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Toém tat: Bai nghién ciiu nay tip trung vao viéc kham pha dnh huéng ciia quan tri hang ton
kho dén két qua kinh doanh ctia doanh nghiép. Cac ly thuyét chinh dugc dé cip la ly thuyét
diém han ché va ly thuyét tinh gon nhian manh viéc t6i uu hoa va giam lang phi trong quan tri
ton kho. Téng quan nghién ctiu cho thay cic nghién ciiu st dung cac ky thuat xii ly khac nhau
nhu phén tich héi quy OLS, m6 hinh phuong trinh ciu triic SEM, phuong trinh héi quy dix liéu
mang d€ phan tich ditliéu tif cic nguon tai liéu khic nhau. Két qua ciia cac nghién ctiu cho thiy
¢6 anh huéng tich cyc ciia quan tri hang ton kho dén két qua kinh doanh ciia doanh nghiép
nhung ianh hudéng nay cé thé khac nhau gitia cic nganh cong nghiép va khu vuc dia ly. Cac
nghién ciiu cu thé da chi ra rang, viéc giam s6 ngay ton kho va tang ty 1¢ quay vong hang ton kho
6 thé cai thién hiéu suit tai chinh cia doanh nghiép. Ngoai ra, trong nghién ctu nay ciing chi
khoang trong va tim quan trong ctia viéc tiép tuc nghién ciiu trong bdi canh cy thé Viét Nam va
déxuit mo hinh anh huéng quan tri hang ton kho dén két qua kinh doanh doanh nghiép.
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DEVELOPING AMODEL OF THE EFFECT OF INVENTORY
MANAGEMENT ON THE BUSINESS PERFORMANCE
OF ENTERPRISES

Abstract: The primary objective of this study is to investigate how inventory management influences
business performance. Key theories examined include the Theory of Constraints and Lean Theory, both of
which highlight the importance of efficiency and minimizing waste in inventory management practices. The
literature review reveals that researchers have employed a range of analytical methods, such as OLS regression
analysis, SEM structural equation modeling, and panel data regression analysis, to evaluate data obtained
from diverse channels. The findings from the research suggest that inventory management positively influences
business performance; however, the extent of this influence can differ across various industries and geographic
locations. Certain studies have demonstrated that decreasing the inventory holding period and enhancing the
inventory turnover rate can enhance a firm’s financial outcomes. Furthermore, this research underscores the
existing research gaps and the necessity for additional studies within the unique setting of Vietnam, while also
presenting a framework illustrating the effects of inventory management on business performance.
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1. Datvan dé

Theo chudn mycké todn VAS 02 quy dinh, hang
ton kho la nhiing tai sin dugc git d€ ban trong ky
san xudt, kinh doanh binh thudng, dang trong qua
trinh san xudt, kinh doanh d& dang hoic nguyén
liéu, vt liéu, cong cy, dung cu dé stt dung trong qud
trinh san xudt, kinh doanh hodc cung cép dich vu.
Quan tri hang ton kho 1a m¢t hoat dong quan trong
trong hoat dong san xudt, kinh doanh ctia doanh
nghiép. Viéc quan tri hang ton kho hiéu qua giup
doanh nghiép tiét kiém chi phi, gidam thiéu rui ro,
tang doanh thu va lgi nhuin. Quan tri va st dung
hop ly cdc tai san luu dong c6 anh hudng rit quan
trong dén viéc hoan thanh nhiém vu va muc tiéu
dat ra cho doanh nghiép. Quan tri hang ton kho
c6 y nghia kinh té quan trong do hang t6n kho la
mot trong nhiing tai sdn c6 gia tri 1én trong doanh
nghiép. T6n kho nhiéu sé dam bao san xudt lién
tuc, tranh dit quang trén day truyén san xudt, dam
bao dép tng nhanh chéng nhu cdu cta ngudi tiéu
duing trong bét ct tinh huéng nao. Tuy nhién, t6n
kho qué nhiéu sé dan dén cac chi phi c6 lién quan
dén lugng ton kho ting cao, d6i v6i mot s6 hang
héa néu dy tri 14u sé bi hu hong, hao hut gidm chit
luong. Ngugc lai, néu ton kho it hiéu qua st dung
von sé tot hon nhung qua trinh sdn xudt c6 thé sé bi
ngung tré do thi€u hut hang ton kho cho sin xuait.
Quadn tri hang ton kho dugc dinh nghia la mét tdp hop
cdc hoat dong dugc cdc doanh nghiép sit dung dé kiém
sodt lugng hang ton kho ciia minh. N6 bao gom viéc
ghi chép va theo doi miic d¢ hang ton kho, dy dodn nhu
cdu tuong lai, va quyét dinh thoi diém va cdch thiic dat
hang. Qudn tri hang ton kho la cdch thiic t6 chiic, luu
trit va thay thé hang ton kho, nham duy tri nguon cung
hang héa ddy di dong thoi gidm thiéu chi phi (Daniel
Atnafu & Assefa Balda, 2018).

Bai vay, viéc tong quan dnh hudng cta quan tri
hang tén kho dén két qua doanh nghiép chiranhting
béng chiing thuc nghiém tit nhiing nghién ctiu trudc
va dua ra mo6 hinh nghién cttu do luong anh husng
ctia quan tri hang tén kho dén két qua kinh doanh
ctia doanh nghiép la can thiét bs sung co s& Iy ludn
vé quan tri hang ton kho tit d6 gép phan ning cao
nhén thidc vé tim quan trong ctia quan tri hang t6n
kho, cung cip cho doanh nghiép coéng cu danh gid
hiéu qué quén tri hang tén kho.

2. Co s6 ly thuyét va téng quan nghién ciu

2.1. Co'sé ly thuyét

Ly thuyét diém han ché (Theory of Constraints
-TOC) trong quan tri ton kho

Ly thuyét diém han ché - 1a mot triét Iy quan ly
tap trung vao viéc xdc dinh va gidi quyét cic diém
han ché trong hé théng d¢é dat dugc hiéu qua téi uu.
TOC dugc phat trién bai Eliyahu M. Goldratt vao
nhting nim 1980 va dugc ng dung rong rai trong
nhiéu linh vyc, bao gom quan tri tén kho. TOC
cho ring moi hé thong déu cé it nhdt mot diém han
ché - 1a mat xich yéu nhat trong hé théng, ngan can
hé théng dat dugc hiéu qua t6i uu. Trong quan tri
ton kho, diém han ché c6 thé 1a do nang luc kho
bai. Kho bai khong du dé chita lugng hang tén kho
can thiét, sé dan dén tinh trang thiéu hut hang hoa
hoic do nang luc san xudt khong dap ting dugc nhu
cdu thi trudng sé dan dén tinh trang thiéu hut hang
héa hoac nhu cdu thi truong bién dong that thuong,
dong thoi dan dén tinh trang du thita hodc thiéu hut
hang hoéa. Khi xdc dinh dugc diém han ché, doanh
nghiép c6 thé tip trung nguon luc d¢€ gidi quyét no,
vi dy nhu: M6 rong kho bai, ning cao ning lyc san
xudt, du bdo nhu cu thi truong chinh xdc hon. Nho
do, doanh nghiép c6 thé giam thiéu lugng hang tén
kho can thiét, tit d6 giam chi phi luu kho. Viéc giam
thi€u chi philuu kho va ndng cao hiéu quéa hoat dong
sé gitip doanh nghiép ting lgi nhuén, ting kha ning
canh tranh trén thi trudng nho cung cdp san phdm
dung thoi diém, dung s6 luong véi chit lugng tét,
giam gia thanh san phdm nh¢ giam chi phi luu kho.

Ly thuyét Lean trong quén tri hang ton kho

Ly thuyét Lean, hay con goi la Lean
Manufacturing, 1a moét mé hinh sin xudt tich
hop dugc phat trién ti chuong trinh nghién ctu
International Motor Vehicle Program cta Vién
Cong nghé Massachusetts (MIT). Muc tiéu cta
nghién ctu nay la nham thu hep khoang cich hiéu
sudt gitta nganh cong nghiép 6 t6 phuong Tay va
Nhat Ban. Lean dugc phd bién rong rai thong qua
cudn sach “The Machine that Changed the World”
cua Womack va cac dong su vao nim 1990.

Lean Manufacturing dugc dinh nghia la mét mo
hinh san xudt tich hop, két hop cac cong cy, phuong
phap va chién lugc dac trung trong phat trién san
phdm, quan Iy cung tGng va quén ly hoat dong san
xudt thanh mot thé thong nhat.
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S nguyén tdc ciia Lean gitip cdt gidm chi phi trong
doanh nghiép san xudt

Nguyén tic 1 - T4p trung vao quy trinh: Trong
tdm ctia moi sy thay d6i va cdi tién trong phuong
phdp Lean déu nam & quy trinh. P6i véi doanh
nghiép san xudt, cc quy trinh rit quan trong béi né
sé quyét dinh nguén luc st dung, thai gian st dung
va chét lugng sin phdm.

Nguyén tic 2 - T6i da gid tri, t6i thiéu lang
phi: Trong Lean, cic lang phi dugc dinh nghia la
nhting hanh dong khong tao ra gia tri. Phuong phép
Lean tép trung loai bo cdc lang phi d6, dong thai
tang cuong gia tri mang lai cho khach hang dé tao ra
lgi thé canh tranh cho doanh nghiép thay vi huéng
doanh nghiép ting lgi nhuén/stic manh bang cich
chi nhiéu hon.

Nguyén tic 3 - Tiéu chudn héa cong viéc: Trong
Lean, doanh nghiép sé cin tiéu chudn cdc nhiém vu
(tiéu chuédn vé thoi gian, két qua, quy trinh xly ... ).
Khi tiéu chudn héa, doanh nghiép sé dat duogc két
qua la chit lugng san phdm nhét quan, gidm cac chi
phi giy ra do sin phdm 16i.

Nguyén tic 4 - Tao dong chay: “Dong chay” c6
nghia la mét quy trinh ma trong d6 san phdm chay
qua tiing budc theo mot trinh ty xdc dinh, mot cach
tudn tu, theo téc d6 yéu cdu cua khich hang. Khi
diéu nay dugc dat dugc, doanh nghiép giam thiéu
nhing yéu t6 phat sinh c6 thé gay lang phi trong quy
trinh, gidm thiéu thoi gian ché va ting tinh linh hoat
cho quy trinh.

Nguyén tic S - Gidi quyét vin dé nhanh
chong: Trong Lean, ching ta nhin nhén vin dé
nhu co hoi d€ cai tién. Thay vi nhay vao giai phép,
chung ta gidi quyét cdc ndt thit theo mot trinh
tu khoa hoc Plan-Do-Check-Act: Di tir xdc dinh
nguyén nhan goc ré ctia vin dé, phat trién giai phap,
trién khai giai phép, kiém tra két qua, dén ap dung
phuong phdp méi. Nho vdy, cac nat thit dugc thao
nhanh hon, gitp doanh nghiép tiét kiém thoi gian
va nguon lyc.

2.2. Tong quan nghién ciiu

Nhiéu nghién ctiu khic nhau vé méi quan hé
gitta quan tri hang tén kho va hiéu qua tai chinh
ctia doanh nghiép. Cac nghién ctiu dugc thuc hién
trong nhiéu nganh cong nghiép va khu vuc dia ly
khac nhau, tit nganh thyc phdm 6 Ba Lan dén nganh

san xudt tai My va Malaysia... Cac phuong phép
nghién ctu da dang géom phan tich héi quy tuyén
tinh st dung phan mém SPSS, phéin tich Anova,
phén tich d liéu bang, m6 hinh phuong trinh cdu
tric (SEM). Két qua tir cic nghién ctu cho thiy
mdi quan hé gitia quan tri hang ton kho valgi nhuan
khong phai lic nao cing nhit quin. Nhiéu nghién
ciu nhu Gola$§ (2020), Koumanakos (2008),
Sekeroglu & Altan (2014) va Adebola et al (2019)
déu nh4n manh mdi quan hé tuong quan tich cyc
gitia cdc phuong phdp quédn tri hang toén kho hiéu
qua va cai thién hiéu qua tai chinh. M6t s6 nghién
ctiu nhu caa Shin va cdng sy (2015) va Sunday &
Joseph (2017) da chi ra méi quan hé tich cuc gitta
ty 1é quay vong hang ton kho va lgi nhuén, trong khi
céc nghién ctiu khic nhu cua Kontus§ (2014) khong
tim thdy méi quan hé dang ké. Cac nghién ctu cta
Golas (2020) va Koumanakos (2008) ciing cho
thdy mdi quan hé tich cyc gitia quan tri hang tén
kho hiéu qua va lgi nhuén gép ciing nhu méi quan
hé tiéu cyc gita s6 ngay ton kho va ty sudt sinh 16i
trén tai san. Cdc nghién cttu khdc nhu caa Shin &
Jun (2016) va Karim, Nawawi & Salin (2018) cung
cdp bang ching thuc nghiém cho thdy quan trj tén
kho hiéu qua c6 thé cai thién lgi nhudn trong dai han
va rang viéc giam sé ngay luu kho c6 thé cai thién
hiéu suit doanh nghiép. NdiranguKung'u (2016)
khuyén nghi cic cong ty nén dp dung va duy tri hé
théng kiém sodt hang ton kho t6t nhu s6 luong dat
hang kinh té (EOQ) va sin xudt dung luc (JIT) dé
ting lgi nhun. Shahabuddin (2011) cho thdy cac
cong ty dp dung phuong phdp quéan Iy chudi cung
ting (SCM) c6 hiéu suit tai chinh tét hon so véi
nhiing cong ty khong dp dung. Sekeroglu & Altan
(2014) tim thdy mé&i quan hé tich cuc gitta ty 1¢ quay
vong hang tén kho va lgi nhuén trong nganh thuc
phdm nhung khong tim thdy méi quan hé nay trong
nganh dét may va ban lé. Cy thé:

Thit nhdt, dnh hudng tich cyc ciia qudn tri hang ton
kho dén két qud tai chinh:

Shahabuddin (2011) thuc hién nghién cdqu 11
cong ty c6 quy trinh chuéi cung ting va 11 cong ty
khong c6 quy trinh chuéi cung tng. Téc gid so sanh
cdc chi s6 tai chinh cta céc cong ty stt dung phuong
phip SCM va céc cong ty khong stt dung phuong
phdp SCM. Két quéa ctia nghién ctiu cho thdy cac
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cong ty 4p dung phuong phdp SCM c6 hiéu sudt tai
chinh t6t hon so v6i nhiing cong ty khong dp dung.
Cu thé, cic cong ty st dung SCM c6 it ngay tén kho
hon, ty 1é quay vong hang ton kho cao hon, ty 1¢ l¢i
nhudn gop so véi doanh thu cao hon, va hiéu sudt su
dung tai san t6t hon.

Salawati & Kadri (2012) da tién hanh nghién ctu
nhidm ddnh gid méi quan hé gitta quan tri t6n kho
va hiéu qud tai chinh caa cic cong ty xdy dung tai
Malaysia. Dt liéu tai chinh caa 82 cong ty xay dung
dugc thu thap trong giai doan tirnam 2006 dén nim
2010 dé phan tich. Két qua nghién cttu cho thiy méi
quan hé tiéu cuc gitta s6 ngay ton kho va ty sudt sinh
loi trén tai sin (ROA). Diéu nay c6 nghia 1a quan
tri ton kho hiéu qu4, thé hién qua viéc giam s6 ngay
ton kho, sé dan dén hiéu qua hoat doéng cao hon
(ROA cao hon). Ngoai ra, nghién cttu ciing chi ra
mdi quan hé tich cyc quan tri hang ton kho va cudng
do6 von. Nghién ctiu nay cung cdp bang chiing thuc
nghiém quan trong vé tdm quan hé then chét gita
quan tri ton kho va hiéu qua tai chinh trong nganh
xdy dung Malaysia. Két qua nghién ctiu goi y rang,
cic cong ty xdy dung nén tip trung vao viéc cai thién
quan tri ton kho thong qua céc bién phap nhu giam
s6 ngay ton kho dé ning cao hiéu qua hoat dong va
lgi nhuén.

Shin va cong sy (2015) thu thap bo di liéu I ti
nam 2005 dén 2007 véi 1,289 cong ty va 3,867 quan
sat va Bo da liéu II m& rong tit nam 2005 dén 2012
v6i 959 cong ty va 7,672 quan sat. Nghién ctu nay
loai bo da liéu tir ndm 2008 d€ tranh dnh hudng cta
cudc khung hodng tai chinh va nhiéu cong ty da bi
hay niém yét khoi thi truong ching khodn, diéu
nay c6 thé lam méo mo két qua nghién ciu. Vi véy,
dé dam bao tinh chinh xdc va tinh can nhic cua d
liéu, cac tac gia da quyét dinh két thuc bo da liéu
I vao nam tai chinh 2007. Két qua cta nghién ctu
cho thdy, méi quan hé dao ngugc ddng ké gitra ty 1¢
quay vong ctia hang t6n kho va ty ¢ loi nhuan trén
doanh thu, tic la ty 1¢ quay vong hang tén kho cao
hon (quén tri tén kho hiéu qua hon) cé xu huéng
dat dugc ty sudt 1¢i nhuédn trén doanh thu cao hon.
Két qua nay dugc ching minh qua ca hai phén tich
cho hai b6 diliéu va cho thdy rang viéc quén tri tén
kho hiéu qua cé tic dong tich cyc dén lgi nhudn
ctia cong ty. Ngoai ra, quy mo cong ty cing c6 anh

huéng dén lgi nhuén, véi cong ty nho c6 kha nang
huéng loi nhiéu hon tir viéc ting cuong hiéu qua
quan tri tén kho so v6i cong ty vita va 16n.

Shin va cong su (2016) st dung di liéu luu trit
kinh té tit ndam 1958 dén 1999 cho 14 nganh cong
nghiép san xudt tai My. Két qua ctia nghién ctu cho
thdy mét mic d6 ton kho thip hon, cu thé la ty 1é
ton kho so v6i doanh s6 ban hang thdp hon, ¢6 tac
dong tich cyc dén lgi nhuén ctia nganh cong nghiép.
Nghién cttu nay cung cdp bang chiing thuc nghiém
cho thdy, quan tri tén kho hiéu qué c6 thé cai thién
lgi nhudn trong dai han. N6 cang chi ra ring, viéc
gidam ton kho hang thanh phdm c6 lgi cho nganh
kim loai co ban va kim loai da qua ché tic, trong
khi nganh san phdm d4u mo va than cht yéu bi anh
huéng bai sy gidm tén kho hang dang san xuit.

Shardeo (2015) cung cdp bing ching vé anh
huéng ctia quan tri hang tén kho dén hiéu qua cua
doanh nghiép trong thi trudng dang phat trién nhu
Ai Cap bing phén tich thong ké mo ta va m6 hinh
hoi quy da bién st dung phan mém Eviews 12 du
liéu tir thi trudng ching khoan Ai Cap nam 2013-
2021 véi két qua vong quay hang ton kho cé tic
dong tich cuc dén ROA va ROE

NdiranguKung'u (2016) khio sit thong qua
bang ciu hoi v6i mau géom 71 cong ty cong nghiép
va lién minh 399 cong ty ¢ thanh phd Nairobi va
cdc khu vyclan can. Két qua nghién cttu cho thdy cé
modi quan hé tich cuc va c6 y nghia gita thuc hanh
kiém sodt hang ton kho va lgi nhuan caa cong ty,
v6i hé s6 tuong quan la 0.601 va muc y nghia 0.01,
R*120.361, c6 nghia la 36.1% su bién thién trong loi
nhuin c6 thé dugc giai thich bai sy thay déi trong
thuc hanh kiém soat hang tén kho. F-value trong
phan tich ANOVA la 48.909 véi p-value la 0.000,
cho thdy mé hinh t6ng thé c6 y nghia trong viéc du
dodn lgi nhuén. T két qua nay, nghién ctu khuyén
nghi cdc cong ty nén dp dung va duy tri hé théng
kiém soat hang tén kho t6t nhu EOQ va JIT dé duy
tri muic ton kho ly tuéng, tir d6 ting lgi nhuan.

Sunday & Joseph (2017) khao sit 30 doanh
nghiép dn nhanh/an udng, siéu thi va cic cong ty
san xudt d6 noi thét tai qudc gia Nigeria. Két qua
ctia nghién ctu cho thdy, c6 méi quan hé tich cyc
dang ké gitia ty 1é quay vong hang ton kho va loi
nhuén, diéu nay c6 nghia la cdc doanh nghiép c6 ty
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1¢ ludn chuyén hang t6n kho cao hon c¢6 xu huéng
c6 hiéu sudt tai chinh t6t hon. Ngoai ra, nghién ctiu
nay cung chi ra &nh huéng tiéu cuc khong ddng ké
gitta thoi gian ludn chuyén hang ton kho va lgi nhuén
tic la thoi gian chuyén d6i nguyén liéu tho thanh san
phd&m hoan chinh va ban cho khéch hang canglau thi
loi nhuédn caa doanh nghiép cang gidm. Nghién ctiu
gitp khing dinh méi quan hé gitta quan tri hang ton
kho va lgi nhuédn ctia cic nho va viia, cung cdp thong
tin hau ich cho viéc quan tri hang tén kho hiéu qua
nham cai thién loi nhuin va hiéu suat kinh doanh.

Atnafu & Balda (2018) khio sit 188 doanh
nghiép siéu nho va nho. Két qua caa nghién ctiu nay
cho thdy, viéc thuc hanh quan tri tén kho cé anh
hudng tich cyc dénlgi thé canh tranh va hiéu sudt té
chuic caa cic doanh nghiép viia va nho trong nganh
san xudt. Cic phuong phdp quan trj tén kho nhu:
Phan tich ABC, S6 lugng dit hang kinh té (EOQ),
Dy bdo nhu ciu va Ky thuét JIT (Just in Time) khi
dugc dp dung c6 thé cai thién kha nang canh tranh
ctia doanh nghiép théng qua viéc cung cdp gid ca
t6t hon, chit lIugng san phdm cao hon va giao hang
dung han.

Karim & Salin (2018) nghién cdu cong ty tai 3
cong ty san xudt dau nhét tai Malaysia, d@ liéu tir
bdo cdo tai chinh 2008-2012. Nghién ctiu nay st
dung khung kiém sodt n¢i bo - COSO 2013 nhu
mot cong cu dé danh gid hiéu qua caa cdc quy trinh
va thu tuc trong quén trj t6n kho. Céc tac gid da ap
dung phén tich tai liéu lam phuong phdp nghién
ctu chinh dé danh gia hiéu qui quan tri ton kho.
Két qué cho thdy, quan tri hang ton kho hiéu qua
c6 anh huéng tich cyc dén hiéu sudt tai chinh cta
cong ty nhung méi lién két nay khong qua dang ké.
Tuy nhién, viéc gidm s6 ngay luu kho ctia hang tén
kho c6 thé cai thién hiéu sudt doanh nghiép. Cac
tac gid khuyén nghi doanh nghiép can ting cudng
nhén thic vé gian lan trong quan trj t6n kho va céi
thién vin héa dao ddc nghé nghiép dé€ ngin chin
cac hanh vi gian 14n nhu: trém cip hang ton kho,
diéu chinh hang ton kho sailéch, thong dong véi cac
bén khécv.v...

Adebola va cong su (2019) nghién ciu béo
cdo thuong nién cta doanh nghiép International
Breweries Plc trong thoi gian 10 nim. Két qua cua
nghién cttu cho thdy mét méi quan hé tich cyc va

manh mé gitia ty 1é quay vong cta hang ton kho va
loi nhudn gop véi hé s6 tuong quan 1a 85.3% va R?
12 72.7%. Tt két qua nghién ctu, tac gia dé xudt cdc
doanh nghiép nén tip trung cai thién hé thong quan
tr hang t6n kho dé gép phan cai thién Igi nhuan cho
doanh nghiép.

Golas (2020) st dung ditliéu chua dugc cong bs
tit Vian phong Thong ké Trung uong Ba Lan (CSO)
vé tinh hinh tai chinh caa nganh thyc phdm va cac
phén nganh cta nd, bao géom 27 phan nganh thyc
phdm tif ndm 2005 dén nim 2017. Két qua nghién
ctiu nay cho thdy, gia ting s6 ngay ton kho c6 tic
dong tiéu cuc dén ty sudt sinh 16i trén tai san. Bén
canh d6, nghién ctu cang cho thdy mic du huéng
tdc dong cta cac loai hang ton kho la cting nhau
nhung nhém san phdm d& dang thi ty 1é tic dong
tiéu cyc 16n nhat dén ty sudt sinh 16i trén tai san.

Thit hai, khéng cé dnh huéng cia qudn tri hang ton
kho dén két qud tai chinh

Bén canh nhiing nghién ciu tim thdy anh
huéng tich cuc cua quan tri hang tén kho dén hiéu
qua doanh nghiép thi c6 nhiing nghién cttu khong
thdy dugc két qua anh hudng caa maéi quan hé nay.
Koumanakos (2008) st dung dit liéu tai chinh cta
tdt ca cac doanh nghiép vita val6n tai Hy Lap. Mau
nghién ctiu bao gém daliéu tir 1,358 doanh nghiép
trong giai doan tit nim 2000 dén 2002 véi 3,727
quan sat. Céc doanh nghiép dugc chon thudc ba
nganh cong nghiép dai dién la thyc phdm, dét may
va hoa chit. Két qua cua nghién ciu cho thdy moét
modi quan hé tuyén tinh manh mé gitta viéc quan tri
hang ton kho theo nguyén tic lean va hiéu sudt tai
chinh chi ton tai trong nganh héa chit cho cdc nim
2000 va 2001 nhung khong tim thdy mdi quan hé
nay trong nganh thyc phdm hoac dét may. Tuong
tu, Sekeroglu & Altan (2014) tim thdy mdi quan
hé tich cuc gitta quan tri ton kho valgi nhudn trong
linh vyc thuc phdm, trong khi khong tim thdy méi
quan hé ding ké trong linh vyc dét may hodc ban
buén va ban 1é khi thuc hién nghién cttu 3 nhém
nganh dét may (16 doanh nghiép), thuc phim
(14 doanh nghiép) va ban buén béan 1¢ (11 doanh
nghiép). C6 thé c6 nhiéu ly do cho viéc khong tim
thdy mdi quan hé nay, bao gom dic thu cta nganh,
cdu truc thi trudng va cic yéu t6 kinh té vi moé khac
nhau. Ching han trong nganh dét may, c6 thé cé
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st canh tranh cao, thay d6i nhanh chéng vé mau
ma va xu huéng, hodc cic yéu té khic nhu chi phi
lao dong va nguyén liéu dau vao cé thé anh hudng
dén loi nhuan hon la quan tri hang ton kho. Trong
nganh ban 1¢, sy bién dong cua nhu cdu va sy da
dang cta san phdm c6 thé lam cho viéc quén tri
hang ton kho tré nén phic tap hon nén hiéu qua
ctia quan tri c6 thé tic dong khong nhiéu dén lgi
nhudn doanh nghiép. Cung két qui véi nhiing
nghién cdu nay Kontus, E. (2014) khao sit 101
doanh nghiép Croatia, bao gom S1 doanh nghiép
16n va 50 doanh nghiép vira va nhé (SMEs). Két
qua cta nghién ctu khong tim thdy méi quan hé
thong ké c6 y nghia gitta miic do ton kho va kha
nang sinh 16i ctia doanh nghiép.

Thit ba, cdc nghién ciu st dung cdc ky thudt
nghién ciiu khdc nhau

Céc nghién ctu stt dung nhiéu ky thuit khac
nhau, bao gém phan tich héi quy, phan tich tuong
quan va mo hinh phuong trinh cdu tric (SEM), mé
hinh héi quy di liéu mang dé tim hiéu anh huéng
ctia quan tri ton kho dén két qua tai chinh. Cac ky
thudt phan tich da liéu ti cdc nguén khic nhau,
chang han nhu bdo cdo tai chinh, khao sat va co s&
d@ liéu nhu Cuc Théng ké Trung wong Ba Lan hoic
co s¢ ditliéu ICAP danh cho céc cong ty Hy Lap hay
da liéu cta cdc quéc gia thudc bsi canh nghién ciu
cutia cdc tac gia.

Tai Viét Nam, cdc nghién cttu vé anh hudng ctia
quén tri hang ton kho dén két qua doanh nghiép con
thiéu ving. Thing & Huong (2019) nghién cdu 19
doanh nghiép nganh dét may niém yét trén thi truong
chiing khoan Viét Nam trong giai doan tir 2014 dén
2017 cho thdy, két qua quan tri tén kho c6 tac dong
tich cuc dén kha nang sinh 16i ctia cic doanh nghiép
nganh dét may Viét Nam. Cung két qua nghién ctu,
Nam va cong sy (2022) thuc hién nghién ctu cac
DN niém yét trén thi trudng chiing khodn Viét Nam
giai doan 2016-2020 cho thdy, thoi gian luan chuyén
hang ton kho c6 méi quan hé ngudi chiéu véi két qua
kinh doanh ROA ctia doanh nghiép.

3. Phuong phap nghién ciu

bé xiy dung dugc moé hinh nghién ctu anh
huéng caa qua tri hang ton kho dén két qua kinh
doanh doanh nghiép, tic gia tién hanh téng quan
céc cong trinh nghién ctu trude day, trong nudc va

quoc té c6 lién quan dén quan tri hang t6n kho, xem
vin dé dugc nghién cttu 6 khia canh nao, co s& ly
thuyét, phuong phap nghién ctiu, béi canh nghién
ctiu, két qua nghién ctu la gi... Téc gia tim tai liéu
nghién ctu cha yéu trén cdc trang tai liéu 16n nhus:
www.scholar.google.com, www.sciencedirect.com.
Trong méi nghién ctiu lién quan, tic gia c6 ging tim
hiéu bsi canh nghién cttu, co s 1y thuyét ctia nghién
ctu, ndi dung thong tin vé quan tri hang tén kho,
két qua kinh doanh doanh nghiép, phuong phap
thuc hién nghién ctiu, két qua nghién cttu, han ché
va huéng nghién ctu trong tuong lai. Nhing ndi
dung nay dugc tong hgp vao bang téng quan cdc tai
liéu véi cic cot dinh sin. Tiép do, tac gia tién hanh
chia nhém céc két qua ctia cdc nghién ctiu thanh 2
nhém: nhém c6 dnh huéng tich cuc va nhém khong
c6 két qua. Sau khi chia nhém, tac gia tim hiéuly do
tai sao lai c6 su khac biét va tim hiéu su khac biét
vé cac bién doc lap, bién phu thudc va bién kiém
sodt trong cac nghién ctu. Cudi cung, tic gid lya
chon dugc huéng nghién cttu, lam ré khai niém va
do ludng quén tri hang ton kho, két qua kinh doanh
doanh nghiép. Trén co s& d6, xdc dinh cac bién cho
pht hop cho mé hinh nghién cttu vé anh hudng cta
quan tri hang ton kho dén két qua kinh doanh cta
doanh nghiép.

4.DPéxuit mo hinh anh huéng cia quan trihang
ton kho dén két qua kinh doanh doanh nghiép

Ly thuyét tinh gon va Iy thuyét diém han ché déu
huéng téi viéc t6i uu hda hiéu qua va giam thiéu
lang phi cho doanh nghiép gép phin nang cao hiéu
qua doanh nghiép. Tuy nhién, nhu da trinh bay &
trén, dnh hudng cta quan tri hang tén kho dén loi
nhudn khong phai luc nao cing nhdt quin. Nhiéu
nghién ctu déu nhdn manh anh hudéng tich cuc
ctia quan tri hang t6n kho hiéu qua dén hiéu qua
tai chinh trong khi cic nghién ctu khic nhu cta
Kontus (2014) khong tim thdy anh hudng nay. Cau
hoi dit ra 1a nén hay khong nén thyc hanh quan tri
hang ton kho. Liéu ring nhiing lgi ich ma quan tri
hang t6n kho thu dugc c6 du dé bu dip nhiing chi
phi ma doanh nghiép da bo ra. Dya trén thuyét tinh
gon va thuyét diém han ché cung véi tham khao két
qué nghién cdu caa Gota$ (2020), Koumanakos
(2008), Sekeroglu & Altan (2014) va Adebola va
cong su (2019). (2019) tac gia du doan ring, quin
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tri hang t6n kho cé anh huéng tich cuc dén két qua
kinh doanh ctia doanh nghiép. Vi véy, tic gia xay
dung gia thuyét:

HI1: Quan tri hang tén kho c¢6 dnh huéng tich
cyc dén két qua kinh doanh caa doanh nghiép.

Tu gid thuyét nghién cdu tic gia xay dyng mo
hinh dinh lugng dé kiém tra tic dong cta quan tri
hang t6n kho dén két qua kinh doanh cta doanh
nghiép véi cac bién kiém soat quy mo, don bdy tai
chinh va toc d¢ tang truéng caia DN.

Hinh 1. M6 hinh nghién cttu

uan tri hang ton kho KQKD DN
8
NDI > RVN
ITR . PRO
BIEN
ILE
SIZE
LEV
GRW

Nguon: Tdc gid dé xudt

X4c dinh bién quan tri hang ton kho

C6 nhiéu thang do dé quan tri hang tén kho caa
doanh nghiép. Bién s6 ngay tén kho (NDI), ty lé
quay vong ctia hang tén kho (ITR) va d9 tinh gon
hang tén kho (ILE) dugc lya chon béi day la cic
bién dugc nhiéu nghién ctu lya chon dé lo ludng
hiéu qui quan trj hang tén kho (Koumanakos, 2008;
Sekeroglu & Altan,2014; Shardeo, 2015; Sunday &
Joseph, 2017; Zbigniew Gotas, 2020).

X4c dinh bién két qua kinh doanh

Két qua kinh doanh trong nghién ctiu nay téc gia
Iyia chon 13 bién doanh thu (RVN) va bién lgi nhuan
(PRO) 1a chi tiéu dai dién két qua kinh doanh cta
doanh nghiép (Adebola va cong sy, 2019).

Xdc dinh cic bién kiém soét

Trong nghién ctu nay, tac giad st dung cc bién
quy m6 DN (SIZE), don bdy tai chinh (LEV) va
ting trudng doanh thu (GRW) bién kiém soét cta
mo hinh béi déy la cic bién dugc nhiéu tic gia st
dung khi phén tich dnh huéng quén tri hang tén kho
dén hiéu qua tai chinh doanh nghiép. Theo cdc tic
gid, moi quan hé gitta quan tri hang t6n kho va hiéu
qua doanh nghiép bi chi phéi bai dic thu khic nhau
nhu quy mé doanh nghiép (Gotas, 2020; Shardeo,

201S; Shin va cong sy, 2015), don bdy tai chinh
(Shardeo, 201S; Shin va cong sy, 201S; Golas,
2020) va téc do ting trudng doanh thu.

Quy mé doanh nghiép (SIZE). Quy mé6 doanh
nghiép la bién kiém sodt dugc dugc nhiéu tic gia
stt dung khi nghién cttu anh huéng cta quan tri
hang t6n kho dén hiéu qua tai chinh doanh nghiép
(Shardeo, 201S; Shin va cong sy, 201S; Golas,
2020). Shin & céng sy (2015) chi ra ring, & nhiing
doanh nghiép c6 quy mé nho thi anh huéng cta
muic ton kho dén lgi nhuén nhiéu hon. Nghién ctiu
cho rang, cic doanh nghiép quy moé nhé c6 thé nhin
dugc lgi ich 16n hon tu viéc tang hiéu qua quan ly
hang ton kho so v6i cdc doanh nghiép quy mo trung
binh va16n. Theo Mesut Dogan (2013) dé do ludng
quy mo6 doanh nghiép cic nghién ctiu thuong dung
logarit tng tai san, logarit doanh thu hoic logarit
téng lao dong.

Don by tai chinh (ng vay/vén) (LEV). Pon
béy tai chinh cang dugc nhiéu nha nghién ctu st
dung la bién kiém sodt dé€ kiém tra mdi quan hé
quan tri hang t6n kho va hiéu qua tai chinh doanh
nghiép (Shardeo, V., 2015); Gotas, Z., 2020). Céc
tac gia cing lap ludn ring khi doanh nghiép chiu sy
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chi phdi ctia cac chi ng thi khi d6 HQTC ctia doanh
nghiép cing cé thé bi anh huéng. Mdc dé anh
huéng phu thudc vao mic dd minh bach cta thong
tin. Vi vdy, trong nghién cttu nay, tdc gia lya chon
bién don bdy tai chinh la bién kiém sodt trong mo
hinh dé thdy dugc anh huéng quén tri hang ton kho
dén hiéu qua tai chinh véi nhiing doanh nghiép c6
ddc thu vé vén khic nhau. Pon béy tai chinh dugc
cdc nghién cttu do ludng bang ty 1é ng/ vén hoic ty
1é ng/ tong tai san.

Tang trudng doanh thu (GRW). Trong nghién
ctiu ctia Zeitun (2014) vé cdu trdc vén va hiéu qua
hoat dong doanh nghiép & cic qudc gia vung vinh
cho théy tang trudéng doanh thu c6 anh hudng rit
tich cuc dén hiéu qua doanh nghiép. Theo ly giai
ctia tac gid doanh nghiép c6 ty 1¢ tang trudng cao sé
c6 két qué tét hon do ho c6 thé cé nhiéu co héi dau
tu va Igi nhuan nhiéu hon.

D¢ kiém tra gia thuyét quan tri hang ton kho
anh huéng tich cuyc dén két qua kinh doanh doanh
nghiép tic gid xdy dung cic phuong trinh hoéi quy
nhu sau:

Mb hinh 1: RVNit= Bo + BINDIi,t + B2SIZEit
+ B3LEVi,t+ + p4GRWi,t+ ui,t

M hinh 2: RVNi t= o + BIITRi,t + B2SIZEit
+ B3LEVi,t+ + p4GRWi,t+ ui,t

M hinh 3: RVNit= fo + B1ILit + B2SIZEi t +
B3LEVi,t+ + P4GRWi,t+ ui,t

M hinh 4: RPOi,t= o + BINDIi,t + p2SIZEit
+ B3LEVi,t+ + p4GRWi,t+ ui,t

M hinh 5: RPOit = fo + B1ITRi,t + B2SIZEit
+ B3LEVi,t+ + p4GRWi,t+ ui,t

M hinh 6: RPOt = Bo + B1ILi,t + B2SIZEi,t +
B3LEVi,t+ + P4GRWi,t+ ui,t

Trong d6, RVN va RPO lan lugt 1a bién doanh
thu va lgi nhuén dai dién cho bién két qua kinh
doanh caa doanh nghiép, bién NDI, ITR, ILE lan

luot la s6 ngay Iuu kho, ty 1é quay vong cua hang ton
kho, d¢ tinh gon cua hang t6n kho la dai dién cua
bién hiéu qua quan tri han ton kho, bién SIZE, LEV,
GRW la cic bién kiém sodt ciia mo hinh.

5. Kétluin

Nghién ctiu thyc hién téng hop co s6 Iy thuyét
va téng quan nghién ctu v6i muc tiéu xdy dung
mo hinh khdm pha va khing dinh anh hudéng cua
quan tri hang t6n kho dén két qua kinh doanh cta
doanh nghiép. Vi két qua nghién ctu, tic gia thdy
rang cdc nghién ctu da chi ra anh huéng cta quan
tri hang t6n kho dén hiéu qua tai chinh c6 thé khac
nhau gitta cdc nganh co6ng nghiép va khu vuc dia ly.
Vi véy, can c6 thém nhiéu nghién ctu dé€ phan tich
moi quan hé nay moét cach chi tiét hon cho tiing
nganh cong nghiép va khu vuc cu thé. Diéu nay sé
giup cic doanh nghiép trong tting nganh c6 thé 4p
dung cdc phuong phdp quan tri hang tén kho phu
hop nhit dé t6i wu héa hiéu qua hoat dong. Ngoai
ra, s6 lugng nghién cttu vé anh huéng quén tri hang
ton kho dén két qua kinh doanh cta doanh nghiép
tai Viét Nam con han ché nén can c6 thém nhiéu
nghién ctiu trong bdi canh cy thé caa Viét Nam dé
c6 thé dua ra nhing khuyén nghi phu hop cho cac
doanh nghiép Viét Nam. Tt nhing ly do d¢, téc gia
dé xudt mo hinh nghién ctu anh huéng ctia quan
tri hang tén kho dén két qua kinh doanh cta doanh
nghiép nhiam cung cdp khuon khé ly thuyét vé anh
hudéng cta quan tri hang t6n kho dén két qua kinh
doanh doanh nghiép, tit d6 giup cic nha nghién ctu
cdc nha quan ly va cic bén lién quan hiéu ré6 hon
tdm quan trong ctia quan tri hang t6n kho déi véi
két qua kinh doanh cta doanh nghiép. T4c gia ky
vong, trong cic nghién ctu tié€p theo sé khao sat
s6 liéu thyc té€ ctia cdc doanh nghiép Viét Nam dua
trén mo hinh nay dé c6 thé dua ra bing ching thuc
té vé dnh hudéng ctia quan tri hang ton kho dén két
qua kinh doanh cta doanh nghiép.
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