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Toém tit:

Bai viét gidi thiéu mét chi tiéu khdc do heong tinh thanh khodn ciia doanh nghiép ngodi ba chi
tiéu ty s6 thanh todn hién hanh, ty sé thanh todn nhanh va ty sé thanh todn tirc thoi, dé la chu ky
chuyén doi tién mat. Sau do, tién hanh nghién ciru cdc moi quan hé giita dé dai chu ky chuyén doi
tién mdt voi cac nhan t6 quy mé, so6 vong quay hang ton kho, sé vong quay cdc khodn phdai thu
khach hang va ROA. Dir liéu nghién cuu dwoc thu thdp tir bao cdo tai chinh nam 2013 cua 30
doanh nghiép vat liéu xay dung trén dla ban tinh Qudng Ngdi. Két qua nghzen cleu cho thay d¢
dai chu ky chuyen doi tien mdt c6 moi quan hé tiéu cue voi cdc nhan 16 quy mé, sé vong quay
hang ton kho, s6 vong quay khodn phai thu khédch hang; khéng c6 méi quan hé véi ROA. Qua do,
tac gia dwa ra mét sé kién nghi nham rit ngdn chu ky chuyén doi tién mat dé nang cao thanh
khoan cua cac doanh nghiép vat liéu xay dung trén dia ban tinh Qudng Ngai.

Tir khéa: Chu ky chuyén dbi tién mat, vat lidu xdy dung, Quang Ngii.

The cash conversion cycle and the determinants of the cash conversion cycle: a case study of
building materials enterprises in Quang Ngai province

Abstract

This paper introduces another indicator of liquidity measurement, cash conversion cycle, in addi-
tion to current ratio, quick ratio and cash ratio. The study investigates the relationship between
the lengths of cash conversion cycle with firm size, inventory turnover, receivables turnover, and
ROA. Research data were collected from the financial statements of 30 building materials enter-
prises in 2013, in Quang Ngai Province. The results of this study showed that the length of cash
conversion cycle has significantly negative relationships with firm size, inventory turnover, receiv-
ables turnover and has not a significant relationship with ROA. Based on the findings, some impli-
cations are provided for the purpose of shortening the cash conversion to enhance the liquidity of
building materials enterprises in Quang Ngai Province.

Twr khoa: Cash conversion cycle, building materials, Quang Ngai.

1. Giéi thiéu chung

Nganh vat liéu xay dung c6 vai trd quan trong va
dong gop to 16n trong phat trién kinh té, xa hoi. Tuy
nhién, trong nhitng nam gﬁn day, thi truong vat liéu
xay dung gan nhu bi dong bang, dan dén cac doanh
nghiép thudc nganh nay thua 18 ning né, roi vao tinh
trang mat thanh khoan. Pé cac doanh nghiép vat
li¢u xay dung nang cao thanh khoan, bén canh cac

chinh sach hd trg tir cdc co quan quan 1y nha nude
thi ban than doanh nghiép phai c6 nhimng chién lugc
va quyét sach ding din. Mubn vdy, cac nha quan 1y
can phai biét duoc nhitng nhan té nao anh hudng
dén tinh thanh khoan dé tir d6 dua ra cac chinh sach
hop ly gitp cho hoat dong kinh doanh cua doanh
nghi¢p an toan va hiéu qua.

Hién nay, c6 ba chi tiéu thuong duoc st dung dé
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danh gia tinh thanh khoan ctia mot doanh nghiép,
bao gém: ty sb thanh toan hién hanh, ty s6 thanh
toan nhanh, ty s6 thanh toan tirc thoi. Tuy nhién, han
ché cuia cac chi tidu nay 1a dya trén khai niém thanh
Iy toan bo tai san ngdn han ctua doanh nghiép, trong
thuc té, diéu nay 1a khong thé xay ra boi cac nha dau
tu phai xem mot cong ty nhu la mot hoat dong lién
tuc. Thoi gian dé chuyén doi tai san von luu dong
clia cong ty thanh tién mat dé thanh toan cac nghia
vu hién tai moi chinh la chia khoa cho thanh khoan
clia cong ty. Do d6, dé khac phuc han ché nay, hién
nay chi tiéu chu ky chuyén dbi tién mat dan duoc
nhiéu nha phén tich trén thé gi6i st dung dé danh
gia tinh thanh khoan cua mot doanh nghiép.

Tir nhitng 1y do trén, sau mot thoi gian tim hiéu
tac gia da tién hanh thyc hién nghién ciru nay nhim
muc dich kham pha ra nhitng nhan t6 tic dong dén
thanh khodn cta cac doanh nghiép vat li¢u xay dung
trén dia ban tinh Quang Ngai, trong do tinh thanh
khoan dugc do ludong bang chi tiéu chu ky chuyén
dbi tién mat.

2. Tong quan nghién ctru

2.1. Ly thuyét vé Chu ky chuyén déi tién mat

Pé do duoc thoi gian, tic s6 ngdy ma cong ty
phai mat dé chuyén di ngudn luc dau vao trong luu
chuyén tién t¢, Verlyn Richards & Eugene Laughlin
(1980) da gidi thidu chi tiéu Chu ky chuyén dbi tién
mat (Cash Conversion Cycle — CCC). Noi cach
khac, chu ky chuyén ddi tién mit phan anh do dai
clia thoi gian ma mot cong ty ban hang ton kho, thu
thap cac khoan phai thu va tra cac hdéa don cua
minh.

Theo thong 1¢, chi tiéu ndy cang thap s& cang tot.
Diéu nay 1a do, khi chu ky chuyén doi tién mat rat
ngén, tién mit tré thanh mién phi cho mot cong ty
dau tu vao thiét bi méi hay co s¢ ha tf?mg hoac cac
hoat dong khac dé thiic day dau tu tré lai. Hay noi
cach khac, rit ngan chu ky chuyén doi tién mait s&
lam tang kha nang sinh loi ctia cong ty, boi vi chu
ky chuyén dbi tién mat cang dai thi nhu ciu tai tro
tir bén ngoai véi chi phi cao cang 16n. Do d6, bang
cach giam thoi gian tién mat bi & dong trong von
ludn chuyén, cong ty c6 thé hoat dong hiéu qua hon
vi giam dugc chi phi trong diéu kién doanh sb cua
cong ty khong doi.

Ngoai ra, vi ban chét cua chi tiéu chu ky chuyén
d6i tién mit 1a do luong khoang thoi gian ma mot
doanh nghiép di diu tu vao vén luu dong, do d6 chi
ti€u nay ciing 1a mot trong nhitng chi tiéu hiru dung

dé danh gia dong tién ciia mot doanh nghiép. Va
ciing vi Iy do nay ma hién nay, chu ky chuyén dbi
tién mat cling dugc cac nha phén tich trén thé gidi
wa chudng sir dung nhu mét chi tiéu ning dong dé
danh gia cong tac quan ly thanh khoan cua doanh
nghiép boi né sir dung ca bang can dbi ké toan ciing
nhu bao céo thu nhap két hop véi kich thudc thoi
gian (Jose & cong su, 1996).

Chu ky chuyén d6i tién mit dugc tinh theo cong
thuc sau:

Chu ky chuyén déi tién mit (CCC — Cash
Conversion Cycle) =1ICP+ RCP-PDP (1)

Trong do:

ICP la ky chuyén déi hang ton kho (Inventory
Conversion Period). Chi tiéu nay cho biét cong ty
mat bao nhiéu ngay dé ban dugc toan bd hang ton
kho. ICP cang nho s& cang tdt.

ICP duoc tinh nhu sau:

ICP = (Gia tri hang ton kho binh quén) / (Gia
von hang ban trung binh ngay)

RCP la ky thu tién khéach hang (Receivable Con-
version Period). RCP tinh toan sé ngay ma cong ty
can dé thu thap cac khoan phai thu. RCP cang nho
chimg to cong ty nhanh thu hoi dugc cac khoan tin
dung, nhu vy s& cang t6t cho cong ty.

RCP duoc tinh nhu sau:

RCP =(S6 du binh quan n¢ phai thu)/(Doanh
thu trung binh ngay)

PDP la ky thanh todn cho nha cung cap (Payable
Deferral Period). PDP tinh toan sb ngay cong ty can
dé thanh toan céc héa don ctia minh. Mot cong ty co
thé nam gitr tién mat cang lau thi s& tot hon cho tiém
ning dau tu ctia minh. Trong truong hop nay, sd
ngay cang lau s& cang tot.

PDP dugc tinh nhu sau:

PDP =(S6 du binh quén ng phai tra) / (Gia von
hang ban trung binh ngay)

2.2. Tong quan cdc cong trinh nghién civu trude
day

D3 c6 nhidu nghién ctru trén thé gidi sir dung chu
ky chuyén doi tién mit dé danh gia tinh thanh khoan
va nghién ciru cac nhan té anh huong dén chu ky
chuyén doi tién mit cta doanh nghiép. Niaz Ahmed
Bhutto & cong sy (2011) nghién ctru mbi quan hé
gilta d6 dai chu ky chuyén déi tién mit v6i quy mo
doanh nghi¢p, ROA cua 12 nhém nganh cong
nghiép. Thong ké mé ta, phan tich twong quan va
phan tich phuong sai dugc sir dung dé diéu tra thuc
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nghiém. Dt li¢u dugc thu thap tir cac bao cao tai
chinh nam 2009 ctia 157 cong ty dugc niém yét trén
san ching khoan Karachi. Nghién ciru cho thdy co
su khac biét dang ké vé do dai trung binh cua chu ky
chuyén ddi tién mat gitra cic nganh khac nhau.
Ngoai ra, két qua nghién ctru ciing tim thiy mbi
quan hé nguoc chiéu giita d6 dai cta chu ky chuyén
d6i tién mat véi quy mdé nhung c6 mdi quan hé
thun chiéu véi ROA.

Trong nghién ctru ciia Uyar (2009) nghién ctru vé
mdi quan hé gitta chu ky chuyén doi tién mat véi
quy mo va lgi nhuan cua doanh nghi¢p, voi di li€u
thu thap dugc tir bao cédo tai chinh nam 2007 cua cac
cong ty niém yét trén san ching khoan Istanbul. Két
qué cho thay chu ky chuyén dbi tién mat c6 gia tri
trung binh thap nhét thuoc nhom nganh coéng nghiép
ban [é/ban buon, gia tri trung binh cao nhét thudc
nhom nganh cong nghi¢p dét may. Va nghién ctu
cling tim thdy mdi quan hé nguoc chiéu giita do dai
chu ky chuyén dbi tién mit véi quy mo va ROA.

Mot nghién ctu khac ctua Attari & Raza (2012),
nghién ctru vé mdi quan hé cua chu ky chuyén do6i
tién mat véi quy md va loi nhuan doanh nghiép
trong 4 linh vyc san xuit gdm 6 t6 va phy ting, xi
mang, hoa chat va ché bién thuc phém. DU liéu
dugc thu thap tir bao cdo tai chinh hang nam cua 31
cong ty thudc 4 linh vyc trén dugc niém yét trén san
chirng khoan Karachi trong giai doan 2006 — 2010.
Két qua phan tich cho thay ton tai mdi tvong quan
nghich giira chu ky chuyén doi tién mat véi quy mo
va ROA.

Trong nghién ciru vé cac cong ty ban 1¢ cia Moss
& Stine (1993) ciing cho thiy quy mo doanh nghiép
c6 tac dong tiéu cuc dén do dai ctia chu ky chuyén
d6i tién mat. Ngoai ra, ciing c6 mot sé nghién ctru
khac lién quan dén chu ky chuyén d6i tién mat nhu
nghién ciru ciia Rathika & Nimalathasan (2012),
Chisti Khalid Ashraf (2012)... ciing cho ra két qua
tuong ty vé mdi quan hé giita chu ky chuyén déi
tién mat véi quy mo va ROA. Tuy nhién, cac nghién
ctru nay chi yéu tip trung vao cic cong ty phi tai
chinh dugc niém yét trén cac thi truong chimg
khoan & cac qudc gia khac nhau, chua di vao nghién
ctru cu thé cho mot nganh riéng biét hay dbi véi cac
doanh nghiép khong duoc niém yét trén san chimg
khodn. Mt khac, cac nghién ctru nay chi méi dé cap
dén mdi quan hé giita chu ky chuyén doi tién mat
v6i quy md va ROA chir chua dé cap dén cac nhan
t6 khac nhu vong quay hang ton kho, vong quay
khoan phai thu khach hang. Dya trén 1y thuyét vé

chu ky chuyén déi tién mit cing v6i quan diém tai
chinh rang vong quay hang ton kho va vong quay
khoan phai thu khach hang tac dong truc tiép dén su
ludn chuyén vén trong doanh nghiép. Vi thé, theo y
kién cua tic gia vong quay hang ton kho va vong
quay khoan phai thu khach hang co thé c6 anh
hudng dén chu ky chuyén ddi tién mat, do do, viée
kiém tra mdi quan hé giita chu ky chuyén ddi tién
mat voi hai nhan t6 nay 1 didu cén thiét.

3. Phwong phap nghién ctru

3.1. Dir liéu

Dit liéu duoc str dung dé kiém dinh mé hinh 1a
bao cédo tai chinh nam 2013 cta cac doanh nghiép
vat ligu xay dung trén dia ban tinh Quang Ngai,
dugc tac gia thu thap tir Cuc Thong ké tinh Quang
Ngidi. Trong s6 35 doanh nghiép ban dau, sau khi
loai tru cac doanh nghi¢p c6 bao cdo tai chinh
khong dat yéu cau, cudi cung s6 mau duge chon la
30 doanh nghiép vat li€u xay dung trén dia ban tinh
Quang Ngai.

3.2. Phwong phap nghién ciru

Ciing nhu nhiéu nghién ciru c6 lién quan, nghién
cru nay sir dung mo hinh hoi quy tuyén tinh boi
theo phwong phap binh phuong bé nhat (OLS) véi
su hd tro ctia phan mém SPSS 16.0. M6 hinh hdi
quy duoc dé xuit cho nghién ctru nhu sau:

CCC = B, + B,QM +B,VQHTK + B,VQKPTKH
+B,ROA+¢

Theo md hinh trén, ngoai bién phu thudc 1a chu
ky chuyén doi tién mit (CCC) duoc do ludng theo
cong thirc (1), cac bién doc 1ap bao gdm:

Quy mé (OM)

Céc cong ty 16n thuong co uy tin va tiém ning
canh tranh hon, do d6, dé dat dugc cac hop déng
ban hang ciing nhu cac thoa thuén tin dung hon so
vdi cac cong ty nho. Theo Petersen & Rajan (1992),
cac cong ty tré va nho co nhiéu kha niang phai dbi
mit v6i han ché tin dung, hau hét nguoi cho vay
tiém nang co rat it thong tin vé kha ning quan 1y, co
hoi dau tu cta nhiing cong ty niy va khong c6 kha
ning dé loc ra nhing rui ro tin dung x4u hodc co
quyén kiém soat cac khoan dau tu ciia ngudi vay.
Bénh canh dé, cac doanh nghiép 16n c6 thé duogc
ch?ip nhan thoi han thanh toan ng 1au hon so vdi cac
doanh nghiép nhd. Lic nay, ky thanh toan cac khoan
no dugc kéo dai, din dén chu ky chuyén doi tién
mat dugc rut ngén, lam tang thanh khoan ctia doanh
nghiép. Nhu vay, quan hé giita chu ky chuyén doi
tién mit va quy md doanh nghiép duogc ky vong 1a
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quan hé nghich. Gia thuyét dua ra la:

H1: Ton tai moi quan h¢ nguoc chiéu gitra do dai
chu ky chuyén doi tién mit va quy md doanh
nghi¢p.

Quy mo cua doanh nghiép dugc do luong thong qua
tong tai san. Vi s6 lidu ciia chi tiéu nay khong phan
phdi chuan nén dugc chuyén doi stir dung ham logarit.

Vong quay hang ton kho (VOHTK)

Vong quay hang ton kho cao dai dién cho kha
ning ban hang cia doanh nghiép t6t. Vong quay
hang ton kho cang thip nghia 14 doanh nghiép dau
tu qua nhiéu vao hang ton kho nhung lai khong thé
giai phong va lam cho hang t6n kho bi & dong lau
ngay, khé c6 thé ban dugc ma khong lam mat di gia
trj ciia nd, dan dén chu ky chuyén d6i tién mat bi
kéo dai, gdy anh huong x4u dén tinh trang thanh
khodn cta doanh nghiép. Hay noi cach khac, du
do4n ton tai mdi quan hé nghich giita chu ky chuyén
dbi tién mat va vong quay hang ton kho. Gia thuyét
dua ra la:

H2: Tdn tai mbi quan hé nguogc chiéu gitra do dai
chu ky chuyén doi tién mit véi s6 vong quay hang
ton kho.

Vong quay hang ton kho duoc do ludng bang
cach lay gia vén hang ban chia cho hang ton kho
binh quan.

Vong quay khoan phai thu khach hang
(VOKPTKH)

Su gia tang cac khoan phai thu tuong ting véi su
gia ting doanh s6 ban hang, nhung cac khoan phai
thu phai mat thoi gian dai méi chuyén d6i thanh tién
mat. Thoi gian thu hoi cac khoan phai thu qua lau,
nghia 1 tién cua doanh nghiép bi khach hang chiém
dung nhiéu, trong khi doanh nghiép ciing phai chi
tra cac khoan ng dén han cta minh. Mat khac, trong
thoi ky lam phat ting cao, gia tri dong tién c6 xu
hudng giam, gia tri cia khoan phai thu khach hang

ban dau ciing s& giam tuong tmg & thoi diém hién
tai. Vi vay, doanh nghi¢p mudn quan ly tdt thanh
khoén ciing nhu qua trinh luan chuyén vén thi can
giam d¢ dai thoi gian phai thu khach hang cang thap
cang tot. Nhu vy, trong nghién ciru nay ky vong
ton tai mdi quan hé nghich gitra chu ky chuyén doi
tién mat voi vong quay khoan phai thu khach hang.
Gia thuyét dua ra la:

H3: Tdn tai moi quan h¢ nguoc chiéu gitra do dai
chu ky chuyén d6i tién mit véi sd vong quay céc
khoan phai thu khach hang.

Vong quay khoan phai thu khach hang dugc do
ludng bang cach ldy tong clia doanh thu thuin ban
chiu va thué GTGT dau ra tuong (mg chia cho s6 du
binh quan cac khoan phai thu khach hang.

Ty sudt sinh loi tai san (ROA)

Mot trong nhling muc dich chinh cua doanh
nghiép 1a téi da hoa loi nhuan. Mot doanh nghiép co
hiéu qua hoat dong kinh doanh tot, nang cao duoc
uy tin cho doanh nghiép, s& mang dén nhiing loi thé
trong canh tranh thi truong, gitip doanh nghi¢p dat
dugc cac hgp dong kinh doanh, gia ting doanh thu
ban hang va c¢6 duogc nhitng uvu dai 16n tr cac nha
cung cip hang héa ciing nhu tin dung, vay no, kéo
dai thoi han thanh toan... Tt do tdc dong dén qua
trinh chuyén ddi tién mit duoc nhanh hon. Nhu vay,
mdi quan hé giita chu ky chuyén doi tién mat va
ROA dugc ky vong 1a mdi quan hé nghich. Gia
thuyét dua ra 1a:

H4: Tdn tai moi quan hé nguoc chiéu gitra do dai
chu ky chuyén dbi tién mat voi ROA.

ROA duoc do luong bang cach iy loi nhudn
trude thué chia cho tong tai san.

4. Phén tich va thao luin két qua nghién ctu

4.1. Két qud théng ké mé ta

Két qua thdng ké mé ta do ludong cac bién duoc
thé hién & Bang 1.

Bang 1: Két qua thong ké mé ta

N Minimum Maximum Mean Std. Deviation
CCC 30 13.11 411.30 1.1718E2 93.12378
QM 30 8.6760 10.7580 9.783870E0 .5363359
VQHTK 30 1.3030 18.4060 5.701100E0 4.7017819
VQKPTKH 30 1.0231 30.5540 7.929580E0 6.0207136
ROA 30 -.5586 2464 001853 1279923
Valid N (listwise) 30
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Bang 2: Dy phu hgp cia méd hinh

Adjusted R Std. Error of

Change Statistics

Model - R R Square Square  the Estimate Square F Change dfl a2 Sig. F d
Change
1 .520" 270 244 80.97427 270 10.355 1 28 .003
2 .682° 466 426 70.55688 196 9.879 1 27 .004
3 .781°  .609 564 61.48360 144 9.557 1 26 .005 1.664

Qua Bang 1 cho thdy s6 ngay cua chu ky chuyén
dbi tién mit cua cac doanh nghiép vt liéu xay dung
trén dia ban tinh Quang Ngai dugc khao sat dat
trung binh 14 117 ngay. Chu ky chuyén doi tién mat
cao nhat 1 411,30 ngay va thip nhét 1a 13,11 ngay.

S6 vong quay hang tén kho binh quan 1a 5,7
vong, nghia 1a khoang 64 ngay thi hang ton kho
dugc luan chuyén mot vong, thip hon so véi sb
vong quay hang ton kho cua trung binh nganh nim
2013 1a 6,99 vong.

S6 vong quay cac khoan phai thu khach hang
binh quin 1a 7,93 ldn, nghia 1a trung binh mét
khoang 46 ngay cong ty thu hdi dugc ng. Nhu vay
s0 voi trung binh nganh nam 2013 thi s6 ngay mot
vong quay khoan phai thu khach hang binh quén cta
cac doanh nghiép duoc khao sat nhanh hon 6 ngay.

Ty suét sinh loi cua tai san (ROA) binh quén 1a
1,85%, tic la car 100 d@)ng tai sdn mai tao ra dugc
1,85 dong 13i. So v6i trung binh nganh nam 2013 thi
ROA binh quéan cuta cac doanh nghiép dugc khao sat
la cao hon (ROA cua trung binh nganh nam 2013 la
1,4%). Nhu vay, ROA cua nganh vat li¢u xay dung
ndi chung va cta 30 doanh nghiép duoc khao sat noi
riéng da xudng thip ¢ mirc dang bao dong.

4.2. Phén tich héi quy béi

Dé tim hiéu cac nhan té quy md, vong quay hang
ton kho, vong quay khoan phai thu khach hang va
ROA c¢6 tac dong nhu thé nao dén chu ky chuyén
ddi tién mat cua cac doanh nghiép, tac gia su dung
phan mém SPSS 16.0 v&i phuong phap stepwise,
mo hinh st dung dé phan tich 1a mé hinh cubi ciing.

Phan tich do phu hop cua mé hinh

Theo phuwong phép stepwise, két qua tir bang 2
cho thiy hé sb R? ting dan qua timg budc, & budc
thir 3 R dat 78,1%, R2 dat 60,9%, nhur vay co thé néi
md hinh c6 thé giai thich 60,9% sy thay d6i ctia chu
ky chuyén déi tién mat. Két qua nay co thé chap
nhan trong nghién ctu trudc.

Kiém tra gia dinh khong xay ra hién twong tu
twong quan

Tir két qua c6 dugc trong bang 2 cho thiy gia tri
d = 1,664 va két qua tra bang théng ké Durbin-
Waston ta duogc d;; = 1,650, nhu vay:

d,=1,650<d=1,664 <4 —d,=2,350

Do d6, ta c6 thé két ludn rang khong co tu turong
quan giira cac phan du, hay gia dinh khong xay ra
hién twong tu twong quan duoc chip nhan.

Kiém tra gia dinh khéng xay ra hién twong da

Bang 3: Hé s twong quan cip giira cac bién

CcCcc oM VQHTK VQKPTKH
CCC 1.000 -.346 -.520 -.400
QM -.346 1.000 -.172 135
VQHTK -.520 -.172 1.000 -.060
VQKPTKH -.400 135 -.060 1.000
Bang 4: Gia tri VIF trong mé hinh
Model 95% Confidence Interval for B Correlations Collinearity Statistics
o Lower Bound Upper Bound Zero-order Partial Part  Tolerance VIF
3 (Constant) 470.545 1353.877
QM -114.185 -24.629 -.346 -.530 -.391 955 1.047
VQHTK -17.176 -7.035 -.520 -.693 -.602 .969 1.032
VQKPTKH -9.857 -1.984 -.400 -518 -.379 .980 1.020
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Bang 5: Cac tham s6 thong ké trong mé hinh

Unstandardized Coefficients

Standardized Coefficients

Model t Sig.
B Std. Error Beta

3 (Constant) 912,211 214,867 4,245 0,000

Vong quay hang ton kho -12,105 2,467 -0,611 -4,908 0,000

Quy mo -69,407 21,784 -0,400 -3,186 0,004

VQKPTKH -5,921 1,915 -0,383 -3,091 0,005

cong tuyén

Tir Bang 3, xét tuong quan cip giita cac bién doc
lap ta thiy:

+ Quy md va Vong quay hang ton kho c6 | r
0,172 <0,8.

+ Quy mo va Vong quay khoan PTKH co | Ty | =
0,135 <0,8.

+ Vong quay hang ton kho va Vong quay khoan
phai thu khach hang ¢6 |, | = 0,060 < 0,8.

Mait khéc, két qua cac gia tri VIF c6 dugc trong
bang 4 ctia Quy mo, Vong quay hang ton kho va
Vong quay khoan phai thu khach hang lan luot 1a
1,047; 1,032 va 1,020 déu nho hon 10, nén khong
xay ra hién tuong da cong tuyén.

13|:

Nhu vay, c6 thé két luan rang gia dinh khong xay
ra hién tuong da cong tuyén duoc chép nhan.

Phén tich cac nhan té danh hwong

Str dung phuong phép stepwise trong phin mém
SPSS, da tu dong loai bo cac bién khong phu hop
v6i mo hinh (c6 gid tri sig 16n hon 0,05).

Duya vao két qua phan tich hdi quy tir bang 5 mbi
quan hé gitta chu ky chuyén doi tién mat va cac
nhan t6 dugc thé hién qua md hinh sau:

CCC =912,211 - 69,407Quy mo6 — 12,105 Vong
quay HTK — 5,921Vong quay khoan phai thu KH

Nhu vy, theo két qua trén cho thdy bién ROA
khong c¢6 ¥ nghia thong ké trong mé hinh nén di bi
loai trir ra, hay néi cach khac gia thuyét H4 khong
duogc thoa man. Két qua nay khac véi két qua nghién
ciru cua cac nghién ctru truée nhu Uyar (2009),
Bhutto (2011), Attari & Raza (2012)...

Nhan t6 quy mé doanh nghiép, vong quay hang
ton kho va vong quay khoan phai thu khach hang c6
mdi twong quan nghich v6i chu ky chuyén déi tién
mat, nghia 1a cac gia thuyét H1, H2, H3 dugc chip
nhan. Trong d6, két qua vé mdi quan hé giita chu ky
chuyén d6i tién mit véi quy md trong nghién ciru
nay la phu hop véi cac nghién ctru trude cua Uyar
(2009), Attari & Raza (2012) nhung nguoc voi két
qua nghién ctru cua Bhutto (2011).

5. Két luin va goi y chinh sich

Tir két qua phan tich mdi quan hé giita chu ky
chuyén ddi tién mat véi cac nhan td duoc xac dinh
& trén, tac gia dé xudt mot sd chinh sach nham rat
ngin chu ky chuyén dbi tién mat, gop phin ning cao
thanh khoan cta cac doanh nghi¢p vat liéu xay dung
trén dia ban tinh Quang Ngai nhu sau:

Dé day nhanh vong quay hang ton kho thi diém
quan tim dau tién cua doanh nghiép 1a khau ban
hang. Trong bdi canh chung ciia nén kinh té suy
giam, cling voi sy tram ling cua thi truong bat dong
san, viéc gia ting doanh thu hang ton kho 12 mot kho
khan 16n cta cac doanh nghiép vat li¢u xay dung.
Do d6, cac doanh nghiép nay can ning cao chat
luong san phdm vt liéu xay dung dé co thé canh
tranh vdi cac doanh nghi€p nudc ngoai cling nhu
trong nudc, mat khac, nhay bén ndm bét duoc cac
du 4n dau tu, cac cong trinh xdy dung, mo rong thi
truong tiéu thu ra ngoai tinh va xuat khau.

Ban chat cac san pham vat liéu xdy dung déu la
tai san nang von, do d6, cac doanh nghip thudc
nganh nay thuong c6 xu hudng thuc hién chinh sach
ban hang tin dung kha cao nhim thu hut khach
hang, gia ting doanh s6. Vi vdy, ting cudng quén tri
tin dung ciing 12 mét trong nhiing vn dé can duoc
quan tdm hang dau trong coéng tac quan 1y thanh
khoan. Doanh nghiép cin xac dinh tiéu chuan tin
dung, thoi han ban chiu ciing nhu chinh sach chiét
khau thanh toan hop 1y; theo ddi cac khoan no phai
thu thuong xuyén dé ¢ chinh sach thu hdi no kip
thoi nham rat ngén chu ky quay cua khoan phai thu,
tir d6 rat ngan chu ky chuyén doi tién mat, nang cao
thanh khoan cua doanh nghiép.

Ngoai ra, dia phuong va Nha nudc ciing can co
céc chinh sach nham hd tro cac doanh nghiép vat
lidu phat trién bang cach: Pay manh qua trinh cb
phan hoa trong cac doanh nghiép vat liéu xay dung;
kich cdu cho nganh vat liéu xdy dung bing cach
khoi dong lai mot s6 du an dau tu cong; han ché st
dung nguyén vat liéu nhap khau, ting cudng sir
dung san phidm nodi nhap ciing nhu ndi phwong cho
cac cong trinh xdy dung cua tinh; tao mdi quan hé
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dé cac doanh nghiép trong tinh co thé tham nhap
vao thi truong cac tinh 1an can va xuat khau ra nudc
ngoai.

Trén day, bai viét da hé thong hoa 1y thuyét vé
chu ky chuyén d6i tién mat va cac nghién ciu co
lién quan. Phat trién theo do, bai viét di nghién ciru
va tim thay mdi quan hé ngugc chiéu giita do dai
chu ky chuyén d6i tién mit ctia cac doanh nghiép
vat li€u xay dung trén dia ban tinh Quang Ngai véi
cac nhan t§ quy mé, sé vong quay hang ton kho, s6
vong quay cac khoan phai thu khach hang va khong
c6 mdi quan hé hodc c6 nhung khong dang ké vai ty
suat sinh loi tai san. Tuy nhién, cac bién trong
nghién ctu nay chi dung lai ¢ nghién ctu dinh
luong, do s liéu dung dé tinh toan hoan toan dya
vao cac bao cdo tai chinh cia doanh nghi¢p mot
cach chu quan, va cac nhan té dua ra chi co quy mo
va ROA la duoc dua trén két qua nghién ctru trudc,
con nhén té vong quay hang ton kho va vong quay

Tai liéu tham khao

khoan phai thu khach hang 1a theo nhan dinh ctia tac
gia dya trén cac quan diém tai chinh. Ngoai ra, cac
doanh nghiép vat liéu xay dung duoc khao sat bao
gdm ca cac doanh nghiép san xuét kinh doanh va
doanh nghiép kinh doanh thuong mai thuan tay. Mt
khac, nghién ctru nay tap trung chi yéu vao cic
doanh nghiép vat liéu xay dung trén dia ban tinh
Quang Ngii, do d6 chwa thé van dung két qua nay
cho cac doanh nghi¢p cung nganh & cac dia phuong
khéc vi con phu thude nhiéu vao dic diém nganh &
timg dia phwong, ciing nhu ddi voi cic doanh
nghiép dugc niém yét trén san chimg khoan. Vi vay,
trong nghién ctru tiép theo, can két hop phuong
phap dinh luong véi dinh tinh, va tién hanh nghién
ctru riéng nhom doanh nghiép san xuat kinh doanh
hodac nhom doanh nghiép kinh doanh thuwong mai,
diéu tra khao sat v6i cac doanh nghiép vat liéu xay
dung duoc niém yét trén san ching khoan.0J
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