0,18
30 NLVN 2018 9,73 9,57 0,04
NLVN 2019 260,58 257,1 3.3
NLVN 2020 140,26 138,26 1,76
VOIJ 2015 1,45 0,55 0,09
VOIJ 2016 1,59 0,72 0,05
31 VOIJ 2017 2,04 0,66 0,07
VOIJ 2018 2,24 0,83 0,21
VOIJ 2019 2,68 1,26 0,11




VOJ 2020 2,53 1,4 0,12
VTI 2015 0,97 0,92 0,05
VTI 2016 0,64 0,64 0,01
32 VTI 2017 0,18 0,18 0
VTI 2018 0,05 0,05 0
VTI 2019 0,01 0,01 0,01
VTI 2020 0,03 0,03 0,01

(Nguon: Tdc gid tinh todn dira vao BCTC cuia cdc DN Dét may thuéc mdu nghién
cuu giai dogn 2015 -2020)




PHU LUC 9

TONG HQP CHIEN LUQC QUAN TRI DONG TIEN TAI CAC DOANH NGHIEP

DET MAY NHO VA VUA THUQC VINATEX

Chién lwogc Cic yéu to Miuc | Mwc | Khoang cach
do | dosit | chithrong
quan | dung (%)
trong
Doanh nghiép kiém tra, danh gia dong tién dot
xuét 3.9 1.2 69.2%
Doanh nghi¢p theo ddi cac khoan phai thu va
thu hdi cong no day du 4.7 1.8 61.3%
Doanh nghiép cap tin dung thuong mai cho
khéach hang theo chinh sach cong ng da dinh 4.2 2.0 51.7%
Doanh nghi¢p thuc hién dang chinh sach quan
.| tri hang t6n kho da phé duyét. 4.5 2.7 40.1%
N}lﬁznﬂg Yeutd | Doanh nghiép kiém tra, danh gia dong tién theo
can fap trung | myc tigu 4.6 3.2 30.3%
cai thién - Feac bhuong an can déi thu, chi duoc trinh bay
Chién luge € | 15 rang trong ké hoach 4.6 3.2 29.5%
Doanh nghiép theo ddi tinh hinh hang ton kho
theo dinh ky 4.6 3.3 28.4%
Doanh nghiép thuc hién day dii cac nghia vu tai
chinh: trd no, chi tr ¢ tic ... 4.5 3.3 26.1%
Thong tin dugc cung cap kip thoi dé diéu chinh
dong tién. 4.2 3.1 25.4%
Doanh nghi¢p thuong xuyén huy dong va st
dung ngudn vbn vay 4.2 3.3 21.1%
Doanh nghi¢p ap dung bién phéap kéo dai thoi
gian thanh toan véi nha cung cap. 4.0 3.1 20.7%
Kiém tra, danh gia dong tién bang cac chi tiéu
dinh tinh 4.0 3.3 18.4%
Doanh nghiép theo ddi day du va thanh toan
cac khoan phai tra theo cam két 4.8 3.5 26.4%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo tuan 4.6 3.6 21.0%
Doanh nghiép 4p dung chiét khau thanh toan
cho khéch hang 4.1 34 15.8%
| Doanh nghiép xay dung ké hoach chi tiét theo
Nhitng yéu to | timg méang hoat dong (kinh doanh; dau tu; tai
can tiép tuc | chinh) 4.5 3.8 15.7%
duy tri va gilt | Myc tiéu quan tri dong tién dugc trinh bay rd
vimg - rang trong ké hoach 4.3 3.7 14.4%
Chién luge K | Hoat dong kiém tra, danh gia dong tién duoc
thuc hién thong qua kiém soat ndi bd 4.8 4.1 14.2%
Doanh nghiép chi tién cho cac hoat dong dau tu
theo danh muc dau tu di dugc phé duyét 4.6 4.1 12.1%




Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dya vao

dy bao cua Hi¢p hdi Dét may Viét Nam 3.6 3.2 10.6%
Kiém tra, danh gia dong tién bang cac chi tiéu
dinh lugng 4.8 4.3 9.9%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo
thang 4.5 4.1 9.8%
Doanh nghiép theo ddi thuong xuyén lugng tién
ton quy 4.8 4.4 8.0%
Doanh nghiép thu tién tir hoat dong dau tu day
du va dung han 4.5 4.2 6.6%
Doanh nghiép Kiém tra, danh gia dong tién
theo quy trinh hoat dong 4.5 4.2 6.6%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo nim 4.8 4.6 5.5%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dya vao
ké hoach kinh doanh 4.9 4.7 4.2%
Doanh nghiép Kiém tra, danh gia dong tién
dinh ky theo ké hoach 4.5 4.6 0.6%
Doanh nghiép str dung ngudn von chu s¢ hiru 1a
cha yéu 4.7 4.7 0.0%
Nhimg yéu t6 | Doanh nghiép 1ap ké hoach dong tién dai han 2.3 1.1 50.6%
cht y thap — | Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dya vao
chién lwgc L | bao céo tai chinh cac nam trude 2.4 32 35.8%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tlen theo quy 34 2.6 23.3%
Doanh nghiép lap ke hoach dong tién dia vao
chién lugc phat trién kinh té - xa hoi, du bao
cta Nha nudc 3.0 3.3 10.9%
Doanh nghiép dinh ky kiém ké, thanh 1y,
nhuong ban tai san 3.0 3.3 9.9%
Nhing yé}l to
Glan?ﬂsu dau tu Hoat dong kiém tra, danh gia dong tién duoc 39 39
— chién lugc P thyc hién thong qua to chirc, ca nhan thué ngoai ' '
v v H 0

(Nguon: Tdc gid tong hop tir phén tich SPSS20)




PHU LUC 10

TONG HQP CHIEN LUQC QUAN TRI DONG TIEN TAI CAC DOANH NGHIEP

DET MAY QUY MO LON THUQC VINATEX

Chién lwogc Cic yéu to Miuc | Mwc | Khoang cach
do | dosit | chithrong
quan | dung (%)
trong
Doanh nghiép kiém tra, danh gia dong tién theo
muc tiéu 4.8 3.0 38.2%
Doanh nghiép kiém tra, danh gi dong tién dot
xuét 4.0 2.6 34.9%
Kiém tra, danh gia dong tién bang cac chi tiéu
dinh tinh 4.2 2.8 33.9%
Doanh nghiép theo ddi day du va thanh toan
.| cac khoan phai tra theo cam két 4.8 3.2 31.9%
Nhing yéu t0 [ Thang tin duoc cung cép kip thoi dé didu chinh
can tap trung | dong tién. 4.8 3.2 31.9%
cal thién - Hoat dong kiém tra, danh gia dong tién duoc
Chién luge C | thye hién thong qua t6 chirc, ca nhan thué ngoai | 3.8 | 3.1 19.3%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dai han (5
nam) 3.9 3.1 19.1%
Doanh nghiép lap ke hoach dong tién dia vao
chién lugc phat trién kinh té - xa hoi, du bao
cta Nha nude 3.6 3.3 6.3%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo quy 4.2 2.6 37.2%
Kiém tra, danh gia dong tién bang cac chi tiéu
dinh lugng 4.8 3.5 26.6%
Muc tiéu quan tri dong tién dugc trinh bay rd
rang trong ké hoach 4.8 3.7 21.3%
Doanh nghiép cap tin dung thuong mai cho
khéch hang theo chinh sach cong ng da dinh 4.4 3.5 20.6%
| Doanh nghiép 1ap ké hoach dong tién theo tuan | 4.3 3.5 18.8%
Nhimg yéu té | Doanh nghiép xay dung ké hoach chi tiét theo
can ti€p tuc tung mang hoat dong (kinh doanh; dau tu; tai
duy tri va gitt | chinh) 4.5 3.8 15.7%
ving - Céc phuong 4n can di thu, chi duoc trinh bay
Chién lugec K| 1 rang trong ké hoach 4.8 4.1 15.1%
Doanh nghiép thu tién tir hoat dong dau tu day
du va dung han 4.5 4.0 9.7%
Doanh nghi¢p ap dung bién phéap kéo dai thoi
gian thanh toan v4i nha cung cap. 4.0 3.6 9.2%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dya vao
dy bao cua Hi¢p hdi Dét may Viét Nam 4.0 3.8 6.9%
Doanh nghi¢p theo ddi cac khoan phai thu va
thu hdi cong no day du 4.8 4.5 6.6%




Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo

thang 4.5 4.2 6.4%
Doanh nghiép theo ddi thuong xuyén lugng tién
ton quy 4.8 4.6 5.5%
Doanh nghiép dinh ky kiém ké, thanh 1y,
nhuong ban tai san 3.6 3.7 5.1%
Doanh nghi¢p thuong xuyén huy dong va st
dung ngudn vbn vay 4.5 4.3 4.8%
Doanh nghiép Kiém tra, danh gia dong tién
theo quy trinh hoat dong 4.3 4.0 4.8%
Doanh nghiép thuc hién day dii cac nghia vu tai
chinh: trd no, chi tr ¢0 tic ... 4.3 4.2 4.5%
Doanh nghi¢p thuc hién dang chinh sach quan
tri hang ton kho da phé duyét. 4.5 4.3 4.3%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién dya vao
ké hoach kinh doanh 4.8 4.6 4.3%
Doanh nghiép str dung ngudn von chu s hiru 1a
cha yéu 4.1 4.0 4.1%
Doanh nghiép Kiém tra, danh gia dong tién
dinh ky theo ké hoach 4.5 4.6 3.9%
Hoat dong kiém tra, danh gia dong tién duoc
thuc hién thong qua kiém soat ndi bd 4.8 4.6 2.6%
Doanh nghiép chi tién cho cac hoat dong dau tu
theo danh muc dau tu di dugc phé duyét 4.9 4.8 2.6%
Doanh nghiép ap dung chiét khau thanh toan
cho khéch hang 3.5 3.6 1.4%
Doanh nghiép theo ddi tinh hinh hang ton kho
theo dinh ky 4.6 4.6 0.6%
Doanh nghiép lap ké hoach dong tién theo nim | 4.8 4.8 0.3%
Nhing yéu t6
chu ¥ thap — | Doanh nghiép 1ap ké hoach dong tién dwa vao | 3.3 2.8 12.7%

chién lugc L

bao cao tai chinh cac nam trudce

(Nguon: Tdc gid tong hop tir phén tich SPSS20)




PHU LUC 11
KET QUA HOI QUY PHAN VI TAC PONG CUA CAC YEU TO

PEN QUAN TRI DONG TIEN
Q10
Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
SIZE 0,0173123 0,0094518 1,83 0,068 -0,0013159 0,0359405
CASH 0,0112278 0,0099641 1,13 0,261 -0,0084322 0,0308879
LEV 0,0030772 0,0837205 0,04 0,971 -0,1621105 0,1682649
NWC 0,0684086 0,1006209 0,68 0,497 -0,130125 0,2669422
DPO -0,0001174 0,0002044 -0,57 0,566 -0,0005203 0,0002855
DSO -0,0002079 0,0001976 -1,05 0,294 -0,0005974 0,0001816
DIO -0,0002051 0,0002388 -0,86 0,391 -0,0006758 0,0002656
ROA 0,008752 0,0013874 6,31 0 0,0060145 0,0114894
DVS -0,0526139 0,0392611 -1,34 0,182 -0,1300793 0,0248516
cons -0,3448527 0,2697486 -1,28 0,203 -0,8770894 0,187384
Q25
Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
SIZE 0,0191638 0,0072935 2,63 0,009 0,0047893 0,0335383
CASH -0,0037625 0,0096158 -0,39 0,696 -0,0227353 0,0152104
LEV 0,0239303 0,080794 0,3 0,767 -0,1354831 0,1833438
NWC -0,0596777 0,0971037 -0,61 0,54 -0,2512714 0,131916
DPO 0,0001585 0,0001577 1 0,316 -0,0001524 0,0004694
DSO -0,0002552 0,0001525 -1,67 0,096 -0,0005558 0,0000453
DIO -0,0002471 0,0001843 -1,34 0,181 -0,0006103 0,0001161
ROA 0,0092763 0,0013389 6,93 0 0,0066346 0,0119181
DVS -0,0242686 0,0378887 -0,64 0,523 -0,0990262 0,050489
~cons 0,0801909 0,2603194 0,31 0,758 -0,4334412 0,593823
Q50
Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
SIZE 0,0081324 0,0091854 0,89 0,377 -0,0099706 0,0262355
CASH -0,0161134 0,0095184 -1,69 0,092 -0,0348941 0,0026672
LEV 0,1028615 0,0799757 1,29 0,2 -0,0549372 0,2606602
NWC -0,0273603 0,0961201 -0,28 0,776 -0,2170133 0,1622928
DPO 0,0002068 0,0001987 1,04 0,299 -0,0001847 0,0005984
DSO -0,0001819 0,000192 -0,95 0,344 -0,0005604 0,0001966
DIO -0,0005401 0,0002321 -2,33 0,021 -0,0009975 -0,0000827
ROA 0,0062051 0,0013253 4,68 0 0,00359 0,0088201
DVS 0,0280992 0,0375049 0,75 0,455 -0,0459012 0,1020996
_cons 0,3754472 0,2576826 1,46 0,147 -0,1329823 0,8838767




Q75

Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
SIZE 0,0033039 0,0087601 0,38 0,706 -0,013961 0,0205688
CASH -0,0411508 0,0218523 -1,88 0,061 -0,0842671 0,0019656
LEV 0,2035574 0,183607 1,11 0,269 -0,1587146 0,5658295
NWC 0,0656959 0,2206711 0,3 0,766 -0,3697068 0,5010986
DPO 0,0006252 0,0001895 3,3 0,001 0,0002518 0,0009986
DSO -0,0003607 0,0001832 -1,97 0,05 -0,0007216 3,11E-07
DIO -0,0006059 0,0002213 -2,74 0,007 -0,0010422 -0,0001697
ROA 0,0034691 0,0030427 1,14 0,256 -0,0025343 0,0094726
DVS 0,141029 0,0861033 1,64 0,103 -0,02886 0,310918
cons 0,9581909 0,591584 1,62 0,107 -0,2090541 2,125436
Q90
Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
SIZE 0,0157361 0,0135658 1,16 0,247 -0,0110002 0,0424723
CASH -0,1282781 0,033003 -3,89 0 -0,1933958 -0,0631603
LEV 0,0671507 0,2772977 0,24 0,809 -0,4799811 0,6142824
NWC -0,3474016 0,3332749 -1,04 0,299 -1,004981 0,3101779
DPO 0,0005819 0,0002934 1,98 0,049 3,59E-06 0,0011601
DSO -0,0002886 0,0002836 -1,02 0,31 -0,0008476 0,0002704
DIO -0,0007083 0,0003428 -2,07 0,04 -0,0013839 -0,0000327
ROA -0,0035891 0,0045953 -0,78 0,436 -0,0126561 0,0054778
DVS 0,3229602 0,13004 2,48 0,014 0,0663805 0,57954
cons 3,578482 0,8934568 4,01 0 1,815617 5,341348

(Nguon: Két qud tinh todn tir phdn mém Statal5)




