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TOM TAT:

Quan tri dong tién 1a diém mau chdt trong quan trj tai chinh doanh nghiép. Quan tri
dong tién tét gitip doanh nghiép tranh dwoc kha ning mét thanh khoan dan téi pha san
doanh nghiép. Pic biét trong qua trinh quan tri dong tién, dé quan tri tot, doanh nghiép can
nam duoc nhitng nhan té anh hudng téi quan tri dong tién. Bai viét da tap trung phan tich
13 cc nhén t6 anh hudng toi quan tri dong tién cta doanh nghié. Két qua phén tich chi ra 2
nhom nhan té khach quan va nhom cac nhan t6 chil quan 6 tac dong toi quan tri dong tién.

Tir khéa: dong tién, quan tri dong tién, nhan t6 anh huong tdi quan tri dong tién.

1. Pit van dé

Quan tri dong tién 1a qua trinh bao gdm cac
hanh dong lap ké hoach, theo ddi, danh gia va diéu
chinh dong tién trong doanh nghiép dé téi vu hoa
cac nguén luc sdn c6, dam bao tinh thanh khoan
trong hoat dong kinh doanh, gép phan dat duoc
muc tiéu kinh doanh da xac dinh.

Quan tri dong tién giup doanh nghiép chii dong
nidm bit dugc tinh hinh tai chinh, ciing nhu hiéu
qua cia viée str dung ngudn tai chinh cia DN. Do
1a co s& dé doanh nghiép xay dung duogc ké hoach
phat trién va mod rong quy mo kinh doanh. C6 thé
n6i, quan tri dong tién tt s& gitip dam bao strc khoe
tai chinh cho doanh nghiép, quyét dinh dén sy séng
con cia doanh nghiép. Pé doanh nghiép co thé
quan tri tot dong tién trong doanh nghiép ctia minh,

doi hoi doanh nghiép hiéu rd nhitng nhén t6 anh
hudng t6i quan tri dong tién, tir d6 dua ra cac quyét
dinh dé quan tri dong tién hiéu qua.

2. Céac nhén té anh hwéng téi quan tri dong
tién ciia doanh nghiép

2.1. Nhém cdc nhin té chii quan

2.1.1. Nang lyc cua doi ngii quan tri tai chinh

Véi mot ddi ngii nhan luc quan tri tai chinh
chéat luong s& lam ting cic ngudn lyc khac cia
doanh nghiép 1én mdt cach nhanh chong, tao ra
duoc nhitng san pham chét luong cao, gia thanh
thap, dap Ung yéu cau cua khach hang. Néu co
doi ngll can bo lanh dao, quan 1y déng bg, giau
kinh nghi€m, trinh d6 cao, nang dong, linh hoat va
hiéu biét,... s& dua ra nhiéu y tuong 16n, tam chién
lugc sang phu hop véi thoi ky hoi nhap hién nay.
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Tiét kiém chi phi, tao doanh thu va loi nhuin cho
doanh nghiép. Pac biét tao dugc dong tién cho
doanh nghiép, gitp doanh nghiép tranh tinh trang
mat kha niang thanh toan dan t6i pha san doanh
nghiép.

2.1.2. Quy mé, co cdu t6 chire hoat dong ciia
doanh nghiép

Quy mo, co cAu td chirc hoat dong cua doanh
nghiép anh hudng rat 16n toi dong tién cta doanh
nghiép. Néu nhu cac doanh nghiép hoat dong kinh
doanh don 1&, khong niam trong co céu t6 chirc cia
mot tap doan, mot tong cong ty thi viéc huy dong
v6n s& kho khin hon néu khi d6 1a cong ty con
hodc chi nhanh ctia mét cong ty me.

Theo 1y thuyét nguoi dai dién Jensen va cac
cong su (1976) [3]: Mbi quan hé giita cac cb dong
hodc chu s¢ hitu cong ty véi cac nha quan 1y cong
ty (ban giam ddc) chinh 13 mbi quan hé nguoi dai
dién. Theo do, Nha quan 1y c6 thé dua ra cac quyét
dinh nham mang lai loi ich cho chinh ban than
minh va c6 xu huéng quén di loi ich cua cb dong
khi ho ¢6 thé dat duge murc loi nhuan nao d6. Vi
vay, cac bdo cdo tai chinh (BCTC) va bao céo
quan tri dugc st dung dé giam sat tinh hiéu qua
cua cac nha quan 1y, con nha quén ly st dung cac
cong bd nay dé chimg minh hanh dong ctia minh.
Do vay khi quy mé cang 16n, co cu tb chirc cang
phirc tap, c6 sy s6 hitu ciia nhiéu c¢d dong thi s6
lugng ciing nhu chét lugng cia ciac BCTC va bao
cdo quan tri dac biét la cac bao cao vé dong tién
cang doi hoi cao.

2.1.3. Céng tac kiém soat hoat déng ciia doanh
nghiép

Cong tac kiém soat trong hoat dong cua doanh
nghiép vO cung quan trong, thong qua hoat dong
nay cé6 thé phat hién, ngin chin va chin chinh
nhiing sai sot trong qua trinh quan tri doanh
nghiép, nhit 1 quan tri tai chinh cta doanh nghi¢p
anh huong dén dong tién ciia doanh nghiép.

Cong tac kiém tra, kiém soat hoat dong tai
chinh ctia doanh nghiép tap trung kiém soat viéc
td chire chi dao diéu hanh, sép Xép td chirc bo may
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chi dao diéu hanh, viéc thuc hién céc quy dinh
cua Nha nudc, phap ludt va viéc thuc hién cac quy
dinh quy ché cua cong ty. Pac biét, viéc kiém soat,
danh gia vé hoat dong tai chinh cua doanh nghiép
anh huong dén dong tién caa doanh nghiép.

Kiém soat tinh phap 1y cta hd so phép 1y, hd so
kinh té, luu trit hd so bao cdo tai chinh hang thang,
quy, 6 thang, nim dé giam sat ngan ngira cac hoat
dong ban hang, mua hang, xir 1y no, tin dung, that
thodt tai chinh, that thoat dong tién, c6 bién phap
khéc phuc kip thoi dam bao hoat dong kinh doanh,
phat trién cta doanh nghiép.

2.1.4. Nguon tai chinh ciia doanh nghiép

Ngudn tai chinh ctia doanh nghiép c¢é biéu hién
da dang, c6 thé 1a ngan quy (tién mit dy trir phuc
vu hoat dong hang ngay tai doanh nghiép, tién
gui tai cac ngan hang hodc cac t6 chuc tin dung
khac); Chimg khoan; tién dau tu ngin han, dai
han; Trang thiét bi, may moc, vat tu, vat li¢u va
cac phuong tién phuc vu san xuét, kinh doanh cia
doanh nghiép; Gia tri quyén st dung dét tai cac dia
diém ma doanh nghiép dugc Nha nude quyét dinh
giao quyén sir dung hodc st dung vao muc dich
san xuét, kinh doanh cta doanh nghiép... Néi cach
khac, ngudn tai chinh ludn ton tai dudi dang hiru
hinh (bao gdm ngudn tai chinh hién hiru, ngudn tai
chinh tiém ning) va ngudn tai chinh v hinh.

Viéc ting hodc giir 6n dinh tai chinh cta doanh
nghiép gitp cho doanh nghiép ton tai, phat trién
trong moi truong kinh té canh tranh khéc liét hién
nay. Cac doanh nghiép can phai giit viing dong
tién duy tri doanh nghiép. Diéu nay s& giup quyét
dinh sy sdng con cia cac doanh nghiép. Dong
tién cta doanh nghiép phu thudc vao cac ngudn
khac nhau ciia doanh nghiép. Dong tién cta doanh
nghiép dic biét 1a dong tién tu do s& anh huong téi
céc quyét dinh cuia cac nha quan tri doanh nghiép.
Theo Ly thuyét vé dong tién ty do cua Jensen
(1986)[3], khi doanh nghiép c6 dong tién tu do
nhiéu, doanh nghiép c6 xu huéng dau tu vao cac
dy 4n c6 hiéu qua kinh doanh thdp. Vi vdy, vin
dé quan tri dong tién & nhitng doanh nghiép nay
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gip nhiéu kho khin va can dugc quan tdm nhidu
hon ntra.

Ngoai ra, dé quan 1y tot ngudn tai chinh doanh
nghiép can quan ly tét khong nhitng ngudn tai
chinh hién hiru ma con can quan 1y tot ngudn tai
chinh tiém tang chtra dung trong hang t6n kho, tai
san ¢b dinh, cac khoan phai thu...

Xt 1y ton dong Hang ton kho 1a hang hoa hodc
ngudn cung cip du trir ma doanh nghiép ludn co
san dé dap ung nhu cau cua khach hang trong qua
trinh hoat dong, dich vu. Mot lugng hang tdn kho
qua muc gdy anh huong dén dong tién ciia doanh
nghiép khi da don hét tién vao hang ton kho.

Xt 1y ng, dac biét cac khoan ng tur tin dung
thuong mai cling anh huong dén dong tién cua
doanh nghiép. Chinh sach tin dung, dac biét la
thoi han ma doanh nghi¢p cho khach hang ng anh
huong dén viéc can thoi gian dong tién vao cia
doanh nghiép. Chiét khau thuong mai 1a mot cach
doanh nghiép c6 thé cai thién dong tién ctia minh.

Khoan muc phai tra khach hang 1a s tién ma
doanh nghiép ng cac nha cung cép trong ngin han
(c6 nghia 13 thoi gian tir 30 dén 90 ngay). Néu
khong c6 khodan phai tra va tin dung thuong mai,
doanh nghiép phai tra tién cho tit ca hang hoa
va dich vu tai thoi diém ma doanh nghi¢p mua.
Dé quan 1y dong tién tbi wu, doanh nghiép phai
thuong xuyén kiém tra lich thanh toan ctia minh.

2.1.5. Cong tdac du bdo rui ro, du bdo kinh té

Ngay nay, su phat trién ctia cong nghé thong
tin, doanh nghiép cin c6 bd phan tai chinh dé
doanh nghiép theo doi va tham gia vao thi truong
tai chinh, tir 46 diéu chinh can ddi tai chinh, dong
tién ctia doanh nghiép. Dong thoi ciing diéu chinh
co cAu ng cua cac doanh nghiép theo hudng sir
dung nguén von tam thoi, nguén von ¢6 chi phi
thap dau tu cho tai san ngin han, va ding ngudn
von thuong xuyén c6 chi phi cao hon dau tu cho
tai san dai han cta doanh nghiép.

Cac doanh nghiép c6 hé thdng canh bdo va
phong ngira rai ro, du béo kinh té dwa ra cac thong
tin canh bao mang tinh vi mé dén xu hudng phat

trién tiép theo ciia cic nganh cac linh vyc. Dbi
v6i cac doanh nghiép cu thé thi viéc c6 thé duara
thong tin canh bao va phong ngira rai ro chu yéu
qua theo ddi, gidm sat tinh hinh tai chinh cua dat
nudc, theo ddi 13i suat ngan hang, ty gia hdi doai.
Quan Iy tai chinh phai luén dy béo cac rii ro tiém
an trong hoat dong tin dung dé c6 bién phap phong
ngura hitu hiu, cac can cu dé duara thong tin canh
bao va phong ngtra rui ro thong thuong dwa vao
cac bién dong, thay d6i bat thuong cta nén kinh té
ma anh huong dén gia ca, 13i suat ngan hang dé tir
d6 diéu chinh kinh doanh, ban hang, gia ca.

Doanh nghiép dy bao rui ro, du bao kinh té s&
tinh dugc dong tién quay vé doanh nghiép, phong
ngua doanh thu sut giam, diéu chinh kinh doanh,
xtr Iy hang tn, diéu chinh gia mua, ban, xt Iy tin
dung ngan hang.

2.1.6. Cong nghé sir dung qudn tri dong tién

a) Ky thudt dir bdo dong tién

Hién nay, cac doanh nghiép dang sir dung cac
k¥ thuat khac nhau dé quan tri dong tién ctia minh.
Muc tiéu ctia quan tri dong tién hudng t6i 1a ti da
hoa thanh khoan va kiém soat dong tién, dong thoi
t61 da hoa gia tri ciia ngan quy va toi thiéu hoa chi
phi dé duy tri muc ngan quy dam bao kha ning
thanh khoan do [1].

Céc tac gia str dung k¥ thuat quén tri dong tién
dé quan tri dong tién vao va dong tién ra theo céac
cach khac nhau, chang han: ting cuong dong tién
vao va kiém soat dong tién ra (Prinches, 1997) [4];
ting cudong du bao dong tién, dong bo hoéa dong
tién vao, dong tién ra va sir dung dong tién dang
chuyén, diy manh thu hdi ng va sir dung ngay quy
can thiét va kiém soat chi tiéu (Brigham, 2004)
[2]; du bao dong tién, ddy nhanh khoan phai thu
va cham lai nhitg khoan chi tiéu, hiéu qua dau
tu tién thang du, tai trg vbn hiéu qua cho nhiing
khoan thiéu hut...

b) Théng tin sir dung dé du bdo dong tién khi
qudan tri dong tién

Céac chuyén gia thuc hién dy bdo dong tién
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twong lai dua trén cac thong tin thu thap dugc trén
cac BCTC cua cong ty. Du phuong phap du bao
c6 phirc tap dén miy nhung BCTC c¢6 déu hiéu
gian 1an thi moé hinh dy bao van dua ra két qua
du bao sai. Nhidu nghién ctru cho riang, BCTC
cua cac doanh nghiép dang 1am vao khing hoang
thuong co6 rai ro gian 1an cao hon BCTC cua
doanh nghiép dang hoat dong binh thuong. Khi
ngudi sit dung thong tin ké toan cho rang BCTC
c6 dau hiéu gian 1an, BCTC d6 s€ khong dugc st
dung trong qua trinh phén tich dé du bao tuong
lai. Cac nha nghién ctru dugce khuyén nghi trong
tuong lai can phai tinh dén yéu té gian lan trén
BCTC khi xay dung m6 hinh du bao va nén tim ra
cac nhan té dy bao it bi tac dong boi hanh vi gian
lan dé lam tang chét lugng du bao.
2.2. Nhém cdc nhén té khdch quan

2.2.1. Chinh sdch kinh té ciia nha mede

Cac chinh sach kinh t& vi mé cia Nha nudc,
ddc biét 1a chinh sach tai khoa, tién té, ngan hang
c6 tac dong rat manh mé t6i quan tri dong tién
trong doanh nghiép. Dwa vao tinh hinh nén kinh
té va muc do lam phat, Ngan hang nha nuéc sir
dung chinh sach tién t¢, dic biét 1a st dung yéu
t6 13i suat dé hut tién hodc bom tién vao trong luu
thong. Chinh sach nay lam thay ddi 13i suat tin
dung, do d6 lam anh hudng t&i chi phi tiép can
ngudn von ciing nhu chi phi co hoi cua viée giir
tién cia doanh nghiép. Do d6 s& anh hudng téi
dong tién vao ciing nhu mirc ngan quy toi wu cia
doanh nghiép. Pong thoi anh hudng toi dong tién
ra cia doanh nghiép do doanh nghiép phai diéu
chinh dong tién ra khi dong tién vao thay doi. Vi
vay day la mdt nhan td ¢o tac dong manh meé toi
quan tri dong tién cta doanh nghiép.

2.2.2. PBéi tac dau tw (Nha dau tw)

Sy quan tdm cia ddi tac dau tu vé thong tin
dong tién 1a nhan té quan trong c6 anh hudng dén
quan tri dong tién, dic biét lam gia ting dyu bao
cac dong tién. Piéu nay tudn theo Ly thuyét ngudi
dai dién Jensen va cac cong su (1976) [3]. Khi
nay, cic nha dau tu khong tham gia quan 1y cong
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ty, c6 xu hudng can c6 nhitng bao cao dé xem xét
tinh hinh tai chinh va hi€u qua kinh doanh cua cac
Cong ty.

Thém vao d6 theo Ly thuyét Thong tin bat can
xung, trong cong ty, thong tin bat can ximg xay ra
gitta cac ¢ dong- chu s hitu hodc nha dau tu véi
nha quan ly. Cac ¢ dong va nha dau tu khong thé
c6 thong tin chinh xac va toan dién vé tinh hinh tai
chinh cua cong ty nhu nguoi quan ly. Khi nay nha
quan 1y c6 thé dua ra nhitng thong tin thiéu tinh
thoi su, kip thoi téi nha dau tu, hodc céc thong tin
¢6 1oi cho nha quan 1y ma bat loi dén nha dau tu.
Do d6 dé han ché diéu nay cac nha quan Iy ciing
c6 xu huéng dua ra cac bao cao vé tinh hinh tai
chinh nhiéu hon nita.

2.2.3. Khach hang (nguoi mua)

Khach hang hay ngudi mua hang tac dong dén
doanh nghiép thé hién mbi twong quan vé thé lyuc
néu nghiéng vé phia nao thi phia d6 ¢ loi. Céac
doanh nghiép can lam chu mdi twong quan nay,
thiét 1ap duoc mdi quan hé v6i khach hang dé giir
khach hang (thong qua s lwong, chit lugng, gia
ca, diéu kién giao nhan va dich vy sau ban hang).
Khach hang c6 uu thé 12 ¢6 thé 1am cho loi nhuén
ctia nganh hang giam bang cach ép gia xudng, yéu
cau chit lwong cao hon hodc doi hoi phai gia ting
dich vu nhiéu hon.

3. Két luan

Nghién ctru chi ra c6 2 nhém tac dong toi quan
tri dong tién 12 nhom nhén t6 khach quan va nhém
cac nhan t6 cha quan. Nhém nhan té khach quan
gdm nhan t6 vé quy mo, co cdu td chirc, quan tri
con ngudi (niang luc, chat luong, k§ nang trinh
d6, kinh nghiém), ngudn tai chinh... Bén canh d6
nhém cac nhan t6 cha quan bao gém chinh sach
kinh té ciia Nha nuée, nha du tu, khach hang ciia
doanh nghiép.

Dé doanh nghiép c6 thé quan tri tét dong tién
trong doanh nghi€p ctia minh, doi héi doanh
nghiép hiéu rd nhitng nhan té anh huong téi quan
tri dong tién, tir d6 dua ra cac giai phap quan tri
dong tién hiéu quam
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ABSTRACT

Cash flow management is a crucial aspect of corporate financial management. Effective
cash flow management helps businesses avoid liquidity problems that can lead to bankruptcy.
Particularly, to manage cash flow effectively, businesses need to understand the factors
influencing cash flow management. This article focuses on analyzing the factors affecting
corporate cash flow management. The analysis results identify two groups of factors: objective
factors and subjective factors, which impact cash flow management.
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