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ANH HUONG CUA QUY MO DEN LO1 NHUAN
CUA DOANH NGHIEP 6 DPONG BANG SONG CUU LONG

LE KHUONG NINH* & NGUYEN LE HOA TUYET**

DN.

Cuu Long.

Muc tiéu ciia bai viét la kiém dinh sw tic dpng ciia quy mé dén lpi nhudn ciia doanh nghiép
(DN) bang cdch sie dung hé théng dit liéu so cip thu thip tiv 495 DN dwoc chon ngiu nhién ¢
Déng bang séng Citu Long (PBSCL). Két qui wéc lwong cho thiy lgi nhudn phu thujc vio quy
mé ciia DN theo dang ham béc ba. Bén canh d6, ti so giita tai san lwu dpng va doanh thu, toc dp
ting trwéng doanh thu, chit lwong nguén nhén lwc va thdi dp déi véi riii ro ciia ngwoi quan li DN
co quan hé ti 1¢ thudn vdi lgi nhudn ciia DN. Ngwoc lai, mirc dp canh tranh quan hé ti I¢ nghich
vdi lgi nhudn ciia DN. Ddc biét, chi phi “béi tron” c6 dnh huong dén lgi nhudn ciia DN theo ham
bédc hai c6 dang N . Tir két qua wéc lwong, bai viét dé xudt cdc gidi phdp néng cao loi nhudn cho

Tir khéa: Doanh nghiép, quy mé, loi nhudn, ROS, ting truwéng, tai san cé dinh, Pong bang séng

1. Gigi thiéu

Loi nhuén 14 muc tiéu co ban nhit cua mdi DN
boi né gitip DN ton tai va phat trién bén ving. Do
d6, 1oi nhuén ludn 12 mdi quan tdm hang dau cua céc
nghién ctru, ké ca li thuyét 1an thuc nghiém. Nghién
curu da chi ra réng lgi nhudn ctia DN chiu anh huong
clia cac yéu td vi mé (¢ cap do DN) ciing nhu yéu to
vi mé. Trong d6, mdi quan hé da dang giita quy mé
va 191 nhudn cia DN ludn gay tranh céi, thuc déy su
ra doi cta nhiéu nghién ctru & cac nudc trén thé gisi
vé chu dé nay.

Chang han, FitzRoy (1989) cho ring quy mé c6
anh huong tich cuc dén loi nhuin nho tinh kinh té
ctia quy mo nhung Goddard & cong su (2005) khing
dinh diéu nguoc lai. Cac nghién ctru khac (nhu
Amato & Amato, 2004; Amato & Burson, 2007,
Aggrey & cac tac gia, 2010; Becker-Blease & cac
tac gia, 2010) da ching minh quy mo6 anh huong ca
tich cuc 1an tiéu cuc dén loi nhuan cia DN. Noi cach
khac, theo cac nghién clru nay, loi nhuan cia DN
phu thudce vao quy mé theo dang ham phi tuyén.

Tuy nhién, cac két luan trén co phu hop véi dic
thi cua timg qudc gia, timg viung va timg dia
phuong hay khong 13 van dé can dugc kiém ching

bang thuc nghiém dé tir d6 ¢ chinh sach hd trg DN
khic phuc mot cach hi€u qua nhét cac han ché bét
ngudn tir sy thay doi cua quy mo. Vi vdy, bai viét
nay dugc hinh thanh nhim thoa man yéu cdu trén
bang cach sir dung hé thng dir lidu so cip thu thap
tr 495 DN dugc chon ngiu nhién & cac dia phuong
thuoc DBSCL.

2. Co sé li thuyét va mo hinh nghién ciru

Luéan diém co ban nhit 1i giai sy phu thudc cua
loi nhuén vao quy mé ciia DN 1a tinh kinh té cia quy
md. Tinh kinh t& cta quy moé dé cap dén loi thé vé
chi phi khi DN m¢ rong quy md va gia tang san
luong. Tinh chat nay xuit phat tir viéc DN mua s
luong yéu t6 dau vao nhiéu hon véi cac hop dong
dai han hon khi m¢ rong quy md nén gia ré hon, qua
do tiét kiém duoc chi phi va tang lgi nhudn. Cung
voi viéc md rong quy mo, tinh chuyén moén hoa
trong quan li cling cao hon nén hiéu qua hoat dong
cua DN sé tang theo. Ngoai ra, cic DN 16n cling
hiéu qua hon cac doanh nghiép nhé 1a do hau hét cac
DN lén déu c6 nguén dau vao on dinh, chét luong
cao va c¢6 kha niang phdi hop tét cac ngudn luc ndi
tai. Trong khi d6, DN nho khong c6 duogc tinh kinh
té clia quy md, thuong kho tiép can tin dung va thiéu

*PGS.TS., **CN., Truwong Dai hoc Cén Tho

3 8 NGHIEN CU'U & TRAO BOI Email: lekhuongninh@gmail.com, nguyenlehoatuyet@gmail.com



PHAT TRIEN KINH TE |

S6 265, Thang Mu&i Mt nam 2012

nguén luc, dac biét 1a nguén nhén lyc chat lugng cao
(FitzRoy, 1989; Yang & Chen, 2009).

Ballantine & céc tac gia (1993) con phén tich mdi
quan hé giita quy md DN véi sy khong chic chin
trong viéc tim kiém loi nhuan. Theo d6, DN nho
thuong d6i mat véi sy khong chic chin cao hon
trong viéc tim kiém loi nhuan so v6i DN 16n béi hau
hét DN nh¢ c6 chinh sach diéu hanh chiu nhiéu anh
huéng phong cach ca nhan cta nha quan tri cao nhét.
Viéc van hanh mot td chire phu thudc qua nhiéu vao
phong cach riéng cua mot nha quan tri khién cho
hoat dong ctia DN dé bi thién léch, chii quan va
thiéu toan dién. Trong khi d6, cac DN 1én it gip
nhuoc diém nay boi chinh sach didu hanh khong bi
phu thuéc vao phong cach, y mudn chi quan cua
mot nha quan tri ndo d6 ma xuat phat tir cac chién
lugc dai han va toan dién. Do do, quy mo 16n thi lgi
nhuan s€ cao.

Tuy nhién, mot sb nghién ctiu
(Amato & Amato, 2004; Amato
& Burson, 2007) cho ring trong
mot tap hop du 1on cac DN voi
quy md khac nhau, cic DN quy
mod nhd hodc quy md 16n s€ co
uu thé nhat dinh dé tao nén strc bat trong khi cac DN
quy md vira lai gip bé tic bai khong cé duoc cac vu
thé trén. Cu thé, cac DN quy md nho c6 thé dé dang
khai thac cac phan khuc thi truong bi bd sot voi chi
phi thap nhd vao su linh déng vén c6 ciia minh. Cac
DN quy mé 16n tuy it linh dong nhung lai c6 chién
lwgc théng linh thi truong dwa trén uy tin thwong
hiéu, thi phén, nguén luc von va tinh kinh té cua quy
md. Nguoc lai, cac DN quy mo6 vira khong co6 ca hai
loi thé trén do khong con linh dong nhu DN quy md
nhd nhung lai chua du nang luc dé hoach dinh va
thuc thi chién lugc théng linh thi trudng nhu DN 16n
boi thuong hi€u chua di manh va quy mé chua da
16n dé tan dung tinh kinh t& cta quy mé. Hon nita,
khi quy md chuyén tir nho sang vira, nhan sy va
phuong thirc quan li thudng khong kip thay ddi nén
DN dé& bi mit phuong huéng (tham chi bé tic), anh
hudng tiéu cuc dén loi nhuan. Nhu vay, loi nhuan
cia DN s& tang khi quy mé ting dén mot mdc nao
do va sau do s€ sut giam; tuy nhién, sau khi quy mo
cham mdc thi hai thi loi nhuin cta DN sé& tang tro
lai.

Trén co s& nhiing 1ap luan nay, cac nha nghién
cuu st dung mo hinh sau dé kiém dinh sy phu thudc
cua loi nhuédn vao quy md cia DN:

LOINHUAN = S, + B,OUYMO + B,0UYMO? + p,oUYMO* (1)

Trong md hinh (1), LOINHUAN 1a ti suét loi
nhuan trén doanh thu (ROS) cua DN (%). QUYMO
1a quy md ciia DN (do luong bang logarit cua gi tri
tai san ciia DN). QUYMO? va QUYMO® lan luot 1a
binh phuong va 1ap phuong cia QUYMO. Khi d6, hé
s0 B, cia bién QUYMO dugce ki vong 1a duong, hé
s& f3,cua bién QUYMO? 1a am va hé s6 /3, ciia bién
QUYMO? 1a duong.

Tuy nhién, nhu da dé cap, loi nhuédn cua DN con
chiu anh hudng cua mot ) yéu td khac. Do do, dé
tranh khiém khuyét do bo sot cac yéu td d6, mé hinh
nghién ctru duoc diéu chinh thanh:

LOINHUAN = S, + $,QUYMO + 3,QUYMO* + B,QUYMO® +
B,TSCDINH + B,TSLUUDONG + ,BOITRON + 3,BOITRON* + (2)
B,TTRUONGDT + ,CANHTRANH + f3,,NHANLUC + f3,, TUOIDN +
B,THAIDORR +f3,,HOCVAN + f,,THAMNIENQL + f3,,.SANXUAT +
B, THUONGMAI

Trong mé hinh (2), TSCODINH 13 ti sb giita gia
tri tai san ¢ dinh va doanh thu cia DN. Ti s nay
16n nghia 1a DN chua khai thac mét cach hiéu qua
tiém nang cua tai san ¢ dinh nén lgi nhuan sé thép
(Demir, 2009). Do d6, hé sé /3, dwoc ki vong 1a am.

TSLUUDONG 14 ti s6 giita tai san luu dong (tién
mat, dy trir...) va doanh thu ctia DN. Tai san luu
dong giap DN nhanh chong khai thac cac co hdi sinh
loi (br?mg cach thué thém lao dong, bd sung du trix dé
kip thoi dap Gmg nhu cu cia thi truong, ting cudng
quang cao hay phat trién dich vu chim soc khach
hang). Ngoai ra, tai san luu dong ddi dao con gitip
DN it phai di vay nén s¢& tiét kiém dugc chi phi, nhét
1a khi 131 suat bién dong bat thuong (Raheman &
Nasr, 2007). Vi vay, hé¢ s6 f; duoc ky vong la
duong.

BOITRON 1a chi phi “béi tron” cua DN (triéu
ddéng/nam). Svensson (2005) cho rang “bodi tron” s&
khién cho bd may hanh chinh quan liéu van hanh
tron tru (dc biét 13 ¢ nhitng noi ma hé théng phap
luat yéu kém va thiéu kha ning ché tai) giup DN
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tranh thu duoc cac co hoi sinh lgi nén lgi nhuin sé€
cao. Tuy nhién, chi phi “boi tron” ciing ¢ thé anh
huong ti€u cuc dén loi nhuén cua DN do 1am tang
chi phi, ddng thoi tao dong co cho cac vién chirc
bién chét tri hodn cong viéc dé budc DN “boi tron”
nhiéu hon (Krueger, 1993). Néu bi cham tré, DN s&
mét co hdi sinh loi, cung voi viée tdn qua nhiéu tién
“boi tron”, nén 1gi nhudn s€ giam. Vi vay, moi quan
h¢ giita chi phi “b6i tron” va lgi nhuén cua DN sé la
ham bac hai c¢6 dang (), nghia Ia chi phi “béi tron”
s& gitip 1am tang loi nhuan cho dén chimg muc nhit
dinh va sau d6 loi nhuan s& giam néu chi phi “boi

tron” tiép tuc ting. Néu vay, hé s6 B, 1a duong va hé
s6 3, am.

TANGTRUONGDT 1a tbc d6 ting truong doanh
thu hang nim cia DN (%). Cac DN ¢6 toc do ting
truong doanh thu cao thuong cd lgi nhuan cao béi
ting truong doanh thu cao ching t6 DN c6 trién
vong kinh doanh t6t (Guiso & Parigi, 1999; Demir,
2009). Do d6, hé s6 S cta bién TANGTRUONGDT
duoc ki vong 1a duong.

CANHTRANH c6 gia tri 1a 1 (4p luc canh tranh
cao) dbi vai cac DN c6 chi sb PE 16n hon 14,76 (gia
trj trung binh ciia PE déi véi toan bd mau khao sat)
va 1a 0 néu nguoc lai (4p luc canh tranh thap)[1].
Trong dai han, ap luc canh tranh cang cao thi DN
cang phai cai tién cong nghé, nang cao chit luong
san pham, ting cudng quang cao hay khuyén mai dé
tranh mat thi phén; do do, ap luc canh tranh s€ anh
huong tich cyc dén DN trong dai han. Tuy nhién,
trong ngin han, cic hoat dong trén s& lam ting chi
phi va giam 1gi nhuan (Glenn va céc tac gia, 2001),
do d6 hé s6 B, cua bién CANHTRANH dugc ki
vong la am.

NHANLUC 1a ti trong lao ddng co trinh d¢ tur dai
hoc tré 1én trong téng s6 lao dong ctia DN (%). Theo
Doong & cac cong sy (2011), DN vé6i nhiéu lao
dong trinh d¢ cao s€ c6 nang suit lao dong va hiéu
qua cong viéc cao, do do 191 nhuan s€ c6 xu hudng
tang. Vi vy, hé sé f3,, cua bién NHANLUC dugc ki
vong la duong.

TUOIDN 1 s6 nim hoat dong cua DN cho dén
thoi diém khao sat. Cac DN l1au nam c6 thé hiéu qua
hon cac DN tré nho vu thé vé chi phi va thi trudng
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(Ericson & Pakes, 1995). Tuy nhién, cling c6 DN lau
nam (nhat 1a cac DN nha nuéc ¢ cac qudc gia co nén
kinh té chuyén dbi tir ké hoach héa tap trung sang thi
truong) it chiu déi méi phuong thirc quan li, cong
nghé, sir dung nhiéu lao dong 16n tudi nhung ki ning
kém va thuong y lai vao sy uu ai cua chinh phd nén
kém hiéu qua va loi nhuan thdp (Burki & Terrell,
1998; Yang va Chen, 2009). Cac 1ap luén trén ngu y
rang h¢ s6 f3,, cua bién TUOIDN c6 thé duong hay
am, tiy thudc vao viéc yéu tb nao c6 anh hudng
vuot troi.

THAIDORR do ludng thai d6 d6i véi rui ro cia
ngudi quan li cao nhét ciia DN thong qua viéc chon
mot trong hai tinh hudng gia dinh 13: (i) Dau tu mot
s6 tién nhit dinh dé chic chin c6 ti suét loi nhuan
(tinh trén sd tién dau tu) 1a A% (khi d6, bién
THAIDORR c¢6 gia tri 1a 0); va (ii) dau tu cing sd
tién trén dé co ti sudt loi nhun 1a 2A% véi xac suit
13 0,5 hodc bang khong véi xac suét 1a 0,5 (khi do,
bién THAIDORR c6 gia tri 1a 1). Nhitng ngudi chon
tinh hudng thir nhit 1a do s rai ro nén mudn tim
kiém su chic chin, mic du didu do c6 thé khong
mang lai lgi nhuan cao nhu ki vong. Nguoc lai,
nhitng ngudi chon tinh huéng thir hai c6 xu huéng
chép nhan rui ro nhiam khai thac co hdi sinh loi cao.
Do kh6 khing dinh liwa chon nao 13 hop li trong timng
tinh hudng cu thé nén, trén phwong dién thuc
nghi¢m, h¢ s6 f,, c6 thé duong hodc am.

HOCVAN la trinh d6 hoc van cta nha quan li cao
nhit ciia DN, do ludng bing sé nam hoc. Nha quan
li ¢6 hoc van cang cao thi kha ning tiép thu kién
thire méi vé khoa hoc ki thuét cling nhu khoa hoc
quan li s& cang tét, qua d6 giup DN sir dung hiéu
qua céc nguén luc nén loi nhuidn s€ cao
(Agiomirgianakis & Papadogonas, 2011). Vi vay, hé
sd S, dugc ki vong la duong.

THAMNIENQL 13 s6 nam lam quan li ctia ngudi
quan li cao nhat cia DN. Theo Burki & Terrell
(1998), tham nién lam quan li c6 anh huong tich cuc
dén loi nhuan cua DN béoi cang tham nién thi nha
quan li cang it pham phai sai 1dm khi ra quyét dinh,
nhét 1a khi dbi mat véi su khong chic chin vé nhu
cau cia thi truong. Do d6, hé sé B, cua bién
THAMNIENQL duogc ki vong 1a duong.
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SANXUAT c6 gia tri 1a 1 d6i véi cac DN san xuét
va 1a 0 d6i v6i cac DN khac. DICHVU cb gia tri 1a 1
dbi v6i cac DN dich vu va 1a 0 dbi voi cac DN khéc.
Hai bién nay dugc dua vao mé hinh dé kiém dinh su
khéc biét vé loi nhuan gilta ba loai hinh DN (d¢ 1a,

san xuat, dich vu va thuwong mai). HE $6 B cua
bién SANXUAT va hé s6 3, cua bién DICHVU c6

thé dwong hodc am tiy vao thyc té ciia méi trudng
kinh doanh.
3. Phuong phap nghién ciru

3.1. Phwong phdp thu thip sé liéu

S liéu thir cép st dung trong bai dugc thu thap
tir Téng cuc Thong ké, cac S&, nganh chiic ning &
cac dia phuong thuoc DPBSCL, cung vdi cac nghién
cltu trong va ngoai nudc.

S liéu so cdp dugc thu thap biang phuong phap
chon mau ngdu nhién ddi véi DN & cac dia phuong
thuoc DBSCL. Cu thé, cin c vao danh sich DN
cung cap bai S6 Ké hoach & Pau tu & cac dia
phuong, diéu kién thoi gian va tai chinh cia ban
than, tac gia chon ngau nhién 1.000 DN dé tién hanh
khao sat. P6i voi cac DN & Can Tho, Vinh Long va
Hau Giang, tac gia tién hanh phong vén truc tiép sir
dung bang cu héi dugc soan san va hiéu chinh sau
nhiéu lan khao sat thir. D6i véi cic DN & céc dia
phuong xa nén khong c6 diéu kién tiép can, tac gia
gdi bang cau hoi qua buu dién. Tuy nhién, do nhiéu
nguyén nhan (nhu khéng tim dugc dia chi cua DN,
dia chi ctia DN bj sai, bi tir chdi tra 10i, thu bi thét
lac hay thong tin khong dy du) nén tac gia chi xay
dung dugc hé théng dir liéu so cép bao g6m 495 DN
dé st dung trong bai viét nay.

3.2. Phwong phdp phan tich sé liéu

Bai viét str dung phuong phéap thong ké miéu ta
dé mé ta thuc trang cia cac DN, sau d6 su dung
phuong phap binh phuong bé nhit (OLS) dé udc
luong mé hinh (2) nhdm nghién ctru tac dong cua
quy mo dén 1oi nhuan cta cac DN duoc khao sat.

4. Két qua nghién ciru
4.1. Mé ti mau khdo sdt

Trong s6 495 DN duogc khao sat, DN nha nude
chiém 3,67%; DN c¢b phan chiém 28,11%; DN tu
nhan chiém 25,87% va 42,35% con lai 1a cac loai

hinh DN khéc. Tubi binh quan cia cac DN 1a 10,45
nam.

Tudi binh quin cia may moéc, thiét bi chi yéu
cua cac DN duogc khéo sat 1a 6,18 nam. 50,1% may
moéc, thiét bi duoc nhép ngoai va 49,9% dugc ché
tao trong nudc. 34,63% s DN c¢6 ngudn nguyén licu
doi dao; 55,50% co ngudn nguyén liéu tam du va
9,87% bi thiéu nguyén liéu cho san xuat. Thiéu
nguyén liéu s& anh huong tiéu cuc dén két qua san
xut — kinh doanh ctia DN.

Theo két qua khao sat, 31,28% s6 DN c¢6 du mit
bang cho san xudt — kinh doanh trong dai han;
25,51% s6 DN c6 du mat bang cho 5 nim téi va
33,95% sb DN chi dii mat bang cho hién tai. S6 DN
khong thé mé rong mit bang khi can thiét kha it
(4,29%), trong khi 49,39% va 7,35% sb DN lan luot
cho rang dé va rit d& mo rong mat bang. Didu nay
chimg t6 viéc mo rong mit bang dbi véi cac DN &
DBSCL la kha thuan loi béi dat dai & day con rong
rdi, gia thip va nhidu du 4n dau tu phat trién khu
cong nghiép dang dugc trién khai ¢ hau hét cac dia
phuong trong vung. Tuy nhién, c6 38,98% sb DN
cho ring khong d& mo rong mit bang boi dit bi quy
hoach “treo”, thong tin quy hoach thiéu minh bach
va thu tuc hanh chinh rudém ra.

Két qua khao sat cho thay c6 43,84% sb DN
dugc khao sat (217 DN) c6 “boi tron” va 56,16%
(278 DN) khong thuc hién “bdi tron”. Chi phi “boi
tron” binh quan ciia DN 1a 154,53 triéu dong/ndm
v6i @6 1éch chuan 1a 407,11 tridu dﬁ“)ng, cho théy su
khac biét 16n vé chi phi “boi tron” giita cac DN. Tuy
“boi tron” duge xem 1a hanh vi héi 16 nhung 47,26%
s6 DN ¢6 “boi tron” thuc hién mot cach tu nguyeén;
45,73% s6 DN lam viéc ndy boi cho rang do 1a quy
wdc ngdm nén néu khong tuan thu thi s& bi gay kho;
s6 con lai (7,01%) “boi tron” theo thoi quen. Néu
“boi tron” tré thanh thong 1€ thi chi phi “boi tron” s&
ngay mot ting boi cac vién chirc bién chit c¢6 co hoi
dé voi vinh thém, tir d6 lam 1éch lac nhan thirc cla
cong dong DN (vé cac co quan quan li nha nudc) va
lam méo mo mdi trudng kinh doanh. S6 liéu co ban
vé cac DN trong mau khao sat duoc trinh bay trong
Béng 1.

4.2. Phin tich két qud héi quy

Nhu d3 dé& cap, muc tiéu cia bai viét 1a udc
lwong anh huéng ctia quy mo dén lgi nhudn ciia cac
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Bang 1. S& liéu vé cac DN trong mAau khao sat

Tiéu chi Pon vi tinh Nhé nhét Lé&n nhat Binh quan Do léch chuén

Téng tai san triéu déng 716,80 720.150,00 56.076,09 86.080,52
Tai san cb dinh triéu déng 26,00 330.000,00 27.307,52 47.976,99
Tai san lwu déng triéu déng 15,00 700.000,00 28.768,56 56.861,87
Doanh thu triéu ddng 100,00 2.890.193,00 104.121,30 287.626,80
Chi phi triéu déng 80,00 2.855.200,00 92.977,25 264.660,70
Loi nhuan triéu déng -5.682,00 366.407,00 11.144,05 35.650,12
ROS % -8,43 58,91 15,87 12,66
Lao déng nguoi 1,00 12.475,00 224,20 836,56
Tubi doanh nghiép nam 1,00 79,00 10,45 9,67
Tudi may moc nam 1,00 20,00 6,18 3,92
g‘;’gn"ﬁ‘gggan PR nam hoc 5,00 20,00 15,59 2,32
I:fin"h"‘éat nguoi quan li n&m 22,00 76,00 4555 9,09
Tham nién lam quan li

clia nguoi quan Ii n&m 1,00 37,00 11,18 7,08

cao nhét

Nguén: Tinh toan tir sé liéu tw khdo sat nam 2011.

DN & PBSCL. Trudc khi wdc lugng, tac gia da tién
hanh kiém dinh hién tuong da cong tuyén va hién
tuong phuong sai thay doi. Pbi voi hién tuong da
cong tuyén, két qua kiém dinh cho thiy cac hé sb
tuong quan gitra cac bién doc 1ap déu chap nhan
dugc (nhé hon 0,6), chirng t6 mo hinh nghién ctru
khong bi hién tugng da cong tuyén. Dong thoi, két
quéa kiém dinh White trinh bay & Bang 2 cho thiy
mo hinh nghién ctou ciing khong bi hién tuong
phuong sai thay doi.

Két qua udc luong cic mod hinh duoc trinh bay
trong Bang 2. Két qua & cot 1 (trong do, bién
QUYMO c6 hé s6 khong c6 y nghia thong ké), cot 2
(trong d6, ca hai bién QUYMO va QUYMO?* déu c6
hé s6 khong co ¥ nghia théng ké) va cot 3 cua Bang
2 (trong do6, hé sb cta bién QUYMO c6 gia tri duong
& muc y nghia 5%, hé s6 cua bién QUYMO? c6 gia
trj 4m va hé s6 cua bién QUYMO? ¢6 gié tri duong &
cing muc y nghia 1%) cho thiy loi nhuan 1a ham sb
bac ba cua quy mdé DN, gidng nhu lap luan cua
Amato & Amato (2004) va Amato & Burson (2007)
trinh bay & phan co so 1i thuyét ciia mo hinh nghién
ctru.
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Tir két qua hdi quy va bang cach ldy dao ham
riéng cua phuong trinh (2) theo QUYMO, ta co:
OLOINHUAN/oQUYMO

=158,388—-32,0660UYMO+1,5900UYMO*
Cho phuong trinh ndy bang khong va giai ra, ta
dugc: QUYMO = 8,66 (tuong rng véi gia tri tai san
1a 5,76 ti ddong) va QUYMO’ = 11,5 (tuong tng véi
gia tri tai san 14 98,72 ti dong). Két qua nay ngu y
rang khi quy md caa DN nho hon 5,76 ti dong, quy
mod cang 16n thi 1gi nhuan cia DN cang tang; khi
quy md ctia DN nam giira hai gia tri 5,76 ti dong va
98,72 ti dong, quy mo cang ting DN thi lgi nhuan
cang giam; va khi quy mé ctia DN lén hon 98,72 ti
ddng, quy md cang tang thi loi nhuan ciia DN ciing
s€ cang cao.
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Bang 2. Két qua hoi quy

Bién phu thuéc: ROS — ti suat Igi nhuan trén doanh

Gia tri kiém 124,26 151,25 154,61
dinh White
Gia tri F 6,58 6,23 7,56
Mic y nghia 0,00 0,00 0,00
cla md hinh

thu (%)
Bién sé (1) @) 3)

Hang s6 C 8,916 -15,687 -505,138

(1,890) (~0,710) (~4,860)

QUYMO -0,557 4,536 158,388***

(-1,420) (1,010) (4,910)

QUYMO? -0,258 -16,033**

(~1,140) (~4,880)

QUYMO? 0,530***

(4,810)

TSCODINH -0,002 -0,002 -0,010

(-0,030) (-0,030) (-0,140)

TSLUUDONG 0,140*** 0,138*** 0,152***

(4,880) (4,800) (5,360)

BOITRON 4,436 4,358*** 3,875***

(3,410) (3,350) (3,040)

BOITRON? -0,509** —-0,499** -0,451**

(~2,390) (~2,350) (=2,170)

TTRUONGDT 0,060*** 0,060*** 0,059***

(3,580) (3,560) (3,590)

CANHTRANH —2,792** -2,824** -2,770**

(-2,390) (~2,420) (~2,420)

NHANLUC 0,047 0,050* 0,056**

(1,840) (1,930) (2,230)

TUOIDN -0,032 -0,034 —-0,036

(~0,530) (~0,560) (~0,600)

THAIDORR 2,542* 2,608* 2,747+

(1,800) (1,840) (1,990)

HOCVAN 0,536** 0,546** 0,434*

(2,110) (2,150) (1,740)

THAMNIENQL 0,053 0,056 0,009

(0,640) (0,680) (0,120)

SANXUAT 1,624 1,630 1,602

(1,310) (1,320) (1,320)

DICHVU 2,953** 2,850** 2,828**

(2,430) (2,340) (2,380)

Sb quan sat (N) 495 495 495

R (%) 16,1 16,3 20,2

R? hiéu chinh 13,7 13,7 17,5
(%)

Nguén: Tinh toan tir sé liéu tw khdo sat ndm 2011.

Ghi chu: Gia trj dwgc trinh bay trong dau ngodc don (.) 1a
gia tri t; (***): m&rc y nghia 1%; (**): m&c y nghia 5% va
(*): mtrc y nghia 10%.

Heé s6 cua bién TSLUUDONG c6 gia tri duong &
mitc ¥ nghia 5%, nghia 14 tai san luu dong doi dao s&
gitp lam tang 1gi nhuan do DN it phai vay cling nhu
kip thoi dap mg nhu ciu thi truong va mé rong thi
phan.

Két qua wdc luong con cho thiy hé sé ciia bién
BOITRON la duong & mirc y nghia 1% va hé s6 cta
bién BOITRON? 1a 4m & muc y nghia 5%, ngu y
rang moi quan hé giita lgi nhudn ctia DN va chi phi
“bdi tron” c6 dang (). Hé s cua bién
TTRUONG DT ¢ dau dwong & muc ¥ nghia 5%.
Nguoc lai, hé s6 cua bién CANHTRANH lai ¢ gia
tri &m ¢ mirc y nghia 1%, ngu ¥ réng mirc d§ canh
tranh cao s€ anh hudng tiéu cyc dén 1oi nhuan DN.
Bén canh d6, hé sb cua bién NHANLUC c6 dau
dwong ¢ mirc ¥ nghia 5%, cho thay trinh d hoc van
cao cua nguoi lao dong giup lam tang 19i nhudn cho
DN. Hé sé cia bién THAIDORR c6 gia tri dwong &
murc y nghia 5%, phu hop voi thuc té 1a hoat dong
kinh doanh kinh doanh luén chira dung rui ro, nhung
néu chép nhén né va biét cach dé dat dugc thanh
cong thi loi nhuan sé& cao. Cudi cing, hé s6 cia bién
DICHVU c6 ¥ nghia & mirc 5%, cho thiy co su khac
biét vé loi nhuan gitta cac DN dich vu va cac loai
hinh DN khéc trong miu khao sat (d6 13, san xuét va
thuong mai).

Két qua hdi quy ¢ Bang 2 cho thay hé sé cua cac
bién  TSCDINH, TUOIDN, ~ HOCVAN,
THAMNIENQL va SANXUAT giup chi ra xu hudng
tac dong cua cac bién nay dén loi nhuan cua ciac DN
trong mau khao sat nhung khong dii y nghia dé khai
quat chung cho tong thé cac DN & BPBSCL.

5. Két luan va dé xuat

Loi nhuén 13 yéu t6 then chdt gitp DN ton tai va
phat trién bén viing. Trong qua trinh phat trién, quy
mod cta DN sé& thay d6i va tac dong trd lai loi nhuén,
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ca theo chiéu huéng tich cuc 14n tiéu cyc. Muc tiéu
ctia bai viét 1a kiém dinh sy tac dong cua quy md
dén 1oi nhuan ctia DN trén co s hé théng dir liéu so
cép thu thap tir 495 DN duogc chon ngiu nhién & cac
dia phuong thuéc DPBSCL.

Két qua udc lugng cho théy loi nhuén phu thudc
vao quy md cua DN theo dang ham béc ba, nghia 1a
quy mé ting s& khién loi nhuan ting din cho dén
mot méc nhat dinh; sau dé, loi nhuin sé& sut giam
cho dén khi quy mdé cham mdc thtr hai va sau khi
cham méc th hai lgi nhuén sé lai ting theo quy mé
ctia DN. Bén canh do, ti s6 gitia tai san Iuu dong va
doanh thu, téc d6 tang truong doanh thu, chit lwong
ngudn nhan lyc va thai do dbi véi rii ro cua nguoi
quan li DN c6 quan hé ti 1¢ thuén véi 19i nhuan cua
DN. Nguoc lai, mitc d6 canh tranh lai c6 quan hé ti
1€ nghich v6i 1gi nhuan cia DN. Dac biét, chi phi
“boi tron” ¢6 anh huong dén loi nhuan cua DN theo
ham bac hai c6 dang ).

Tir két qua u6e lugng, bai viét dé xuit cac giai
phap nang cao loi nhuan cho cac DN nhu sau:

- Trong qua trinh phat trién cua DN, mé rong quy
mo 13 xu hudng tit yéu, tuy nhién, khong phai viéc
mé rong quy md ludn c6 anh hudng tich cuc dén loi
nhuén ciia DN. Co s¢ li thuyét va két qua wéc luong
clia bai viét cho thay, ddi v6i cac DN co gid tri tai
san nam trong khoang 5,76 ti dong va 98,72 ti dong,
loi nhuén giam dan khi quy mé ting bai khong kip
thoi d6i méi phuong thirc quan 1i va nhén sy cho
phtt hop véi quy md. Do d6, dé duy tri kha ning sinh
loi trong giai doan nay, DN cin chu trong nang cao
ning lyc quan li (théng qua ddo tao dé ndng cao
trinh d can bg) va tinh toan dén viéc thué cac nha
quéan 1i chuyén nghiép khi quy mé DN c¢6 diu hiéu
vuot qua kha ndng cta cac nha quan li hién tai.

- Ngoai ra, lgi nhuén giam con do DN néi trén da
danh mat sy linh dong cia DN quy mé nhé nhung
lai chua du tiém luc dé thuc thi chién luge théng
linh thi truong nhu cdc DN quy mé 16n va khong
dinh vi duoc loi thé canh tranh. Do d6, dé duy tri
kha nang sinh lgi, cac DN can tao dung loi thé canh
tranh bing chién lugc kiém soat chi phi, chién lugc
khac biét hoa va chién luoc tap trung.

Thong qua chién lugc kiém soét chi phi, DN c6
thé cai thién loi nhuén bang cach giam thiéu chi phi.
Pé lam dugc didu d6, DN can xdy dyng va nudi
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dudng van hoda tiét kiém trong ndi bd DN, sir dung
t6i wu cong suat may moc, ap dung hé thdng just-in-
time d& quan 1i hang ton kho, xdy dung quan hé bén
vitng va doi bén cing c6 1oi v6i cac nha cung tmg dé
dugc wu dai khi mua yéu td dau vao. Khi mé rong
quy md, DN can tinh toan ddu tu tai san c¢b dinh sao
cho hop li dé dap ung dugc nhu cau cua thi trudng
ddng thoi tiét kiém duogc chi phi. Giai phap hitu hiéu
gitip DN dau tu san c¢b dinh mot cach hop li khi
khong chic chin vé& nhu cu cua thi truong 13 van
dung li thuyét ddu tu theo quan diém quyén chon
thyc (Lé Khuong Ninh, 2010).

- Khéc véi chién luge kiém soat chi phi, chién
lugc khac biét hoa co thé 1am tang chi phi nhung néu
thanh cong thi s& gitip 1am ting loi nhudn va tao tién
dé cho viéc mé rong quy mé DN trong tuong lai.
Chién lugc nay doi héi DN phai c6 bd phan nghién
clru va phit trién (R&D) tinh thong — diéu ma nhiéu
DN & nudc ta chua lam duge. Néu chua lam duge
diéu d6, quan tri thuong hiéu ciing 1a mot cach lam
tang hiéu qua, ngay ca khi san pham khong khac biét
s0 v&i ddi tha canh tranh, béi su khéac biét khong chi
dén tir chét lugng hay mau méi san phidm ma con bit
nguén tir su nhan biét thuong hiéu, chét lugng cua
hé thdng phéan phdi va dich vu cham séc khach hang.

- Cubi cung, chién lugc tdp trung cho ring
phuong thirc canh tranh t6t nhat 13 tp trung ngudn
luc, wu thé cia DN vao mét (nhém) san phém voi
mdt (s6) phan khuc thi truong cu thé dé co thé dap
ung tdt nhat nhu cau va thi hiéu cta khach hang, tu
d6 xay dung chién lugc kinh doanh phu hop nhit dé
lam tang lgi nhudn trong dai han®
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[1] Chi sb PE (gi¢i thiéu béi Boone (2008) va dwgc st dung rong rédi d& do lweng ap lwe canh tranh dbi vai DN)
I tri tuyét déi ctia s6 phan trdm thay di ctia loi nhuan do sw thay déi 1% cta chi phi trung binh (hay chi phi bién).
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