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Toém tat - Phan tich hiéu qua hoat ddng kinh doanh Ia mét cong cu
d&c lwc d& nha quan tri doanh nghiép dwa ra lwa chon ding dan vé
chién lwoc trong hoat dong kinh doanh va gilp cac nha dau tw co
nhirng théng tin ddy du, cé duoc su lwa chon dung dan, chinh xac
trong viéc quyét dinh dau tw. Nganh van tai la mét nganh dich vu véi
nhiéu d&c thu, viéc phan tich hiéu qua hoat déng kinh doanh clia cac
cong ty nay c6 nhiéu y nghta. T4c gia phan tich hiéu qua hoat déng
kinh doanh clia c&c cong ty van tai niém yét qua cac chi tiéu phan
anh hiéu qua kinh doanh ca biét nhu: hiéu suat str dung toan bo tai
san, hiéu suét st dung tai san cb dinh, s6 vong quay no phai thu.
Bai bao phan tich mot sb chi tieu phan anh hiéu qua hoat dong kinh
doanh tdng hop: ty suét sinh 161 cdia tai san (ROA), ty suét loi nhuan
trén doanh thu thuan hoat dong kinh doanh (ROS). Dong thoi, tac
gia nghién ctbu vé nhirng nhan té &nh hwéng téi hiéu qua hoat dong
kinh doanh clia cac céng ty nay béng phuong phap héi quy.

T khéa - hiéu qua; hoat dong kinh doanh; van tai; nhan t6; phan
tich

1. Pit van dé

Phan tich hiéu qua hoat dong kinh doanh cac doanh
nghiép van tai giup cho cac nha quan Iy va cac nha dau tu
¢6 duoc nhimg danh gia va quyét dinh phit hop nhat cho
Iwra chon cua minh.

Bai bao xem xét va phan tich thyc trang hiéu qua hoat
dong cta cac doanh nghiép vén tai trén thi truong ching
khoan Viét Nam, nguyén nhén dan dén sy yéu kém cua mot
s6 doanh nghiép, tang truéng manh mé tai mot s& doanh
nghiép tiéu biéu trong nganh noi riéng va toan nganh noi
chung. Panh gia sy tic dong cta cac nhéan t6 dén hiéu qua
hoat dong kinh doanh cta cac doanh nghiép.

2. Két qua nghién ciru
2.1. Danh gid chung vé tinh hinh sin xudt kinh doanh
ciia cic cong ty vin tdi niém yét

Vén tai 1a nganh ¢6 vi tri quan trong trong két cau ha tang
kinh té - x hi. Nganh van tai tuy khong tao ra cac san pham
vat chat méi cho xa hoi nhu cac nganh kinh té khac nhung
n6 lai tao ra kha ning sir dung cac san pham xa hoi bang cach
dua ra cac san phdm d6 tir noi san xudt dén noi tiéu dung,
1am cho gi4 trj cta san pham dugc ting 1én. San pham vén
tai khong c6 mot khoang cach vé thoi gian giita san xudt va
tiéu dung, khong ton tai doc 1ap ngoai san xuat. Khi qua trinh
san xuat két thuc thi san pham van tai dugc sang tao ra trong
qué trinh san xuat hop nhat véi gia tri hang héa dwoc van
chuyén két qua gia tri hang hoa dugc tang 1én khi chua van
chuyén. Chinh vi vdy, giam gié tri van chuyén tic 1a giam
gia hang hoa, déc biét cua nganh van tai khong nhirng vén
chuyen hang hoa ma con van chuyén hanh khach, do6 1a dic
diém ma cac nganh kinh té khac khong co.

Nganh van tai c6 cac bd phan chuyén nganh cu thé: van

Abstract - Analysing the effectiveness of business performance is
a useful tool for managers to make wise decisions about business
strategies, and help investors gain sufficient information to have
good investments. Transportation industry has many features;
therefore the analysis of the effectiveness of its business
performance have many meanings. The author analyses the
effectiveness of business performance of posted transportation
companies through several factors which reflect the individual
business effectiveness such as general assets efficiency, fixed
assets efficiency and receivable turnover. This paper also analyses
several factors which reflects general business effectiveness such
as Return on Assets (ROA), Return on Sales (ROS). In addition,
the author studies the factors that affect the business efficiency of
these companies through regression methods.
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tai duong sit, duong bo, duong 6ng, duong thuy, dudng
hang khong.

Tinh hinh hoat ddng kinh doanh ctia cac cong ty van tai
niém yét trén thi truong chimg khoan Viét Nam trong giai
doan 2010 — 1012 nhu sau [3]:

Bang s liéu phan anh tinh hinh kinh doanh cua cac
cong ty van tai niém yét trén thi truong chimg khoan Viét
Nam & Bang 1, ta thay: doanh thu cta cac cong ty nim
2011 tang khoang 3 696,6 ty (tuc 1a ting 16%) so v&i nam
2010; tuy nhién loi nhuan trude thué giam khoang 330 ty
(tac 1a gidm 23%). Nam 2012, tinh hinh hoat dong kinh
doanh lai ¢ sy giam sat manh hon nita, cu thé, doanh thu
nam 2012 so vdinam 2011 giam 637,8 ty (trc 1a gidm 2%),
ddng thoi loi nhuén trude thué ciing giam manh ¢ mirc
475,3 ty (tc 1a giam 42%).

Bdng 1. Tinh hinh hoat dong kinh doanh cua
cac cong ty qua 3 nam 2010 — 1012

Chi tiéu 2010 2011 2012
Doanh thu (triéu ddng) 23.076.86| 26.773.436| 26.135.606
Loi nhudn trude thué| 1.460.621| 1.130.349 655.089
(trigu dong)

% tang (giam) doanh thu +16% -2%
% tang (giam) lgi nhuan -23% -42%

Trén thi truong chiing khoan Viét Nam c6 42 cong ty
thudc nganh van tai niém yét, trong d6 c6 11 cong ty
chuyén van tai duong bo, 13 cong ty van tai duong thuay,
18 cong ty dac thu (kinh doanh nhiéu loai hinh van tai).

Dé phan tich hiéu qua hoat dong kinh doanh ctia cac cong
ty van tai niém yét trén thi truong ching khoan, tac gia da
chon mau ngiu nhién theo nhém cong ty dé tién hanh phén
tich. Céc cong ty dugc lua chon dugc liét ké & bang dudi [6].
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Biéng 2. Danh muc cdc céng ty van tdi lua chon dé phan tich
STT| Mia CK | Tén cong ty
DN Vin tai dwong bo
1 [MNC |CTCP Mai Linh mién Trung
2 |PGT CTCP Taxi gas Sai Gon Petrolimex
3 |VNS  |CTCP Anh Duong Viét Nam
4 |WCS |CTCP bén xe Mién Tay
DN vdn tdi duong thiy
1 |MAC |CTCP dich vu va cung ung ky thuét hang hai
2 |MHC |CTCP hang hai Ha N6i
3 |PRC CTCP Portserco
4 |VNA |CTCP van tai duong thuy Vinaship
5 |VST CTCP van tai va thué tau bién Viét Nam
DN ddc thu
1{HCT CTCP thuong mai va dich vy vén tai xi mang Hai Phong
2|SFI CTCP dai ly van tai Safi
3|TCO CTCP van tai da phuong thirc Duyén hai
4|GMD  |CTCP dai Iy lién hiép véan chuyén
5|VCV CTCP van tai Vinaconex
6|PSC CTCP van tai va dich vu Petrolimex

2.2. Phan tich hiéu qua hoat dpng kinh doanh ca biét ciia
cdc cong ty vin tdi niém yét
2.2.1. Phdn tich hiéu sudt sir dung tai san

Bing 3. Hiéu sudt siv dung tdi san ting doanh nghiép
va trung binh nganh tir nam 2010 — 2013 (DVT: lan)

san qua 4 nam nhu sau:

Trong 3 nhoém nganh, cac doanh nghiép dac thu voi
nhiéu loai hinh van tai c6 hiéu suat str dung tai san cao nhat
(1.19 lan) tiép theo 1a cac doanh nghiép van tai duong bo
(0.98 lan), cac doanh nghiép van tai ‘duong thuy hé s6 nay
thép (0.90 1an). Tuy nhién, hiéu suit sir dung tai san cua
nhém nganh van tai dic thi dang c6 xu hudéng di xudng.

Hiéu suét sir dung tai san ctia doanh nghiép trong cing
nhom nganh cling ¢6 nhiing sy chénh 1éch 16n.

Mot sb doanh nghiép c6 hiéu sudt sir dung tai san cao
1a PSC- CTCP van tai va dich vu petrolimex (3,71 1an), tuy
nhién hiéu suét sir dung tai san cta doanh nghiép nay lai c6
xu huéng giam manh, tir 4,99 1an (ndm 2010) xubng 2,54
lan (nam 2013). PRC ciing c6 hé s nay cao (2,59 lan).

Tuy nhién c6 mot sd doanh nghiép hé sb nay rat thap
nhu VCV - CTCP van tai Vinaconex (0,33 lﬁn), GMD-
CTCP dai ly lién hiép van chuyén, MHC (0,37 lan). Hiéu
suét sir dung tai san cua 2 doanh nghiép nay ciing co xu
huéng di xudng tir nam 2010 — 2013. Pay 1a xu huéng déang
lo ngai, nguyén nhén chinh cua sy sut giam nay la doanh
thu thudn giam manh, trong khi d6 gi tri tai san it c6 su
bién dong.

2.2.2. Phdn tich hiéu sudt sir dung tai san ¢ dinh cia
doanh nghiép

Vi dit liéu duoc téng hop & Bang 4, hi¢u Sudt sir dung
tai san cia cac doanh nghiép van tai duong b va dudong
thiy c6 xu hudng tang trong ndm 2011, giam nhe & ndm
2012, t6i nam 2013 thi hé sb nay lai ting 1én. Tuy nhién &

STT |MacCK| 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | BP | nhitng doanh nghiép dic thii, hé sb nay c6 xu hudng ngy
T quan cang giam.
fi)lljm\l]g lll)(;al 096 | 1,20 | 0,86 0,91 0,98 7 Cé:c QOanh rig.hié;? van t?li ) sw q5u '[lI 16n cho ?éc ‘Fz‘ii
1 MNC | 093 | 088 0,90 0.3 0.91 san cO dinh, moi nlliom r}gar}h lai ¢co nhung su~khac b,let
nhau. Tuy nhién, hiéu suat st dung TSCD & nhitng nhom
2 PGT | 123 | 202 0.27 0.34 0,97 nganh nay lai it c6 su khac biét. Hé s6 nay dic biét cao &
3 | VNS | 107 | 1,28 | 152 | 166 | 138 PSC- CTCP van tai va dich vu petrolimex (10,07 1dn). Tuy
4 | WCs | 062 | 062 | 075 | 0,72 | 0,68 nhién h¢ s6 ndy c6 xu huéng giam manh tir 15,09 1an (ndm
DN vin tai 2010) xuong 7,11 lan (ndm 2013). Nguyén nhéan chinh cta
dm‘nfg thiy 084 1 094 1 0.9 0.87 0.90 su su)t giémgnéy la célgg ty co su)d?u;g tg manh vao TSCD,
1 MAC | 055 | 0,77 0,72 0,80 0,71 tuy nhién doanh thu thuan lai ting rit cham.
2 MHC 0,39 0,50 0,50 0,28 0,42 Bdng 4. Hiéu sudt sir dung tai san ¢6 dinh tung doanh nghiép
3 PRC 1,79 | 2,09 2,48 227 2,16 tir ndm 2010 — 2013 (PVT: lan)
4 VNA 0,83 0,80 0,61 0,54 0,70 STT | MaCK | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Binh quéin
5 VST 0,63 | 0,55 0,48 0,46 0,53 Van tai dwong bo | 2,66 | 3,47 | 2,20 | 2,76 2,77
DN Dic thu 1,37 1,27 1,06 1,05 1,19 1 MNC 0,93 | 1,05 | 1,15 | 1,16 1,07
1 HCT 1,21 1,45 1,39 1,47 1,38 2 PGT 353 | 7,99 | 1,42 | 3,60 4,14
2 SFI 0,50 0,50 0,71 0,91 0,66 3 VNS 106 | 1,46 | 1,74 | 1,99 1,56
3 TCO 0,68 | 0,66 0,65 0,76 0,69 4 WCS 511 | 3,40 | 4,48 | 4,30 4,32
4 | GMD | 039 | 036 | 038 | 035 | 037 DN van tai dudng| ) o) | 545 | 237 | 188 215
5 | vev | 046 | 035 | 022 | 027 | 033 thiy
6 | PSC | 499 | 427 | 303 | 254 | 371 1 | MAC [308 471|324 |27 | 343
Trung binh 2 MHC 2,10 | 2,42 | 2,88 | 1,60 2,25
nganh 075 | 079 | 079 | 0,76 | 0,77 3 PRC |292] 356 | 453 | 3,98 3,75
Chi tiéu hiéu sut sir dung tai san thé hién mot dong tai 4 VNA |091]085 ) 070] 063 0.77
san tao ra dugc bao nhiéu dong doanh thu va nhu vay né S VST 0,58 | 057 | 050 | 048 0,53
thé hién kha nang, hiéu qua quan ly cua doanh nghiép [4]. DN Dic thu 357|314 | 225 | 254 2,87
Tir s6 lidu thu thap dwoc & Bang 3, hi¢u suat sir dung tai 1 HCT 165|214 | 217 | 233 2,07
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2 SFI 169 | 1,90 | 2,60 | 3,30 2,37
3 TCO 1,27 | 1,00 | 1,11 | 1,28 1,16
4 GMD 1,07 | 1,19 | 1,31 | 0,89 1,12
5 VCV 063 | 051 | 0,32 | 0,35 0,45
6 PSC 15,09| 12,09 | 6,00 | 7,11 10,07

2.2.3. Phdn tich s6 vong quay no phdi thu ciia cde doanh nghiép

Vong quay cac khoan phai thu phan anh tc d6 bién ddi
cac khoan phai thu thanh tién mat. He¢ s6 vong quay cac
khoan phai thu cang 1én chimg t6 téc do thu hdi ng cua
doanh nghiép cang nhanh, kha ning chuyén déi cac khoan
no phai thu sang tién mat cao, diéu nay giap cho doanh
nghlep nang cao luong tién mat, tao ra su cha dong trong
viée tai tro ngudn von luu dong trong san xuét [5].

Tir s6 lidéu & Bang 5, trong 3 nhom nganh, vén tai duong
b c6 hé s6 vong quay cac khoan phai thu 1a cao nhat (17,57
1an), tiép theo 13 van tai dudng thuy (9,08 1an), thap nhat 1a
doanh nghiép dic thu (5,71 1an). Pong thoi hé s6 vong quay
cac khoan phai thu ¢ tit ca cac nhom nganh c6 xu hudng
giam manh tir nam 2010 dén 2013, ngoai trir cac doanh
nghiép dic thu hé sé nay ting trong nam 2013.

Doanh nghiép c6 hé sé vong quay cac khoan phai thu
cao nhat 1a WCS (22,59 lan). MHC la doanh nghiép c6 hé
s0 nay thap nhat (1,53 lan).

Bing 5. S6 vong quay ng phdi thu timg doanh nghiép
tir nam 2010 — 2013 (BVT: lan)

STT | Ma CK | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Binh quan
Van tai duong bd| 21,64| 18,01] 16,35 14,28 17,57
1[MNC 32,94 23,38] 17,59] 1535 22,31
2[PGT 735 7,21] 069 156 4,20
3|VNs 22,23 20,74| 20,73] 20,97 21,17
4lwcs 24,03 20,71] 26,39] 19,25 22,59
DN van tai
dwong thity 11,25| 948| 812 747 9,08
1[MAC 2,07 2550 1,97] 231 2,21
2[MHC 1,40 155 1,80 1,37 1,53
3|PRC 813 875 929 892 8,77
4[VNA 27,74 19,78| 14,45 12,99 18,74
5[vsT 16,92 14,81 13,07| 11,78 14,14
DN Dbic thi 6,07 554/ 513 6,12 571
1[HCT 9.81] 9,86 7,73] 6,95 8,59
2[sFI 381] 357 410/ 4,09 3,89
3[Tco 428 471 521] 6,00 571
4lGMD 401] 280 230/ 230 2,85
5lvev 45 372] 423] 707 4,88
6|PSC 10,03 855 7,19] 10,29 9,02

2.3. Phén tich hiéu qud kinh doanh tong hop ciia cic
cong ty vin tdi niém yét

Ngoai viéc xem xét hiéu qua cé biét cua timg ngudn luc,
ta can phan tich hi¢u qua tong hop. D6 1a kha ning tong hop
cac ngudn luc dé tao ra két qua trong linh vyc san xuat kinh
doanh. Trong nghién ctru nay, tac gia lya chon chi tiéu 1gi
nhuén trén doanh thu thuan hoat dong kinh doanh, ty suat
sinh 1o cta tai san dé danh gia hidu qua kinh doanh tong hop
ctia cac doanh nghiép van tai niém yét.

2.3.1. Phan tich ty suat loi nhudn trén doanh thu thuan
hoat dong san xuat kinh doanh (ROS)

Chi tiéu nay phan 4nh mot ddng doanh thu thuin dem
lai bao nhiéu ddng loi nhuan sau thué. Ty sé nay cho biét
loi nhuén chiém bao nhiéu phan tram trong doanh thu. Ty
sO nay mang gid tri duong nghia la cong ty kinh doanh c6
14i; ty s6 cang 16n nghia 14 13i cang 16n. Ty s6 mang gié tri
am nghia 1a cong ty kinh doanh thua 16 [4].

Qua sb lidu & Bang 6, ta théy, ty suat loi nhuan trén
doanh thu thuan ciia cac doanh nghiép c6 xu huéng giam
qua cac nam. Trong cac nhom nganh, nganh vén tai dudong
b ¢6 chi s6 ROS cao nhat (0,08 lan), tiép theo 1a cac doanh
nghiép van tai duong thity (-0,01 lan). Cac doanh nghiép
dac thu 6 chi sé ROS trung binh ciia cic nam thap nhét (-
0,02 1an). Tuy nhién, nguyén nhan chinh la do chi sO nay
clia cong ty VCV rét thap trong nam 2012 (-0,83 lan) va
2013 (-0,93 1an) da lam cho chi sb trung binh ctia nhom
nganh bi sut giam manh. Nhu vdy, ROS cua cac cong ty
van tai duong thiy 13 thap so véi 2 nhém nganh con lai. Cu
thé, trong 5 doanh nghiép van tai duong thiy, thi c6 3
doanh nghiép c6 hé¢ s6 ROS binh quéan c6 gia tri 4m, chi c6
2 doanh nghiép c6 ROS duong (0,01 1an). Dién hinh 1a
cong ty VST, ROS cua cong ty nay giam tir 0,05 lan (nim
2010) xudng con -0,17 1an (ndm 2013).

Bing 6. Ty sudt lpi nhudn trén doanh thu thuan (ROS) ciia
cac doanh nghiép va trung binh nganh tir nam 2010 — 2013

(DVT: lin)

STT | Mia CK | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Binh quén
Van tai dwong bo| 0,16 0,12| 0,10| -0,06 0,08
1|MNC 0,04/ 0,02 0,01 0,04 0,03
2|PGT 0,05 0,03 -0,04| -0,71 -0,17
3|VNS 0,11/ 0,06/ 0,06 0,07 0,08
4|WCS 0,43/ 0,38 0,35/ 0,35 0,38

DN van tai
dwong thiy -0,05| 0,01f -0,01/ 0,00 -0,01
1|MAC -0,01 0,01} 0,02 0,02 0,01
2|MHC -0,33 0,01f 0,05 0,30 -0,01
3|PRC 0,00, 0,01f 0,01 0,01 0,01
41VNA 0,04/ 0,03 -0,03| -0,16 -0,03
5|VST 0,05 0,00 -0,08/ -0,17 -0,05
DN Dic thu 0,08/ 0,04| -0,08/ -0,10 -0,02
1HCT 0,05 0,04| 0,04 0,02 0,04
2|SFI 0,18/ 0,15/ 0,13| 0,08 0,14
3|TCO 0,10 0,09| 0,13 0,13 0,11
4|GMD 0,10 0,01| 0,04 0,08 0,06
5|VCV 0,02/ -0,07| -0,83| -0,93 -0,45
6|PSC 0,01/ 0,01) 0,01 0,01 0,01
Trung binh nganh| 0,06 0,04 0,03 0,03 0,04

2.3.2. Phan tich kha nang sinh loi tai san (ROA)

Ty suét sinh 16 cua tai san (ROA) biéu thi mdi quan hé
gitta loi nhudn so voi tai san. Chi ti€u nay phan anh ctr 1
dong tai san dau tu tai doanh nghiép s€ tao ra bao nhiu
dong loi nhuan trude thué. Chi ti€u nay cang cao ching to
kha nang sinh 101 tai san cang 16n [4].

Qua s6 liéu & Bang 7 ta thy ;ﬁng, cac doanh nghiép van
tai duong bo lam an hi¢u qua nhat véi ROA trung binh hang
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nam dat 0,09 1an. Tuy nhién, gia tri nay c6 xu hudng giam
dan qua céc nam, tir 0,12 lan (ndm 2010) con 0,04 lén (ndm
2013). Céac doanh nghiép van tai duong thuy co hé s6 ROA
thap nhat vai gia tri binh quan qua cic nam bang 0.

Bing 7. Ty sudt sinh [0i ciia tai san (ROA) ciia
cac doanh nghiép va trung binh nganh tir nam 2010 — 2013

2.4. Phén tich cdc nhin t6 anh hwong dén higu qua kinh
doanh ciia cdc cong ty vdn tdi niém yet
2.4.1. Phuong phap nghién ciru

Dé xay dung mo hinh cac nhan t6 anh huong dén hi¢u
qua kinh doanh cua cac cong ty vén tai niém yet, trude hét
tac gia lya chon cac bién phu thudc va bién doc lap.

STT ”|. MAaCK | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | Binh quan - Bién phy thugc la ty sudt sinh 10i cuia tai san ROA (Y).
Vin tii dwong b9| 0,12 | 010 | 009 | 004 | 0,09 - Bién doc Iap 1a cac nhan t6 dy kién ¢6 anh huong t6i
1 | MNC 003/ 002 |001]003| 002 hidu qua hoat dong kinh doanh ctia cic doanh nghiép nay.
2 PGT 006 | 006 |-001)-024 -0,03 Duya trén mot s6 nghién ctru thyc nghiém trong va ngoai
3 VNS | 012 | 0,07 | 0,08 | 0,12 0,10 nudc (nghién clru cua Zentun-2007, Athula 2011,
4 WCS 0,26 | 0,24 | 0,26 | 0,25 0,25 Onaolapo 2910, margaritis 2907, Poan Ngoc Phi Anh
DN van tai 2011, Nguyen Lé Thanh Tuyén 2013..) [2], tac gid lya
du’(‘rn‘g thity -0,011 0,01 | 0,00 | -0,01 0,00 chon cac bién sau 1am bién doc lap, do6 la: quy mo doanh
MAC |-0,01| 0,01 | 0,01 | 0,02 0,01 nghiép (X1), thdi gian hoat dong (X2), ty suat tai san cb
5 MHC |-013| 000 | 0,02 | 008 001 d);élh (é3)|,£kl)1(a narig thanI} toan hl@}? ha}?'}} (X4)7, ty suat ng
3 | PRC |000]| 002 | 002 | 002 002 (X5), ROE (X6), téng truong doanh nghiép (X7).
4 VNA | 004 | 003 |-002 | -009 001 l?u l{¢.u fi}r(_yc s dung 1a Pgo co tai ?hlnh cta 42 cong
ty van tai niém yét trong thoi gian 3 nam (2010 - 2012).
> | VST 1008] 000 |-004)-008] -002 Téc gia da sir dung gid trj trung binh dé chay mé hinh,
ac gia da sir dung gia tri trung ay
DN Pac thu 0,05 | 0,03 | 0,01 | 0,00 0,03 , Aot A £ .r N x
: Phuong phap phan tich hoi quy tuyén tinh boi vai sy ho
1 HCT 0,06 | 0,06 | 0,06 | 0,03 0,05 tro cua phén mém SPSS dugc tac gia lya chon. Sau day la
2 SFI__ 10,09 | 007 | 0,09 | 0,07 0,08 két qua chay mé hinh hdi quy tir phin mém SPSS [1]. Vi
3 TCO 0,07 | 0,06 | 0,08 | 0,10 0,08 thu tuc backward dirng lai & buéc thir 4.
4 GMD 0,04 | 000 | 0,02 | 0,03 0,02 Bing 8. Hé s6 xdc dinh R? ciia mé hinh héi quy tuyén tinh bgi
5 vev [ 0,01 | -002 |-019]-025] -0,11 Model Summary (e)
6 PSC 1005 003 | 0,02 | 0,03 0,03 Model R R Square | Adiusted R |Std. Error of the
Binh quan nganh | 0,05 | 0,03 | 0,02 | 0,03 0,03 g Square Estimate
Trong cic doanh nghigp trén, WCS 1a cong ty c6 hé so 1 .710(a) 504 401 .055489
ROA cao nhét véi gia tri binh quan 1a 0,25 1an, va c6 sy 6n 2 .710(b)‘ .504 419 .054691
dinh cao qua cac nam. Cong ty VCV c6 gid tri ROA binh quan 3 .708(c) ‘ .501 432 .054066
qua cac nam thap nhat (-0,11 lan), va tri s0 nay c6 xu hudng 4 700(d)| 490 435 053927

giam manh qua cac nam, tir 0,01 1an (ndm 2010) xudng con -
0,25 lan (nam 2013). Nguyén nhan cua su sut giam nay la do
cong ty lam an thua 16 manh trong cac nam sau.

Bing 9. Cic tham s6 thong ké trong mé hinh Coefficients(a)

Model Unstandardized Coefficients ‘Standardized Coefficients ‘Collinearity Statistics
B Std. Error Beta t Sig. | Tolerance VIF

4 (Constant) 022 044 494 | 624
Ty suat TS CD (X3) -104 | 046 \ -.299 -2.285| 028 | .806 | 1.240
Ty suat no (X5) -.086 | 035 \ -.328 -2460| 019 | 774 | 1.292
ROE(X6) 021 | 011 \ 222 1878 | 068 | 986 | 1.014
Tang truong doanh nghiep (X7)| 180 | 073 | 299 2479 018 | 950 | 1.053

Nhu vy qua 3 budc loai bo dan cac bién doc 1ap it co
tac dung t6i ty suét sinh 10i cia tai san. Cac bién bi loai bo
khoi mo hinh l1an luogt 1a: kha ning thanh toan hién hanh
(X4), thoi gian hoat dong (X2) va quy moé doanh nghiép
(X1). Két qua & Bang 9 cho thay, c6 4 bién dugc dua vao
md hinh lan lugt 14 cac bién ty suat tai san c¢b dinh (X3), ty
suét ng (X5), ROE (X6), ting truong doanh nghiép (X7).

Tuy nhién, gia tri Sig. cua hé sé goc va bién ROE 16n
hon mirc y nghia 5%, vi vy, m6 hinh trén khong c6 d6 tin
cay. Tac gia, loai bo bién ROE va hé s goc ra khoi mo
hinh va sir dung excel dé thuc hién hdi quy. Két qua hoi
quy dugc thé hién ¢ Bang 10. Cac bién ty suit ng, ting

treong doanh nghiép va cu trac tai san co anh hudng t6i
ROA. Gia tri R? 13 0,57, nghia 12 md hinh giai thich duoc
57% su bién dong ciia ROA do anh hudng cua cac nhan t6
trong mo hinh.

Do phong dai ctua phuong sai (VIF) ciia cac bién nhu
trong md hinh déu nho hon 10, chimg t6 khong ¢6 hién tugng
da cong tuyén. Hé sb Durbin- Watson 14 1,696; gié tri d tra
bang Durbin- Watson véi 3 bién doc lap va 42 quan sat 1a
dU= 1,659 va dL = 1,338, nhu vy hé s6 nay ndm trong
khoang(dU, 4- dU). Vi viy, c6 thé két luan khong c6 hién
twong tu twong quan. Két qua kiém dinh twong quan hang
Spearman giita phan du va 3 nhan t6 anh hudong c6 gia tri



ISSN 1859-1531 - TAP CHi KHOA HOC VA CONG NGHE DAI HOC DA NANG, SO 12(85).2014, QUYEN 2 63

kiém dinh 16n hon muc ¥ nghia. Do vdy co thé két luan
phuong sai cta sai s6 khong di. Theo hé sé B, ty suat tai
san ¢6 dinh va ty suit ng ¢o quan hé nguoc chiéu véi hiéu
qua hoat dong kinh doanh. Trong khi do, tang truéng doanh
nghiép c6 tac dong cling chiéu vai ty suét sinh 16i ctia tai san.
Bing 10. két qud hoi quy sau khi da logi bé bién ROE

Coefficients  Standard Error t Stat P-value
Ctts -0,10082701  0,046509432 -2,167883126 0,036332334
TTDn 0,219018445 0,031715714  6,905675887 2,88826E-08
TSN -0,08360261 0,031757148 -2,632560468 0,012081308

MO hinh hiéu qua hoat dong kinh doanh dugc biéu dién
nhu sau:

Y =-0,101X3 - 0,084 X5+0,219X7

Hay:

ROA =-0,101 ty sudt TSCD — 0,084 ty suat ng +0,219
tdc do tang truong doanh nghiép. Mot sb giai phap nang cao
hiéu qua hoat dong ciia cac cong ty van tai niém yét

Qua phén tich ¢ trén, cac nhan t6 chinh anh huong téi
hiéu qua hoat dong kinh doanh. Téc gia dé xuat mot s6 giai
phép nang cao hiéu qua hoat dong cua cac cong ty van tai
niém yét.

Thir nhdt, tiét kiém va giam thiéu cac chi phi kinh
doanh, chi phi kinh doanh 14 mét nhan t6 anh huong truc
tiép dén két qua san xuét kinh doanh, néu chi phi kinh
doanh cang 16n thi hiéu qua kinh doanh cang thap. Khoan
chi phi kinh doanh l6n ctia cac doanh nghi¢p van tai la
nhién liéu. Pé tiét kiém khoan nay, cic doanh nghiép nén
lwa chon nhiing nha cung cdp 16n, gan dia diém van
chuyén. D4i véi chi phi quan 1y doanh nghiép, cac doanh
nghiép can cit giam va han ché ting nhing chi phi khong
can thiét nhu thyc hién khoan chi phi dién thoai cho timg
bd phan, tang cuong tiét kiém dién, nude. Déng thoi t6
chirc bo may quan 1y gon nhe, hiéu qua.

Thir hai, dinh huéng dau tw TSCD tai cac doanh nghiép
van tai niém yét, ty suit tai san ¢ dinh tac dong nguoc
chiu vé6i hiéu qua kinh doanh. Vi véy, dau tu cac tai san

¢b dinh phai c¢6 nhiing su can nhéc, tinh toan nhit dinh,
tranh truong hop dau tu dan trai, hodc cac tai san c¢b dinh
hoat dong khong hét cong suét. Viéc lya chon cac khoan
muc dau tu can dugc nghién ciru va tham dinh k.

Thir ba, doanh nghiép can x4c dinh co cdu vdn hop 1y,
phi hop véi ddc diém cta doanh nghiép minh. Ty suat ng
cao s€ lam giam hiéu qua kinh doanh cua doanh nghiép.

Thit ti, toc d6 tang cua tong tai san tac dong cung chiéu
t6i ROA. Vi vy, bén canh viéc dau tu vao tai san ¢ dinh
phai dugc nghién ctru va thdm dinh k¥, cac doanh nghi¢p
can phai ting cudng dau tu vao cac tai san ngan han.

3. Két ludn

Bai bao da danh gia, phén tich hiéu qua hoat dong kinh
doanh cua cac cong ty van tai niém yét trén thi truong
chimg khoan Viét Nam. Dong thoi da sir dung mé hinh hoi
quy bdi, nhan dién mot s6 to anh huong t6i hi€u qua kinh
doanh cuia cac doanh nghiép nay gém: ty suit tai san cb
dinh, ty suat ng, ting truong doanh nghiép.

Tuy nhién, bai bao cling c6 mot s6 tOn tai, d6 1a chon
mau cac cong ty dé nghién ctru con it.
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