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1. Giới thiệu chung

Ngành vật liệu xây dựng có vai trò quan trọng và
đóng góp to lớn trong phát triển kinh tế, xã hội. Tuy
nhiên, trong những năm gần đây, thị trường vật liệu
xây dựng gần như bị đóng băng, dẫn đến các doanh
nghiệp thuộc ngành này thua lỗ nặng nề, rơi vào tình
trạng mất thanh khoản. Để các doanh nghiệp vật
liệu xây dựng nâng cao thanh khoản, bên cạnh các

chính sách hỗ trợ từ các cơ quan quản lý nhà nước
thì bản thân doanh nghiệp phải có những chiến lược
và quyết sách đúng đắn. Muốn vậy, các nhà quản lý
cần phải biết được những nhân tố nào ảnh hưởng
đến tính thanh khoản để từ đó đưa ra các chính sách
hợp lý giúp cho hoạt động kinh doanh của doanh
nghiệp an toàn và hiệu quả.  

Hiện nay, có ba chỉ tiêu thường được sử dụng để
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đánh giá tính thanh khoản của một doanh nghiệp,
bao gồm: tỷ số thanh toán hiện hành, tỷ số thanh
toán nhanh, tỷ số thanh toán tức thời. Tuy nhiên, hạn
chế của các chỉ tiêu này là dựa trên khái niệm thanh
lý toàn bộ tài sản ngắn hạn của doanh nghiệp, trong
thực tế, điều này là không thể xảy ra bởi các nhà đầu
tư phải xem một công ty như là một hoạt động liên
tục. Thời gian để chuyển đổi tài sản vốn lưu động
của công ty thành tiền mặt để thanh toán các nghĩa
vụ hiện tại mới chính là chìa khóa cho thanh khoản
của công ty. Do đó, để khắc phục hạn chế này, hiện
nay chỉ tiêu chu kỳ chuyển đổi tiền mặt dần được
nhiều nhà phân tích trên thế giới sử dụng để đánh
giá tính thanh khoản của một doanh nghiệp. 

Từ những lý do trên, sau một thời gian tìm hiểu
tác giả đã tiến hành thực hiện nghiên cứu này nhằm
mục đích khám phá ra những nhân tố tác động đến
thanh khoản của các doanh nghiệp vật liệu xây dựng
trên địa bàn tỉnh Quảng Ngãi, trong đó tính thanh
khoản được đo lường bằng chỉ tiêu chu kỳ chuyển
đổi tiền mặt.

2. Tổng quan nghiên cứu

2.1. Lý thuyết về Chu kỳ chuyển đổi tiền mặt

Để đo được thời gian, tức số ngày mà công ty
phải mất để chuyển đổi nguồn lực đầu vào trong lưu
chuyển tiền tệ, Verlyn Richards & Eugene Laughlin
(1980) đã giới thiệu chỉ tiêu Chu kỳ chuyển đổi tiền
mặt (Cash Conversion Cycle – CCC). Nói cách
khác, chu kỳ chuyển đổi tiền mặt phản ánh độ dài
của thời gian mà một công ty bán hàng tồn kho, thu
thập các khoản phải thu và trả các hóa đơn của
mình. 

Theo thông lệ, chỉ tiêu này càng thấp sẽ càng tốt.
Điều này là do, khi chu kỳ chuyển đổi tiền mặt rút
ngắn, tiền mặt trở thành miễn phí cho một công ty
đầu tư vào thiết bị mới hay cơ sở hạ tầng hoặc các
hoạt động khác để thúc đẩy đầu tư trở lại. Hay nói
cách khác, rút ngắn chu kỳ chuyển đổi tiền mặt sẽ
làm tăng khả năng sinh lợi của công ty, bởi vì chu
kỳ chuyển đổi tiền mặt càng dài thì nhu cầu tài trợ
từ bên ngoài với chi phí cao càng lớn. Do đó, bằng
cách giảm thời gian tiền mặt bị ứ đọng trong vốn
luân chuyển, công ty có thể hoạt động hiệu quả hơn
vì giảm được chi phí trong điều kiện doanh số của
công ty không đổi.

Ngoài ra, vì bản chất của chỉ tiêu chu kỳ chuyển
đổi tiền mặt là đo lường khoảng thời gian mà một
doanh nghiệp đã đầu tư vào vốn lưu động, do đó chỉ
tiêu này cũng là một trong những chỉ tiêu hữu dụng

để đánh giá dòng tiền của một doanh nghiệp. Và
cũng vì lý do này mà hiện nay, chu kỳ chuyển đổi
tiền mặt cũng được các nhà phân tích trên thế giới
ưa chuộng sử dụng như một chỉ tiêu năng động để
đánh giá công tác quản lý thanh khoản của doanh
nghiệp bởi nó sử dụng cả bảng cân đối kế toán cũng
như báo cáo thu nhập kết hợp với kích thước thời
gian (Jose & cộng sự, 1996).

Chu kỳ chuyển đổi tiền mặt được tính theo công
thức sau:

Chu kỳ chuyển đổi tiền mặt (CCC – Cash
Conversion Cycle) = ICP + RCP – PDP     (1)

Trong đó:

ICP là kỳ chuyển đổi hàng tồn kho (Inventory
Conversion Period). Chỉ tiêu này cho biết công ty
mất bao nhiêu ngày để bán được toàn bộ hàng tồn
kho. ICP càng nhỏ sẽ càng tốt.

ICP được tính như sau:

ICP = (Giá trị hàng tồn kho bình quân) / (Giá
vốn hàng bán trung bình ngày)

RCP là kỳ thu tiền khách hàng (Receivable Con-
version Period). RCP tính toán số ngày mà công ty
cần để thu thập các khoản phải thu. RCP càng nhỏ
chứng tỏ công ty nhanh thu hồi được các khoản tín
dụng, như vậy sẽ càng tốt cho công ty.

RCP được tính như sau:

RCP =(Số dư bình quân nợ phải thu)/(Doanh
thu trung bình ngày)

PDP là kỳ thanh toán cho nhà cung cấp (Payable
Deferral Period). PDP tính toán số ngày công ty cần
để thanh toán các hóa đơn của mình. Một công ty có
thể nắm giữ tiền mặt càng lâu thì sẽ tốt hơn cho tiềm
năng đầu tư của mình. Trong trường hợp này, số
ngày càng lâu sẽ càng tốt.

PDP được tính như sau:

PDP =(Số dư bình quân nợ phải trả) / (Giá vốn
hàng bán trung bình ngày)

2.2. Tổng quan các công trình nghiên cứu trước
đây

Đã có nhiều nghiên cứu trên thế giới sử dụng chu
kỳ chuyển đổi tiền mặt để đánh giá tính thanh khoản
và nghiên cứu các nhân tố ảnh hưởng đến chu kỳ
chuyển đổi tiền mặt của doanh nghiệp. Niaz Ahmed
Bhutto & cộng sự (2011) nghiên cứu mối quan hệ
giữa độ dài chu kỳ chuyển đổi tiền mặt với quy mô
doanh nghiệp, ROA của 12 nhóm ngành công
nghiệp. Thống kê mô tả, phân tích tương quan và
phân tích phương sai được sử dụng để điều tra thực
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nghiệm. Dữ liệu được thu thập từ các báo cáo tài
chính năm 2009 của 157 công ty được niêm yết trên
sàn chứng khoán Karachi. Nghiên cứu cho thấy có
sự khác biệt đáng kể về độ dài trung bình của chu kỳ
chuyển đổi tiền mặt giữa các ngành khác nhau.
Ngoài ra, kết quả nghiên cứu cũng tìm thấy mối
quan hệ ngược chiều giữa độ dài của chu kỳ chuyển
đổi tiền mặt với quy mô nhưng có mối quan hệ
thuận chiều với ROA. 

Trong nghiên cứu của Uyar (2009) nghiên cứu về
mối quan hệ giữa chu kỳ chuyển đổi tiền mặt với
quy mô và lợi nhuận của doanh nghiệp, với dữ liệu
thu thập được từ báo cáo tài chính năm 2007 của các
công ty niêm yết trên sàn chứng khoán Istanbul. Kết
quả cho thấy chu kỳ chuyển đổi tiền mặt có giá trị
trung bình thấp nhất thuộc nhóm ngành công nghiệp
bán lẻ/bán buôn, giá trị trung bình cao nhất thuộc
nhóm ngành công nghiệp dệt may. Và nghiên cứu
cũng tìm thấy mối quan hệ ngược chiều giữa độ dài
chu kỳ chuyển đổi tiền mặt với quy mô và ROA.

Một nghiên cứu khác của Attari & Raza (2012),
nghiên cứu về mối quan hệ của chu kỳ chuyển đổi
tiền mặt với quy mô và lợi nhuận doanh nghiệp
trong 4 lĩnh vực sản xuất gồm ô tô và phụ tùng, xi
măng, hóa chất và chế biến thực phẩm. Dữ liệu
được thu thập từ báo cáo tài chính hàng năm của 31
công ty thuộc 4 lĩnh vực trên được niêm yết trên sàn
chứng khoán Karachi trong giai đoạn 2006 – 2010.
Kết quả phân tích cho thấy tồn tại mối tương quan
nghịch giữa chu kỳ chuyển đổi tiền mặt với quy mô
và ROA.

Trong nghiên cứu về các công ty bán lẻ của Moss
& Stine (1993) cũng cho thấy quy mô doanh nghiệp
có tác động tiêu cực đến độ dài của chu kỳ chuyển
đổi tiền mặt. Ngoài ra, cũng có một số nghiên cứu
khác liên quan đến chu kỳ chuyển đổi tiền mặt như
nghiên cứu của Rathika & Nimalathasan (2012),
Chisti Khalid Ashraf (2012)... cũng cho ra kết quả
tương tự về mối quan hệ giữa chu kỳ chuyển đổi
tiền mặt với quy mô và ROA. Tuy nhiên, các nghiên
cứu này chủ yếu tập trung vào các công ty phi tài
chính được niêm yết trên các thị trường chứng
khoán ở các quốc gia khác nhau, chưa đi vào nghiên
cứu cụ thể cho một ngành riêng biệt hay đối với các
doanh nghiệp không được niêm yết trên sàn chứng
khoán. Mặt khác, các nghiên cứu này chỉ mới đề cập
đến mối quan hệ giữa chu kỳ chuyển đổi tiền mặt
với quy mô và ROA chứ chưa đề cập đến các nhân
tố khác như vòng quay hàng tồn kho, vòng quay
khoản phải thu khách hàng. Dựa trên lý thuyết về

chu kỳ chuyển đổi tiền mặt cùng với quan điểm tài
chính rằng vòng quay hàng tồn kho và vòng quay
khoản phải thu khách hàng tác động trực tiếp đến sự
luân chuyển vốn trong doanh nghiệp. Vì thế, theo ý
kiến của tác giả vòng quay hàng tồn kho và vòng
quay khoản phải thu khách hàng có thể có ảnh
hưởng đến chu kỳ chuyển đổi tiền mặt, do đó, việc
kiểm tra mối quan hệ giữa chu kỳ chuyển đổi tiền
mặt với hai nhân tố này là điều cần thiết.

3. Phương pháp nghiên cứu

3.1. Dữ liệu

Dữ liệu được sử dụng để kiểm định mô hình là
báo cáo tài chính năm 2013 của các doanh nghiệp
vật liệu xây dựng trên địa bàn tỉnh Quảng Ngãi,
được tác giả thu thập từ Cục Thống kê tỉnh Quảng
Ngãi. Trong số 35 doanh nghiệp ban đầu, sau khi
loại trừ các doanh nghiệp có báo cáo tài chính
không đạt yêu cầu, cuối cùng số mẫu được chọn là
30 doanh nghiệp vật liệu xây dựng trên địa bàn tỉnh
Quảng Ngãi.

3.2. Phương pháp nghiên cứu

Cũng như nhiều nghiên cứu có liên quan, nghiên
cứu này sử dụng mô hình hồi quy tuyến tính bội
theo phương pháp bình phương bé nhất (OLS) với
sự hỗ trợ của phần mềm SPSS 16.0. Mô hình hồi
quy được đề xuất cho nghiên cứu như sau:

CCC =  β0 + β1QM +β2VQHTK + β3VQKPTKH
+ β4ROA + ε

Theo mô hình trên, ngoài biến phụ thuộc là chu
kỳ chuyển đổi tiền mặt (CCC) được đo lường theo
công thức (1), các biến độc lập bao gồm:

Quy mô (QM) 

Các công ty lớn thường có uy tín và tiềm năng
cạnh tranh hơn, do đó, dễ đạt được các hợp đồng
bán hàng cũng như các thỏa thuận tín dụng hơn so
với các công ty nhỏ. Theo Petersen & Rajan (1992),
các công ty trẻ và nhỏ có nhiều khả năng phải đối
mặt với hạn chế tín dụng, hầu hết người cho vay
tiềm năng có rất ít thông tin về khả năng quản lý, cơ
hội đầu tư của những công ty này và không có khả
năng để lọc ra những rủi ro tín dụng xấu hoặc có
quyền kiểm soát các khoản đầu tư của người vay.
Bênh cạnh đó, các doanh nghiệp lớn có thể được
chấp nhận thời hạn thanh toán nợ lâu hơn so với các
doanh nghiệp nhỏ. Lúc này, kỳ thanh toán các khoản
nợ được kéo dài, dẫn đến chu kỳ chuyển đổi tiền
mặt được rút ngắn, làm tăng thanh khoản của doanh
nghiệp. Như vậy, quan hệ giữa chu kỳ chuyển đổi
tiền mặt và quy mô doanh nghiệp được kỳ vọng là
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quan hệ nghịch. Giả thuyết đưa ra là:

H1: Tồn tại mối quan hệ ngược chiều giữa độ dài
chu kỳ chuyển đổi tiền mặt và quy mô doanh
nghiệp.

Quy mô của doanh nghiệp được đo lường thông qua
tổng tài sản. Vì số liệu của chỉ tiêu này không phân
phối chuẩn nên được chuyển đổi sử dụng hàm logarit.

Vòng quay hàng tồn kho (VQHTK)

Vòng quay hàng tồn kho cao đại diện cho khả
năng bán hàng của doanh nghiệp tốt. Vòng quay
hàng tồn kho càng thấp nghĩa là doanh nghiệp đầu
tư quá nhiều vào hàng tồn kho nhưng lại không thể
giải phóng và làm cho hàng tồn kho bị ứ đọng lâu
ngày, khó có thể bán được mà không làm mất đi giá
trị của nó, dẫn đến chu kỳ chuyển đổi tiền mặt bị
kéo dài, gây ảnh hưởng xấu đến tình trạng thanh
khoản của doanh nghiệp. Hay nói cách khác, dự
đoán tồn tại mối quan hệ nghịch giữa chu kỳ chuyển
đổi tiền mặt và vòng quay hàng tồn kho. Giả thuyết
đưa ra là:

H2: Tồn tại mối quan hệ ngược chiều giữa độ dài
chu kỳ chuyển đổi tiền mặt với số vòng quay hàng
tồn kho.

Vòng quay hàng tồn kho được đo lường bằng
cách lấy giá vốn hàng bán chia cho hàng tồn kho
bình quân.

Vòng quay khoản phải thu khách hàng
(VQKPTKH)

Sự gia tăng các khoản phải thu tương ứng với sự
gia tăng doanh số bán hàng, nhưng các khoản phải
thu phải mất thời gian dài mới chuyển đổi thành tiền
mặt. Thời gian thu hồi các khoản phải thu quá lâu,
nghĩa là tiền của doanh nghiệp bị khách hàng chiếm
dụng nhiều, trong khi doanh nghiệp cũng phải chi
trả các khoản nợ đến hạn của mình. Mặt khác, trong
thời kỳ lạm phát tăng cao, giá trị đồng tiền có xu
hướng giảm, giá trị của khoản phải thu khách hàng

ban đầu cũng sẽ giảm tương ứng ở thời điểm hiện
tại. Vì vậy, doanh nghiệp muốn quản lý tốt thanh
khoản cũng như quá trình luân chuyển vốn thì cần
giảm độ dài thời gian phải thu khách hàng càng thấp
càng tốt. Như vậy, trong nghiên cứu này kỳ vọng
tồn tại mối quan hệ nghịch giữa chu kỳ chuyển đổi
tiền mặt với vòng quay khoản phải thu khách hàng.
Giả thuyết đưa ra là:

H3: Tồn tại mối quan hệ ngược chiều giữa độ dài
chu kỳ chuyển đổi tiền mặt với số vòng quay các
khoản phải thu khách hàng.

Vòng quay khoản phải thu khách hàng được đo
lường bằng cách lấy tổng của doanh thu thuần bán
chịu và thuế GTGT đầu ra tương ứng chia cho số dư
bình quân các khoản phải thu khách hàng.

Tỷ suất sinh lợi tài sản (ROA)

Một trong những mục đích chính của doanh
nghiệp là tối đa hóa lợi nhuận. Một doanh nghiệp có
hiệu quả hoạt động kinh doanh tốt, nâng cao được
uy tín cho doanh nghiệp, sẽ mang đến những lợi thế
trong cạnh tranh thị trường, giúp doanh nghiệp đạt
được các hợp đồng kinh doanh, gia tăng doanh thu
bán hàng và có được những ưu đãi lớn từ các nhà
cung cấp hàng hóa cũng như tín dụng, vay nợ, kéo
dài thời hạn thanh toán... Từ đó tác động đến quá
trình chuyển đổi tiền mặt được nhanh hơn. Như vậy,
mối quan hệ giữa chu kỳ chuyển đổi tiền mặt và
ROA được kỳ vọng là mối quan hệ nghịch. Giả
thuyết đưa ra là:

H4: Tồn tại mối quan hệ ngược chiều giữa độ dài
chu kỳ chuyển đổi tiền mặt với ROA.

ROA được đo lường bằng cách lấy lợi nhuận
trước thuế chia cho tổng tài sản.

4. Phân tích và thảo luận kết quả nghiên cứu

4.1. Kết quả thống kê mô tả

Kết quả thống kê mô tả đo lường các biến được
thể hiện ở Bảng 1.
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Qua Bảng 1 cho thấy số ngày của chu kỳ chuyển
đổi tiền mặt của các doanh nghiệp vật liệu xây dựng
trên địa bàn tỉnh Quảng Ngãi được khảo sát đạt
trung bình là 117 ngày. Chu kỳ chuyển đổi tiền mặt
cao nhất là 411,30 ngày và thấp nhất là 13,11 ngày.

Số vòng quay hàng tồn kho bình quân là 5,7
vòng, nghĩa là khoảng 64 ngày thì hàng tồn kho
được luân chuyển một vòng, thấp hơn so với số
vòng quay hàng tồn kho của trung bình ngành năm
2013 là 6,99 vòng.

Số vòng quay các khoản phải thu khách hàng
bình quân là 7,93 lần, nghĩa là trung bình mất
khoảng 46 ngày công ty thu hồi được nợ. Như vậy
so với trung bình ngành năm 2013 thì số ngày một
vòng quay khoản phải thu khách hàng bình quân của
các doanh nghiệp được khảo sát nhanh hơn 6 ngày.

Tỷ suất sinh lợi của tài sản (ROA) bình quân là
1,85%, tức là cứ 100 đồng tài sản mới tạo ra được
1,85 đồng lãi. So với trung bình ngành năm 2013 thì
ROA bình quân của các doanh nghiệp được khảo sát
là cao hơn (ROA của trung bình ngành năm 2013 là
1,4%). Như vậy, ROA của ngành vật liệu xây dựng
nói chung và của 30 doanh nghiệp được khảo sát nói
riêng đã xuống thấp ở mức đáng báo động.

4.2. Phân tích hồi quy bội

Để tìm hiểu các nhân tố quy mô, vòng quay hàng
tồn kho, vòng quay khoản phải thu khách hàng và
ROA có tác động như thế nào đến chu kỳ chuyển
đổi tiền mặt của các doanh nghiệp, tác giả sử dụng
phần mềm SPSS 16.0 với phương pháp stepwise,
mô hình sử dụng để phân tích là mô hình cuối cùng.

Phân tích độ phù hợp của mô hình

Theo phương pháp stepwise, kết quả từ bảng 2
cho thấy hệ số R 2 tăng dần qua từng bước, ở bước
thứ 3 R đạt 78,1%, R2 đạt 60,9%, như vậy có thể nói
mô hình có thể giải thích 60,9% sự thay đổi của chu
kỳ chuyển đổi tiền mặt. Kết quả này có thể chấp
nhận trong nghiên cứu trước.

Kiểm tra giả định không xảy ra hiện tượng tự
tương quan

Từ kết quả có được trong bảng 2 cho thấy giá trị
d = 1,664  và kết quả tra bảng thống kê Durbin-
Waston ta được dU = 1,650, như vậy:

dU = 1,650 < d = 1,664 < 4 – dU = 2,350

Do đó, ta có thể kết luận rằng không có tự tương
quan giữa các phần dư, hay giả định không xảy ra
hiện tượng tự tương quan được chấp nhận.

Kiểm tra giả định không xảy ra hiện tượng đa

Bảng 4: Giá trị VIF trong mô hình
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cộng tuyến

Từ Bảng 3, xét tương quan cặp giữa các biến độc
lập ta thấy:

+ Quy mô và Vòng quay hàng tồn kho có│r13│=
0,172 < 0,8.

+ Quy mô và Vòng quay khoản PTKH có │r14│=
0,135 < 0,8.

+ Vòng quay hàng tồn kho và Vòng quay khoản
phải thu khách hàng có │r34│= 0,060 < 0,8.

Mặt khác, kết quả các giá trị VIF có được trong
bảng 4 của Quy mô, Vòng quay hàng tồn kho và
Vòng quay khoản phải thu khách hàng lần lượt là
1,047; 1,032 và 1,020 đều nhỏ hơn 10, nên không
xảy ra hiện tượng đa cộng tuyến.

Như vậy, có thể kết luận rằng giả định không xảy
ra hiện tượng đa cộng tuyến được chấp nhận.

Phân tích các nhân tố ảnh hưởng

Sử dụng phương pháp stepwise trong phần mềm
SPSS, đã tự động loại bỏ các biến không phù hợp
với mô hình (có giá trị sig lớn hơn 0,05).

Dựa vào kết quả phân tích hồi quy từ bảng 5 mối
quan hệ giữa chu kỳ chuyển đổi tiền mặt và các
nhân tố được thể hiện qua mô hình sau:

CCC = 912,211 – 69,407Quy mô – 12,105 Vòng
quay HTK – 5,921Vòng quay khoản phải thu KH

Như vậy, theo kết quả trên cho thấy biến ROA
không có ý nghĩa thống kê  trong mô hình nên đã bị
loại trừ ra, hay nói cách khác giả thuyết H4 không
được thỏa mãn. Kết quả này khác với kết quả nghiên
cứu của các nghiên cứu trước như Uyar (2009),
Bhutto (2011), Attari & Raza (2012)...

Nhân tố quy mô doanh nghiệp, vòng quay hàng
tồn kho và vòng quay khoản phải thu khách hàng có
mối tương quan nghịch với chu kỳ chuyển đổi tiền
mặt, nghĩa là các giả thuyết H1, H2, H3 được chấp
nhận. Trong đó, kết quả về mối quan hệ giữa chu kỳ
chuyển đổi tiền mặt với quy mô trong nghiên cứu
này là phù hợp với các nghiên cứu trước của Uyar
(2009), Attari & Raza (2012) nhưng ngược với kết
quả nghiên cứu của Bhutto (2011).  

5. Kết luận và gợi ý chính sách

Từ kết quả phân tích mối quan hệ giữa chu kỳ
chuyển đổi tiền mặt với các nhân tố được xác định
ở trên, tác giả đề xuất một số chính sách nhằm rút
ngắn chu kỳ chuyển đổi tiền mặt, góp phần nâng cao
thanh khoản của các doanh nghiệp vật liệu xây dựng
trên địa bàn tỉnh Quảng Ngãi như sau:

Để đẩy nhanh vòng quay hàng tồn kho thì điểm
quan tâm đầu tiên của doanh nghiệp là khâu bán
hàng. Trong bối cảnh chung của nền kinh tế suy
giảm, cùng với sự trầm lắng của thị trường bất động
sản, việc gia tăng doanh thu hàng tồn kho là một khó
khăn lớn của các doanh nghiệp vật liệu xây dựng.
Do đó, các doanh nghiệp này cần nâng cao chất
lượng sản phẩm vật liệu xây dựng để có thể cạnh
tranh với các doanh nghiệp nước ngoài cũng như
trong nước, mặt khác, nhạy bén nắm bắt được các
dự án đầu tư, các công trình xây dựng, mở rộng thị
trường tiêu thụ ra ngoại tỉnh và xuất khẩu.

Bản chất các sản phẩm vật liệu xây dựng đều là
tài sản nặng vốn, do đó, các doanh nghiệp thuộc
ngành này thường có xu hướng thực hiện chính sách
bán hàng tín dụng khá cao nhằm thu hút khách
hàng, gia tăng doanh số. Vì vậy, tăng cường quản trị
tín dụng cũng là một trong những vấn đề cần được
quan tâm hàng đầu trong công tác quản lý thanh
khoản. Doanh nghiệp cần xác định tiêu chuẩn tín
dụng, thời hạn bán chịu cũng như chính sách chiết
khấu thanh toán hợp lý; theo dõi các khoản nợ phải
thu thường xuyên để có chính sách thu hồi nợ kịp
thời nhằm rút ngắn chu kỳ quay của khoản phải thu,
từ đó rút ngắn chu kỳ chuyển đổi tiền mặt, nâng cao
thanh khoản của doanh nghiệp.

Ngoài ra, địa phương và Nhà nước cũng cần có
các chính sách nhằm hỗ trợ các doanh nghiệp vật
liệu phát triển bằng cách: Đẩy mạnh quá trình cổ
phần hóa trong các doanh nghiệp vật liệu xây dựng;
kích cầu cho ngành vật liệu xây dựng bằng cách
khởi động lại một số dự án đầu tư công; hạn chế sử
dụng nguyên vật liệu nhập khẩu, tăng cường sử
dụng sản phẩm nội nhập cũng như nội phương cho
các công trình xây dựng của tỉnh; tạo mối quan hệ
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để các doanh nghiệp trong tỉnh có thể thâm nhập
vào thị trường các tỉnh lân cận và xuất khẩu ra nước
ngoài.

Trên đây, bài viết đã hệ thống hóa lý thuyết về
chu kỳ chuyển đổi tiền mặt và các nghiên cứu có
liên quan. Phát triển theo đó, bài viết đã nghiên cứu
và tìm thấy mối quan hệ ngược chiều giữa độ dài
chu kỳ chuyển đổi tiền mặt của các doanh nghiệp
vật liệu xây dựng trên địa bàn tỉnh Quảng Ngãi với
các nhân tố quy mô, số vòng quay hàng tồn kho, số
vòng quay các khoản phải thu khách hàng và không
có mối quan hệ hoặc có nhưng không đáng kể với tỷ
suất sinh lợi tài sản. Tuy nhiên, các biến trong
nghiên cứu này chỉ dừng lại ở nghiên cứu định
lượng, do số liệu dùng để tính toán hoàn toàn dựa
vào các báo cáo tài chính của doanh nghiệp một
cách chủ quan, và các nhân tố đưa ra chỉ có quy mô
và ROA là được dựa trên kết quả nghiên cứu trước,
còn nhân tố vòng quay hàng tồn kho và vòng quay

khoản phải thu khách hàng là theo nhận định của tác
giả dựa trên các quan điểm tài chính. Ngoài ra, các
doanh nghiệp vật liệu xây dựng được khảo sát bao
gồm cả các doanh nghiệp sản xuất kinh doanh và
doanh nghiệp kinh doanh thương mại thuần túy. Mặt
khác, nghiên cứu này tập trung chủ yếu vào các
doanh nghiệp vật liệu xây dựng trên địa bàn tỉnh
Quảng Ngãi, do đó chưa thể vận dụng kết quả này
cho các doanh nghiệp cùng ngành ở các địa phương
khác vì còn phụ thuộc nhiều vào đặc điểm ngành ở
từng địa phương, cũng như đối với các doanh
nghiệp được niêm yết trên sàn chứng khoán. Vì vậy,
trong nghiên cứu tiếp theo, cần kết hợp phương
pháp định lượng với định tính, và tiến hành nghiên
cứu riêng nhóm doanh nghiệp sản xuất kinh doanh
hoặc nhóm doanh nghiệp kinh doanh thương mại,
điều tra khảo sát với các doanh nghiệp vật liệu xây
dựng được niêm yết trên sàn chứng khoán.r
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