1. Gigi thiéu

. Tainhiing nuéc phat trién nhu M§, Canada, Anh va
Uk, tit 1au viéc quan 1y von luu dong mot cdch hitu hiéu da
dmfc xem la rdt quan trong cho sy séng con va thinh vugng
cua cdc doanh nghiép nho (Grablowsky, 1884; McMahon
va Holmes, 1991). Nhiéu nha nghién ciu trude déy da cho
rang viéc quﬁn Iy tai chinh “kém c6i” hodc “cau tha” la
nguyén nhan chinh khi#n cdc doanh nghiép nhé that bai
(Berryman, 1983) vA mot sé trong nhung vén dé noi bd
quan trong nhat ma cdc doanh nghiép vira va nhé (DNV-
N) cén xdc dinh 14 viéc quén 1y dong luu chuyén tién mit,
von va kiém so4t tén kho (Dodge Fullerton va Robbms
1994). Mét nghién cttu gan day ciia Insolvency Practltlo-
ners Society (CIMA, 1994) tai Anh cho thay 20% nhiing
that bai cia cdc doanh ng}nép nhé 14 do ng khé doi hoidc
quan 1y ng phdi thu qua téi.

Nhﬁng két qua nghién ciiu trudc day lién quan dén
cdc phuong thite quan 1y von luu dong cho thay ring néu
céi thién duge moét cdch ddng ké cdc phuong thic quéin 1y
tai chinh, nh4t 1a quan 1y von luu déng, trong cdc DNV-N,
thi it ¢6 doanh nghiép nao that bai, thua 13, va do dé viéc
quan 1y vén luu dong 14 rd't quan trong ddi véi cdc doanh
nghiép thudc loai nay. Tuy nhién, trong nhing nudc dang
phat trién nhu VN va Trung Quéc, hau nhu khong c6
nghién ciiu ndo vé van dé quan 1y von luu dgng. Do 46, muc
dich chinh ctia bai nay 14 bdo cdo nhitng két qua khé.o sat
vé khia canh nay tai cdc DNV-N thuc hién vao thdng
9.2000 tai VN. Nhfrng két qua nay cho phép nhin r6 hon
céc phuo‘ng thitc quan 1y von luu dong va dua ra nhiing dé
xuit khdo cliu tuong lai tai cdc nuée dang phat trién nhu
VN.

2. Phudng phap nghién cuu

(Xem Phat trién Kinh t&, 129, thdang 7. 2001, trang
11)

3. K&t qua khao sat

a. Cdc phuong thic quédn 1y tién mit

Khi khdo sdt cdc phuong thic qudn ly tién mat, cdc
nha nghién ctiu trude day chi yéu tdp trung vao cdc lanh
vife nhu lap ngdn sdch mgn mit, cdn cdn thu chi tién mat,
thang du ho#ic thidu hut tién méat. Phan nay trinh béy
nhiing ké' t qua miéu t& vé phuong cdch quan ly tién mat
trong s6 mau 99 doanh ng}uép thuong mai va 51 doanh
nghxep sdn xudt cd vita va nho tai VN.

Vé viéc chudn bi ngan sach tién mait, 38% doanh
nghiép duge khdo s4t tra 16i riang ho luén chudn bi ngan
séch tién mit trong khi chi ¢ 5% chua bao giy lam c]myén
nay (bdng 1). Mat khdc, c6 76% s6 doanh nghiép chuén bi
ngan sdch tién mat hang thang, 11% chudn bi hang tuin,
va 5% chudn bi hang qui. 86 con lai chudn b1 hang ném
hodic nia nam. Nhu thé chudn bi hang thang la cach lam
phd bién nhat.

Bang 1: Chuén bi ngén sdch tién mit

Tén 58 chuin bi ngin sdch tién mat 86 DN %
- Chua bao gits 8 54
- Rat higm 7 4,7
- Thinh thoang 17 11,4
- Thuting xuyén 61 40,9
- Ludn ludn 56 37,6 .
Thi doan chuén bi ngén sich tién mit

- Cluta bao gig 9 6,0
- Hing tuin 16 10,7
- Hang théng 114 76,0
- Hang qui 7 4.7
- Hang nira nam 2 1,3
- Hang nam 2 1,3

Vé viéc quyét dinh cdn cAn tién mét, bdng 2 cho thay
chi cé 12,6% cdc doanh nghiép duoe kho s4t ludn luén
hoac thucng xuyén, va khoang 40% hiém khi hodc khong
bao gid, dinh ra chi tiéu vé cdn cin tidn mit. Nhu thé, xu
huéng chung la cdc DNV-N & VN hiém khi chd § dén viéc
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vach ra dudng 161 vé cdn cAn tién mit. Hau hét DNV N coi
can cAn tién mat 1a mic chénh léch gitta ngudn tién mit
thu vao va tién mat chi ra ma khong c6 sdch luge quan Iy
gl ca.

Bang 2: Quyét dinh vé cdn can tién mat

Quyét dinh vé chi tiéu can can tién mat S8 DN %

- Chua bao gits 12 8,0
- Rdt hiém 46 30,7
- Thinh thoang 73 48,7
- Thuéng xuyén 14 9,3
- Ludn ludn 5 3,3
Cd s dé ra quyét dinh

- Cde ly thuyét quan tri tién mat 1 0,7
- Dit ligw trong qua khit S 21 . 14,0
- Kinh nghiém cua chii/giam déc 124 82,7
- Co 50 khac 2 1,3
- Khéng tra lai ) 2 1,3

Ngoaira, bAng 2 con cho thay cé 83% cdc DNV-N, von
thuang xuyén hozc lupn ludn vach ra dudng 181 cén can
tién mit, da dua trén kinh nghlem cia chu/gidm doc khi
quydt dmh vé chi tiéu cdn can tién mit. S6 DNV-N 4p
dung cdc Iy thuyét quan tri tién mit dé ra quyét dinh thi
khong ddng ké. Piéu nay cho thay cdc ly thuyét quan tri
tién mat khong duge 4p dung phd bign tai VN va kinh
nghiém cta chu/giam déc van quan trong hon 1y thuydt
khi qudn tri tién mat.

Vé kinh nghiém thi€u hut tién méit, 20% s doanh
nghiép khong bao gléi ho#c hi€m khi thiéu tién mat, chi c6
2,7% thuong xuyén hodc luén ludn bi thiéu tién mit.
Ngu’ofc lai, khodng 40% doanh nghiép cé théng du tién
mat, trong dé 2,7% tra 15i ring ho luén cé du tién mit
(bang 3). Két qua nay phit hop vdi cdc khao sat cua Kack
va Lindgren (1999) va VLIcmg Quan Hoang (1998), vén cho
thay cdac DNV-N ¢ VN c6 xu huéng giit nhiéu tién mat va
c6 ti sudt von luu dong cao.

Bang 3: Thang du hodc thi€u hut tién mat

Tén s6 thidu hut tién mat 86 DN %
- Chuta bao gidr 12 8,0
- Rat higm 18 12,0
- Thinh theang 73 77,3
- Thuting xuyén 14 2,0
- Luén lubn 1 0,7
Tén sé thing du tién mat

- Chua bao gidér 7 4,7
- Rét hiém 82 54,7
- Thinh thoang 51 34,0
- Thutng xuyén 6 4,0
- Luén luén 4 2.7
Diéu tu s6 thang du tién mat

- Gui ngén hang 28 18,7
- Mua trdi phiéu kho bac 1 0,7
- Khéng dau tu 113 75,3
- Cde dau tu khée 1 0,7
- Khéng c6 thang du tién mat 7 4,7

Vé vige dau tu s6 thang du tién mat, diéu ddng ngac
nhién 1a cé dén 75% cdc doanh nghlf;p duge khao sdt
khong hé ddu tu's6 du tién mit cia ho dé sinh 1ai. Khodng
19% guti vao ngan hang va khong doanh nghiép nao mua
hang héa caa thi trub'ng tién té (trai ph1éu thuong phiéu,
V.V.L). Bleu nay cé thé 1a do thi truong tién té tai VN chua
phat trién nén ho khong thé mua cdc cong cu d4u tu ngian
han dé kiém lai.

b. Cac phuong thic quan 1y cdc khoan ng phai thu

Vé viéc quan ly cdc khodn ng phdi thu, cdc doanh
nghiép dugc yéu cau tra loi cdc cau héi vé viéc ban chiuva
dudng 161 ban chiu, viée xem xét cdc khoan ng phai thu va
ng khé doi, ti 18 no khé ddi so véi doanh s6. Dudi day la
nhiing két qua miéu ta vé cdch thic quan 1y no phai thu
cua cdc doanh nghiép duge khao sat.

Bang 4 cho thay 80% sé& doanh nghiép luén luén hodc
thudng xuyén bdn chiu va chi ¢6 2% khong bao git bdn
chiu. Tuy nhién chi ¢6 63% cdc doanh nghiép luon luén
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hoic thung xuyén bdn chiu tra 1&i ring ho luén luén hoic
thudng xuyén cé chu truong vé viéc bdn chiu cho khéch
hang. C6 7% khong hé cé chinh sdch ban chiu nhung ho ¢6
xu huéng bdn chiu cho bdt cif ai mudn mua.

Bang 4: Ban chiu va chinh sdch bédn chiun

Bén chiu S6 DN o
- Chua bao gid 3 2.0
- R4t hiem 7 4,7
- Thinh thodang 19 12,7
- Thuting xuyén 78 52,0
- Luén luén 43 28,7
Vach ra chinh sach ban chiu

- Chua bao gio 11 7.3
- Rat higm 15 10,0
- Thinh thoang 30 20,0
- Thuéing xuyén 60 40,0
- Ludn luén 34 22,7

Khi xem xét lai miic dé ng phéai thu va ng khé doi,
tuong doi nhiéu doanh nghiép (80%) 6 lam viéc nay trén
co sd hang thang. Tuy nhién, chi ¢é 4,7% sé doanh nghiép
tra 1oi réing ho khong bao gity xem xét lai nhiing khodn ng
khé doi (bang 5). Nhu thé, giong véi nhiing cdch thic quan
ly tién mat, cdc doanh nghiép thuéng xem xét lai nhing
khoan ng¢ phai thu va khé doi trén co sé hang thang.

Bing 5: TAn s6 xem xét lai cdc khoan ng

Xem xét cac khoan phai thu Sé DN Ge
- Hang tuan 16 10,7
- Hang thdng 124 827
- Hang qui 8 5,3
- Hang nam 1 0,7
- Khéng tra lai 1 0,7
Xem xét cac khoan ng kho doi

- Chwia bao gi& 7 4,7
- Hang tuin 9 6,0
- Hang thdng 120 80,0
- Hang qii T 4.7
- Hang nita ndm 3 2,0
- Hang nidm 3 2.0
- Khéng tra loi 1 0,7

Vé van dé ti 18 giita ng khé doi véi doanh s6, 89% cac
doanh nghiép cho biét ho chiu khong quéd 10% ng khé doi
{bang 6) Tile m’ty la khbng cao trong diéu kién thiéu hut
ngudn von va né cho thay cde DNV-N tai VN tuong ddi giéi
trong viéc quan 1y cac khoan ng phdi thu. Tuy nhién, mot
it DNV-N tra loi rang ho khong ré ti 1é ng khé doi cua ho,
va mot s0 khdc da khong tra 1oi cdu hoi nay.

Bang 6: Ti 1& ng khé doi so véi doanh sé

Ti 1§ S6 DN %
Duéi 5% 66 440
Tit 5% t6i 10% 67 44,7
Tir 10% dén 20% 12 8,0
Hon 20% 1 0,7
Khéng biét 2 1,3
Khéng tra loi 2 1.3

c. Cdc phmmg cich quan 1y tén kho

vé vige qudn ly ton kho, cdc doanh nghiép duge
phéng van vé viée chudn bi va xem xét lai ngan sdch ton
kho, quy&t dinh muc d¢ tén kho, va sit dung md hinh Khéi
lugng don dat hang (EOQ). Duéi day 14 nhing két qua
miéu td vé quan ly ton kho tai cdc doanh nghiép duge chon
lam méu.

Bang 7 cho thay mot ti 1& cao (86%) cdc DNV-N lam
mau luén ludn hode thuong xuyén xem xét lai mic do ton
kho va khoang 80,7% luon luén hodc thudng xuyén lap
ngén sdch ton kho. 'Chi ¢6 5% khéng bao gie lap ngan sdch
nay.

Bang 7: Mic dd tén kho va ngan siach tén kho

Xem xét mie dj tén kho S6 DN %
- Chua bao gig 2 1.3
- R4t hiém 8 53
- Thinh thoang 11 7.3
- Thubng xuyén 52 34.7
- Luén ludn 77 51,3



Chuén bi ngin sach tén kho

- Cluia bao gitr 7 4,7
- Rat higm 9 6,0
- Thinh theing 13 8,7
- Thudimg xuyén 52 34,7
- Luén luén 69 46,0

. Khi duge héi bing cdch nao ho quyét dinh mite do ton
kho khi chuén bi ngan sdch ton kho, 94% tra 1oi réng ho
quyét dinh méc d6 ton kho dua trén kinh nghi¢m ctia chi
hodc giam déc, chi cé 2% dua trén cdcly thuyét vé quan tri
tén kho (bang 8} Mit khéc, cdc DNV-N hiém khi ding Mo
hinh EOQ trong quan tri t3n kho. C6 d&n 90% cdc DNV-N
cho biét ho chua hé biét téi mé hinh nay, 6% biét nhung
chua bao gito dung tdi, va chi ¢é 1,3% thutng si dung md
hinh nay.

Bang 8: Co s& d€ quyét dinh mite dé tén kho
va st dung mé hinh EOQ

Quyét dinh mic dé tén kho S6 DN %
- Cde 1§ thuyét quan tri tén kho 3 2,0
- Dir liéu trong qud klui 3 2,0
- Kinh nghiém ciia chi/gidm déc 141 94,0
- Co 56 khde 3 2,0
Ap dyng mé hinh EOQ

- Khéng bigt md hinh nay 134 89,3
- Biét nlumg khéng dung 9 6,0
- Déi khi dung 5 3,3
- Thudng xuyén ding 2 1,3

Céc phuong thic quan tri tdn kho nhu trén sho thay
cac DNV-N ¢ VN c6 rat it kién thitc vé cdc Iy thuyét quan
tri. Tuy ring ho thudng xuyén xem xét mitc dé tén kho va
chudn bi ngan sdch ton kho, nhung kha ning 4p dung
nhitng 1y thuyét quan tri tén kho trong viéc 14p ngan sdch
ton kho thi rat han ché.

5. Nhifng két luan va suy ludn

Vé quén tri tién méit, nhitng két ludn sau day duge rit
tlf cugc khdo st va thdo ludn vé cdc phuong cdch quan tri
tién mat tai cdic DNV-N tai VN. Th& nhat, khodng 80%
céc DNV-N ludn luén hosc thucng xuyén chuén bi ngin
sdch tidn mat, va viée chudn bi va xem xét lai ngén sdch
tién mat thuang dst trén co sé hang thang. Nhidu nha
nghién ciu cho ring hiu hé't cdc chd hodc gidm ddc cde
DNV-N hi&m dugc dao tao vé ki ndng quan tri tai chinh.
Tuy nhién, k&t qué khéo sat hién nay cho thay cdc DNV-N
da quen thuéc v6i viée sit dung ngan sdch tién mit nhu
mit cong cu dé hoach dinh va kiém sodt dong luu chuyen
tién té cia doanh nghiép. Mat khac, khodng 80% s§ DN
quyét dinh cdn cdn tién mat dya trén kinh nghiém ctia chii
hodc gidm déc. Piéu nay cho thiy kinh nghiém lai quan
trong hon 1y thuyét trong viéc quan tri tién mét.

Ngoai ra, chi ¢é 2,7% cdc DN duge khao sdt da ludn
luén hodc thlIUng xuyén thiéu tién mat trong khi cé
khoang 40% ludn luén hodc thucng xuyén c6 du tién mét.
Tuy nhién, chi ¢6 19% cdc DN giti s6 du tién mat vao ngan
hang, trong khi c6 téi 75% khong biét ding sé du tién mit
ngan han nay vao muc dich sinh lgi. Su kién nay cho thay
théng du tién mét, chit khong phai thi€u hut tién mat, méi
1a van dé d6i véi cic DNV-N, Mat van dé khéc 1a 1am sao
ddu tu s6 duf tién mat ngdn han nay vao muc dich sinh lgi.
Viéc cdc DNV-N phdi gilt nhiéu tién mit duge xem nhu
nghlem trong trong diéu kién moi trudng kinh doanh bat
on. Tuy nhién, diéu néy anh hudng dén kha nang sinh lgi
clia cdc DNV-N va viéc ddanh déi gitta tinh thanh khoan va
kha néng sinh lgi can duge khao s4t cidn than.

Vi thi trudng tién té clia VN chua hinh thanh, cdc
DNV-N ¢ VN, khfmg nhu & cdc nude khée, chi cé thé ddu
tuvao cdc cong cu clia thi truéng tién té nhu trdi phi€u kho
bac, thuong phiéu... vi muc tiéu sinh lgi ngén han. Thuc t&,
céc DNV-N khong c6 co 'hoi, chi khong hén la khong bist
cach, dé ddu tu s du tién mat nhim kiém l4i. K&t luan
nay dua d&n nhu ciu can cé thi trudng tién t&, von can

dugc phdt trién song song v6i thi truorng chitng khodn va
thl truting vén thay vi phat trién riéng ré nhu ta thay
trong miy ndm qua. Bén canh thi truong tién té, cdc nha
hoach dinh chinh sdch cdn xem xét tong thé cdc mdi quan
hé gitta cdc by phén cua thi truong tai chinh, trong dé cé
thi trudng tién té, thi trudng van va thi trtIt‘mg ngoai té.

Vé viéc quan 1y cdc khodn ng phdi thu, 80% cdc DNV-
N luén lubn hoac thuia‘ng xuyén bédn chiu va 63% ludn luon
hodc thudrng xuyén cé chi ‘truong ban chiu cho khéch hang
trong khi ¢6 7% DNV-N ¢6 xu huéng bén chiu cho bat e ai
mudn mua hang. K&t qua nay cho thay viée ban chiuhang
héa hay dich vu la xu huéng phé bién ctia cdc DNV-N tai
VN, nhat 1a trong thi trudng canh tranh gay git. Hé qua
14, cdc cdch thic quan 1y no phdi thu da trd nén rat quan
trong va viéc xem lai mic d6 ng phai thu va ng khé doi
phai duge tién hanh thuong xXuyén.

Do dé khéng ngac nhién gi khi phén 16n cdc DNV-N
xem xét lai cdc khodn ng nay hang thang Két qud 1a, ti 18
ng khé ddi van trong tAm kiém sodt va duy tri & mic dd
thich hgp. Phan 16n nhitng DN'V-N c¢6 ti 16 n¢ khé doi dudi
10% doanh sd. Biéu nay duge coi 1a théa ddng.

Sau cling, vé viée quén tri tén kho, cdc DNV-N it cd
hiéu biét vé cdc ly thuyét quén tri. Tuy vay, ho thudng xem
xét lai mie dg ton kho va chudn bi ngan sach tén kho,
nhung khd niang dp dung nhUng ly thuyét trong lanh vue
nay rat han ché. Hon 99% cdc DNV-N déa quyé&t dinh muec
ton kho dua trén kinh nghiém cua ngudi chii hodc giam
ddc, va khoang 90% khong blet gi vé m6 hinh EOQ. Glong
nhu truong ho’p quan 1y ngudn tién mat, kinh nghlem cua
chi hodc gidm doc 1 quan trong hon cde 1y thuyét quan tri
tén kho ®
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