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Nghién ctru ndy nham dénh gid dnh hwéng cua viéc ndm gi tién mét va co cdu vén dén hiéu qua tai chinh cda
cdc doanh nghiép bao hiém niém yét trén thj trwong chirng khoan Viét Nam. Hiéu qua tai chinh dwoc do bang chi
tiéu loi nhuan trén tng tai san (ROA). Viéc nam gii tién mat dwoc do bang tién mét va cdc khoan twrong dwong
tién trén cho téng tai san. Co’ cdu vén dwoc do lwong bang ty 1é no trén vén chi sé hiu. D liéu l1a bdo céo tai
chinh cta 13 doanh nghiép bao hiém niém yét trén thj trueong chieng khodn Viét Nam tir ndm 2020 dén ndm 2024,
bao gém 65 quan st. Chdng t6i st dung phwong phdp nghién ciru dinh lwong véi sw hé tro cia phdn mém Stata,
theo d6 phwong phap héi quy OLS dworc thuc hién va glal quyét hién twong da cong tuyén bang mé hinh FGLS
Ket qué nghién ciru cho thdy, anh hwéng tiéu cwc ctia ndm gii tién miat (CASH) dén ROA, trong khi d6 céu tric
vén (DER) anh hwéng tich cwc dén ROA. Dwa trén két qua nghién cteu, chung toi dé xuét cdc khuyén nghj nhdm
téi wu héa hiéu qua tai chinh va dé xuét céc giai phdp Iwa chon co’ cdu vén va nam gid tién mat téi wu déi véi cdc

doanh nghiép bao hiém niém yét.

« T&r khoa: ké toén, tai chinh, ndm gii¥ tién mat, co cdu vén, hiéu qua tai chinh, doanh nghiép bdo hiém niém yét.

This study aims to assess the influence of cash
holdings and capital structure on the financial
performance of insurance companies listed on the
Vietnamese stock market. Financial performance is
measured by return on assets (ROA). Cash holdings
are measured by cash and cash equivalents over
total assets. Capital structure is measured by debt to
equity ratio. The data are financial statements of 13
insurance companies listed on the Vietnamese stock
market from 2020 to 2024, including 65 observations.
We use quantitative research methods with the support
of Stata software, in which the OLS regression method
is implemented, and the multicollinearity phenomenon
is resolved by the FGLS model. The research results
show that cash holdings (CASH) have a negative
influence on ROA, while capital structure (DER) has
a positive influence on ROA. Based on the research
results, we propose recommendations to optimize
financial performance and propose solutions to choose
the optimal capital structure and cash holding for listed
insurance companies.

» Key words: accounting, finance, cash holdings, capital
structure, financial performance, insurance companies listed.
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1. Giéi thiéu

Ném giir tién mit trong doanh nghiép bao hiém
la viéce doanh nghiép nay gilt mot phﬁn tai san
dudi dang tién mit hoic tuong duong tlen mat.
Trong nganh bao hiém, VleC nam gur tién mat 1a
quan trong dé dam bao sin c6 ngudn tai tro du dé
chi tra cac yéu cau boi thuong tir khach hang khi
can thiét Diéu nay bao gdm cé viéc thanh toan cac
yéu cau bdi thudng bat ngd do cac sy kién bat ngd
nhur tai nan hodc tham hoa. Nam giir tién mit cing
6 thé duoc st dung dé dam béo tinh thanh khoan
va sy on dinh tai chinh cho doanh nghiép trong
thoi gian ngan han. Tuy nhién, viéc duy tri mot
luong 16n tién mat ciing ¢o the gay lang phi tai
nguyén va khong hiéu qua néu khéng dugc quan
ly mot cach can than. Nghién ciru cua Almeida
(Almeida and Campello 2007) da phat hién mdi
tuong quan dwong giita su bién dong trong lwong
tién mat gitr va dong tién cho théy rang cac cong
ty tdng (glam) lwong tién mat nam giir khi ho co
dong tién ting (giam). Ddng thoi, cac tac gia cing
tim thiy chung clr rang cac cong ty bi han ché
trong vige tlep can nguon tai chinh ben ngoai thi
nam gitt nhiéu tién mat hon khi dong tién can kiét,
trong khi cac cong ty khong gip han ché tai chinh
thi khong. (Riddick and Whited 2009) da kiém
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tra tac dong cua dong tién 1én d6 nhay cam cua
lwong tién mat nam giit cua cong ty, va két ludn
ctia ho ddi lap véi nghlen cuu cua (Almelda and
Campello 2007): moi tuong quan glu'a tién mat
nam gilt va sy thay d6i trong dong tién 1a 4 am. Cy
thé, khi dong tién ctia cong ty ting, luong tién mat
nam giit giam va nguoc lai.

Tién mat nam gitr gitp cac cong ty tai trg cho
dau tu va cac khoan ng khac dé tranh chi phi cao
khi huy dong von tir bén ngoai. (Acharya 2009),
(Almeida and Campello 2007), (Bates, Kabhle,
and Stulz 2009), (Riddick and Whited 2009) déu
dong thuan réng cac cong ty v6i dong tién gia ting
thudng chuyen tién mat nam giit vao dau tu, do cl
soc dong tién tich cuc thuong phan anh ning suat
cao hon trong cac tai san thuc. Do do, cong ty co
thé giam tién mat nim gilt dé ho tro cac du an ¢6
hiéu suit cao.

Mbi quan hé giira Iy thuyét co ciu von véi hiéu
qua hoat dong cua doanh nghi¢p 1a mot trong nhirng
chi d& thu hit sy quan tim, nghién ciru ciia cac
hoc gia trong linh vyc tai chinh va ké toan doanh
nghiép trong nhiéu thap ky qua. Co cau von ctia
mot doanh nghiép phan anh mure d6 stir dung no va
von cb phan dé tai tro cho tai san cua nd. Viée st
dung no nhiéu hay it s& tic dong dén hanh vi cia
nha quan 1y ciing nhu cac quyét dinh tai chinh cia
ho, va do do, tac dong dén hiéu qua hoat dong cia
doanh nghi¢p (Harris and Raviv 1991); (Graham
and Harvey 2001). Vi vdy, xem xét mbi quan hé
giita co' cdu v6n va hiéu qua tai chinh cua doanh
nghiép rét quan trong boi viéc thiét 1ap va duy tri
mot co cau von phu hop s€ lam tang hi€u qua tai
chinh, t6i da hoa tai san c6 dong va day ludn la muyc
tiéu chinh cua cac nha quan tri doanh nghi¢p.

Nghién ctru vé anh hudng cua co ciu von dén
hi€éu qua tai chinh ctia doanh nghiép dugc khdi
ngudn tir viéc st dung sb liéu & nude phat trién.
(Roden and Lewellen 1995) xem xét co cdu von
cua 48 doanh nghlep 0 My trong giai doan 1981-
1990 va chi ra mdi quan hé dwong giita co ciu von
va hi¢u qua hoat dong ctia doanh nghiép. (Hadlock
and James 2002) cho rang doanh nghiép c6 loi
nhuén cao s& sir dung nhiéu no hon. Trong nhing
nam gan day, moi quan hé nay ciing di duogc kham
pha & cac nudc dang phat trién. (Majumdar and
Chhibber 1999) xem xét mbi quan hé giita co cau
vbn va hiéu qua hoat dong cua cac doanh nghiép

& An D9, cac tac gia da chi ra mdi quan hé nguoc
chidu giita mtrc d6 sir dung no va loi nhudn cua
doanh nghlep (Salim and Yadav 2012) ciing
tim thdy mdi quan hé nguoc chidu gitra mirc do
st dung ng va hiéu qua hoat dong cua cac cong
ty niém yét trén So giao dich ching khoan cia
Malaysia.

O Viét Nam, mdi quan hé giira co cau von va
higu qua hoat dong ciling da duogc thuc hién boi
mot sO nha nghlen ctru. Nguyén Tan Vinh (2011)
nghién cuu ve moi quan hé nay cua cac cong ty
niém yét trén tri truong ching khoan Ha Noi va
tim ra mdi quan hé cung chiéu. (Phung and Le
2013) sir dung sb liéu cuia cac doanh nghiép niém
yét trén thi truong cht’rng khoan Viét Nam trong
giai doan 2007-2011 dé nghién ctru vé mdi quan
hé giita co céu von va hleu qua hoat dong cua
doanh nghiép va chi ra rang viéc sir dung ng co
mbi quan h¢ thuan chiéu véi hiéu qua hoat dong
cua doanh nghiép.

Tir nhing 1y do trén, nghién ctru nay can thiét
dé nghién ctru va c6 y nghia ca vé& 1y luén va
thuc tién.

2. Co s6 Iy thuyét

2.1. Ly thuyét vé nim giir tién mat

Pau tién 1a « Thuyét Panh ddi» dugc phat trién
boi (Keynes 1936), 1ap luan rang doanh nghiép t6i
da hoa gia tri ciia minh bang cach xem xét can
bién chi phi va loi ich ctia viéc nam giir tién mat.
Theo Thuyet Danh d6i, quy mé cua doanh nghiép
c6 moi quan hé am véi viée gilr tlen mat vi cac
doanh nghiép 16n c6 thé d& dang tiép can ngudn tai
trg voi chi phi thip (Ferri and Jones 1979)

Thuyét Panh d6i du doan mot méi twong quan
am gitra loi nhun va viéc gitr tién mat. Cac doanh
nghiép c6 lgi nhudn dugc du kién s& co dong
tién du dé tranh cac van dé dau tu khong hiéu
qua (Caglayan-Ozkan and Ozkan 2002). Mot s6
nghién ctu nhu ctia Bates va cdng sy (2009) da
tim thdy mdi twong quan 4m giita loi nhuan va
viéc gilt tién mat. (Bates, Kahle, and Stulz 2009)
cho rang, chi phi vén c6 thé lam tang kha ning vay
ng va do do s¢ lam giam nhu cau tién mit. (Huang
2006) tim thay mot m01 tuong quan am gitra chi
phi vbn va nim gitlr tién mat & cac cong ty sau
cudc khung hoang tai chinh chau A. Tuy nhién,
(Opler et al. 1999) nhan thdy rang nim giir tién
mit ting so v6i chi phi von.
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2.2. Ly thuyét Miller va Modigliani

Co cdu von 13 mét trong nhitng chu dé nhan
dugc quan tdm bai cac nha nghién ctru. Mé dau
cho 1y thuyét vé co cdu von 1a dinh dé Modigliani
va Miller do hai tac gla nay cong bo vao nam
1958. Sau do, ly thuyet vé co cdu von du'(yc cac
nha nghién ciru tiép tuc nghién ctru phat trién.

Miller & Modigliani (Modigliani and Miller
1958) cho ré“lng trong mot thi truong hoan hao,
co céu von khong anh hudng dén gia tri doanh
nghiép. Vi véy, khong c6 mot co cau von tdi uu
cho mét doanh nghiép cu thé. Tuy nhién, nhiing
gia dinh cua mot thi truong hoan hao nhu khong
¢6 chi phi giao dich, khong thué, thong tin cén
xung, 1di suit vay bang ldi sudt phi rui ro 1a
khong phu hop voi moi truong hoat dong cua
doanh nghiép trén thuc té. Chinh vi vay, cac nha
nghién ctru dua ra gia dinh gia tri doanh nghié¢p
va hiéu qua hoat dong cua doanh nghigp bi tac
dong boi co cau von.

2.3. Ly thuyét vé ciu triic von (DER) va hiéu
qud tai chinh

(Watson and Head 1995) cho biét ring cdu trac
vbn phan anh gia tri ciia ng ma mot doanh nghiép
sir dung so voi von chit s¢ hitu ciia minh. Cac chi
s6 phan anh cdu triic von bao gém ty 18 ng trén von
chu s¢ hity, ty I¢ no dai han trén von chu sé hitu,
ty 1€ n¢ dai han trén téng von str dung, va ty I¢ ng
ngin han va dai han trén vén cha s¢ hiru. Trong
nghlen cuu nay, ching t01 sur dung ty le ng trén
vbn chu so hitu lam chi s6 cau trac von. Chi sb
nay cho thiy ty 1¢ giita hai ngudn vbn co ban ma
mot doanh nghiép st dung dé tai trg hoat dong cua
minh: ng va von chu sd hiru.

CéAu trac von cta doanh nghi¢p, nhu dugc xac
dinh boi (Baker and Martin 2011), 1a sy pha tron
cta no va voén chu sé hiru ma doanh nghi¢p s
dung dé tai tro cho tai san san xuét, hoat dong
va sy phat trién trong tuong lai. Day 1a mot nhan
td quyét dinh truc tiép dén chi phi von tong thé
va dong goép vao muc do rai ro téng thé cua
doanh nghiép.

Cac nghién clru thuc nghiém hd trg quan diém
rang ciu tric von c6 anh hudng tidu cuc dén hidu
qua tai chinh, chang han nhu (Singh, Faircloth,
and Nejadmalayeri 2005), (Dawar 2014) cho rang
ty 1& no cao s& giam cac khoan dau tu trong tuong
lai va do d6 c¢6 anh hudng tiéu cyc dén hiéu qua

tai chinh va kha ning phat trién cua doanh nghiép
trong tuong lai.

3. Phwong phap nghién ctru

Trai qua hon 30 ndm hinh thanh va phat trién,
thi truong bao hiém Viét Nam da ¢ nhiing bude
phat trién dang ghi nhan. Tuy nhién, so v&i mot
s6 nude trong khu vie, quy mé thi truong Viét
Nam con han ché trong khi d6, nhu ciu bao
hiém cua cac t6 chirc, c4 nhan ngay cang cao la
co hoi tot dé thi truong bao hiém phat trién hon
nita trong twong lai. Thi truong bao hiém Viét
Nam duoc hinh thanh tir nim 1993, dén nay da
c6 budc phat trién dang ghi nhan khi c¢6 nhiéu
doanh nghiép bao hiém nhan tho, phi nhan tho,
moi gidi bao hiém dugc thanh lap; cac san pham
bao hiém phong phti hon, dic biét 1a bao hiém
nhén tho, bao hiém strc khoe; doanh thu phi bao
hiém c6 sy ting truong kha.

Phuong phap nghién ctru dinh lugng dya trén
dir liéu bang, dir licu dugc téng hop trong 5 nam,
tir nam 2020 dén nam 2024, chung toi thu thap di
lidu va tinh toan céc chi tiéu phan anh bién doc lap
va bién phu thudc.

Nghién ctru st dung dir liéu dugc thu thap tr
bao cdo tai chinh cua 13 doanh nghiép Bao hiém
niém yét trén s¢ giao dich ching khoan HSX va
HNX tir cac website uy tin nhu https:/finance.
vietstock.vn/; www.cafef.vn.

4. Két qua nghién ciru
Bang 1: Thdng ké mé ta téng quat va théng ké
md ta chi tiét

variable obs min max Mean p50 sd
ROA 65 -0,0414783 0,1141584 0,0326232 0,0297978 0,0286605
DER 65  0,0549905 6,695383 2,385646 2,309556 1,451822
CASH 65 0,0013115 0,4991375 0,0691769 0,0217156 0,101608

variable kurtosis skewness

ROA 3,929638
DER 4,104962
CASH 8,390855

0,729 5629
0,9723661
2,353092

Bang 2: K&t qua phan tich twong quan
cla bién doc lap

variable ROA DER CASH
ROA 1,0000
DER 0,4264 1.0000
CASH -0,4817 -0,3843 1,0000

Céc doanh nghiép nam gilt nhiéu tién mat it
nhay cam hon véi chinh sach tién t¢ so véi céac
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doanh nghlep nam giit it tién mat. Viéc nim gur
nhiéu tlen mit gitip giam bét ap lyc lién quan dén
hiéu suit ctia cdc nha quan 1y va khuyén khich dau

tu qua muc vao cac dy an mang lai loi ich cho
chinh ho (Phan 2022).

Bang 3: K&t qua Hoi quy tuyén tinh

Source SS df Ms Number of obs = 65
F2, 62) = 14,32
Prob>F = 0,0000

R-squared = 0,3160
AdjR-squared = 0,2940
Root MSE = 0,02408

Model 0,016613492 2
Residual 0,035957484 62

0,008306746
0,000579959

Total 0,052570976 64 0,000821421

ROA Coef.t std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]

DER 0,007962
CASH -0,0750776
_cons 0,0188225

0,0022459 3,55 0,001
0,0320907 2,34 0,023
0,0071903 2,62 0,011

0,0034724
-0,139226
0,0044493

0,0124515
-0,0109293
0,0331956

Gia tri p-value cia DER 1a 0,001, c6 nghia la
DER c6 anh huong dang ké dén ROA véi mirc
¥ nghia thng ké 5% (p < 0,05). Hé s6 hoi quy
ciia DER 1a 0,007962. Diéu nay c6 nghia la khi
DER tang 1én 1 don vi, ROA s tang 1én 0,007962
don vi theo hudng tich cuc. Khoang tin cdy 95%
cho hé sé hodi quy cua DER 14 tir 0,0034724 dén
0,0124515, cho thiy chiing ta c6 95% do tin cay
rang hé s6 hoi quy thyc sy ndm trong khoang nay.
Két qua nay phu hop véi nghién ctru ciia Doan
(2020) va Minh (2022), cho thdy doanh nghiép c6
thé tan dung don bay tai chinh dé gia ting hiéu qua
hoat dong. Nguoc lai, gia tri p-value cia CASH
1a 0,023, cho thdy CASH c6 anh huéng dang ké
dén ROA ¢ mirc ¥ nghia 5% (p < 0,05). Hé s6 hoi
quy cua CASH Ia -0,07508, nghia la khi CASH
tang 1én 1 don vi, ROA s¢ giam 0,07508 don vi,
thé hién tac dong tiéu cuc. Khoang tin cay 95%
cho hé sb hoi quy cua CASH nam trong khoang
tir -0,139226 dén -0, 0109293, cho thay ching ta
c6 95% do tin cay rang hé s6 thuc sy nam trong
pham vi nay. Diéu nay dong nhat voi nghién ciru
cua (Phan 2022) cho thay nam giit tién mat qua
murc c6 thé 1am giam hiéu suét tai chinh do doanh
nghiép khong tdn dung dugc cac co hdi dau tu
sinh 101.

Két luan: Tir bang sé liéu cho thay DER co
anh huong tich cuc va dang ké dén ROA, trong
khi CASH ¢6 anh hudng tiéu cuc va dang ké dén
ROA. Diéu nay cho thy ré‘mg viéc str dung don
bay tai chinh hop 1y c6 thé gitp doanh nghiép gla
tang loi nhuén, trong khi viéc nim giit qua nhiéu
tién mat c6 thé lam giam hiéu qua tai chinh do
khong tan dung tdt cac co hoi dau tu. Nhiing két
ludn nay phu hop véi 1y thuyét tai chinh doanh

nghiép va cac nghién ctu trudec d6 nhu Yang va
cong su. (2017), nhan manh vai tro ctia quan ly tai
chinh trong toi wu hoa gia tri doanh nghiép.
Bang 4: K&t qua kiém dinh phuong sai thay ddi
(estat hettest)

ROA

Breusch-Pagan / Cook-Weisberg test for heteroskedasticity
Ho: Constant variance
Variables: fitted values of ROA
chi2(1) = 5,88
Prob > chi2 = 0,0153

Két qua kiém dinh phuong sai thay d6i cho
thdy gia tri v6i p-value = 0,0153. Vi p-value <
0,05, chung ta bac bo gia thuyét khong (Ho) vé
phuong sai khong d6i. Piéu nay co nghia 1a mo
hinh c6 hién tuong phuong sai thay doi, tirc 1a sai
s6 khong c6 phuong sai dong nhat.

Két luan: Phuong sai thay doi trong mo hinh
¢6 thé 1am cho wéc luong hdi quy OLS khong con
hi¢u qua, anh huodng dén tinh chinh xac cia két
qua kiém dinh. Do d6, can 4p dung cac bién phap
khic phuc nhu sir dung hoi quy sai s6 chuan hiéu
chinh hodc hdi quy FGLS dé dam bao tinh chinh
xac cua mo hinh (Wooldridge 2016).

Bang 5: H6i quy FGLS

Coefficients: generalized least squares
Panels: heteroskedastic with cross-sectional correlation
Correlation: panel-specific AR(1)

Estimated covariances = 91 Number of obs = 65
Estimated autocorrelations = 13 Number of groups = 13
Estimated coefficients = 3 Time periods = 5
Wald chi2(2) = 50,12
Prob > chi2 0,0000
ROA Coef. T Std. Err. T P>|t] [95% Conf. Interval]
DER 0,0081325  0,0019835 4,10 0,000 0,0042449 0,0024094
CASH | -0,0527239 0,0264399  -1,99 0,046  -0,1045452  -0,0009026
_cons | 0,0182974  ,0081063 2,26 0,046 0,0024094 0,0341854

Duya trén bang sb liéu hdi quy FGLS, tac gia
nhan thdy: DER c6 anh hudng tich cuc va c6 y
nghia thong ké dén ROA, véi p-value = 0,000 va
hé s6 hoi quy 0,0081325, cho th'ély viéc st dung
don bay tai chinh hop 1y ¢6 thé giup cai thién hidu
qua hoat dong (Doan va cong su, 2020). Nguoc lai,
CASH c6 anh huong tiéu cuc dén ROA, véi p-value
=0,046 va hé s6 hoi quy -0,0527239, cho thiy viéc
nam giit qua nhiéu tién mat co thé lam giam kha
ndng sinh 101 ctia doanh nghi€p (Phan, 2022). Do
d6, c6 thé két luan réng DER tac dong tich cuc,
trong khi CASH tac dong tiéu cuyc dén higu qua tai
chinh cta doanh nghiép (Yang et al. 2017).
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Bang 6: K&t qua kiém dinh tu twong quan
bang FGLS clia ROA

ROA

Wooldridge test for autocorrelation in panel data
HO: no first-order autocorrelation
F(1,12)=6,333
Prob > F =0,0271

Céc doanh nghiép nén lya chon mot cAu trac
von hop 1y. Mdi cong cu huy dong vén cua doanh
nghiép déu phai chiu mot s6 chi phi nhat dinh, nhu
1a cac cong cu no ma doanh nghiép can tra 13i suét.
Do d6, chinh sach vé cdu triic von can phai diéu
hoa céc loi ich cua cd dong, hoi déng quan tri, ban
diéu hanh va cac nha te‘li trg. Trong qua trinh lu’a
chon cac nha quan ly, can phai lap ké hoach vé cau
tric von phu hop véi cac dic dlem cu thé ciia mdi

cong ty va timg giai doan phat trién ciia no.

5. Thao luan va ham y quan tri

Trong bdi canh Viét Nam hoi nhédp sau rong
vao nén kinh té toan cau, nganh bao hiém déng
vai tro quan trong trong viéc bao vé tai chinh cho
ca nhan va doanh nghiép. Su gia tang thu nhap va
nhu ciu an sinh da thiic dy sy phat trién manh mé
ctia linh vyuc nay, dong thoi dit ra yéu cau vé quan
1y tai chinh hiéu qua, dac biét la trong chinh sach
nam gitr tién mat. Nghién ctru cho thay rang viéc
duy tri mot mie tién mat hop 1y c6 thé anh huong
dang ké dén hiéu qua tai chinh cua doanh nghiép
bao hiém. Cac cong ty bao hiém niém yét hién nay
chua t6i vu hoa chién luoc ndm gitlr tién mat, dan
dén sy mét can ddi trong cdu trac von. Pién hinh,
doanh nghiép c6 ma ching khoan ABI dat muc
tién mat t6i wu 1a 7,09%, giup duy tri hiéu qua tai
chinh t6t nhat. Dleu nay cho thay rang cac cong ty
trong nganh can thuong xuyén danh gia va didu
chinh chinh sach quéan 1y tién mat phit hop vai diéu
kién thi truong. Trong bdi canh kinh té bién dong,
thay vi ¢ dinh & mot murc tién mit tdi wu, doanh
nghiép bao hiém nén ap dung chién luoc linh hoat,
cho phép diéu chinh ty 1 nim giir trong mot pham
vi hop 1y dé dam bao tinh thanh khoan nhung van
duy tri dugc co hoi dau tu. Viéc theo ddi sat sao
va danh gia lién tuc vé muc tién mat s& gitap doanh
nghi¢p tranh tinh trang du trir qua muc, lam suy
giam hiéu suét tai chinh va han ché kha ning mo
rong trong tuong lai. Do d6, chién lugc quan ly
tién miat hiéu qua khong chi gitip doanh nghiép
bao hiém 6n dinh tai chinh ma con tan dung dugc
céc co hoi phat trién bén vimng trong moi truong
kinh doanh khong ngimg thay doi.

Trong bo1 canh kmh té day bién dong, viéc
quan ly tién mit va co ciu von dong vai tro then
chét trong sy phat trién bén viing cta cac doanh
nghiép bao hiém niém yét tai Viét Nam. Duy tri
tinh thanh khoan hop ly giup doanh nghié¢p dam
bao kha ning thanh toan trong nhitng tinh huéng
bat ngo, déng thoi tao co hoi cho cac khoan dau
tu chién luge. Tuy nhién, néu nim giir qua nhiéu
tién mit, doanh nghiép c6 thé ddi mat voi nguy
co sit dung von kém hiéu qua, lam giam kha
nang sinh 101 va kim ham tang trudng. Bén canh
d6, co cau von hop 1y 1a yéu té quan trong dé
tdi wu hoa chi phi tai chinh, can bang giita no
vay va von chu s& hitu. Mot chién lugce tai chinh
linh hoat khong chi giup doanh nghiép bao hiém
giam thiéu rui ro ma con ning cao kha ning canh
tranh trén thi truong. Tuy nhién, khong c6 mdt
mé hinh quan 1y tién mit hay co cdu vén cb dinh
cho tit ca doanh nghi¢p, ma can duoc diéu chinh
phu hop véi dic diém hoat dong va diéu kién thi
truong. Viéc quan 1y tai chinh hi¢u qua khong
chi anh huong dén loi nhuan ma con quyét dinh
su 6n dinh va phat trién 1au dai cia cac doanh
nghiép bao hiém. Pé duy tri loi thé canh tranh,
doanh nghiép can lién tuc theo ddi, danh gia va
diéu chinh chién lugc tai chinh sao cho phu hop
v6i sy thay d6i cia moi truong kinh doanh.
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