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1.  Giới thiệu 
Quản lý tồn kho là một khía cạnh quan

trọng của tài chính doanh nghiệp, ảnh hưởng
trực tiếp đến thanh khoản, lợi nhuận và sức
khỏe tài chính tổng thể của một doanh nghiệp.
Khi các doanh nghiệp hoạt động trong môi
trường ngày càng phức tạp và cạnh tranh, khả

năng quản lý tồn kho một cách hiệu quả trở
nên vô cùng quan trọng. Quản lý tồn kho hiệu
quả đảm bảo rằng doanh nghiệp có thể đáp
ứng nhu cầu của khách hàng kịp thời, đồng
thời giảm thiểu chi phí liên quan đến việc giữ
và đặt hàng tồn kho. Những chi phí này, khi
không được quản lý đúng cách, có thể ảnh
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N ghiên cứu này khám phá các yếu tố quyết định quản lý tồn kho bằng cách áp dụng
các thuật toán máy học, tập trung vào ảnh hưởng của các yếu tố tài chính và hoạt

động doanh nghiệp đến mức tồn kho. Sử dụng dữ liệu từ 16.996 quan sát của 1.361 doanh
nghiệp niêm yết trên HOSE, HNX và Upcom từ năm 2008 đến 2023, các chỉ số tài chính quan
trọng như thanh khoản, các khoản phải thu, nợ ngắn hạn và vốn lưu động được phân tích
thông qua các mô hình hồi quy Ridge, CatBoost và SHAP. Kết quả cho thấy hồi quy Ridge và
CatBoost có hiệu quả vượt trội, với thanh khoản là yếu tố quan trọng nhất ảnh hưởng đến mức
tồn kho. Phát hiện này nhấn mạnh tầm quan trọng của việc quản lý thanh khoản hiệu quả trong
chiến lược tồn kho, giúp doanh nghiệp tối ưu hóa chi phí và cải thiện hiệu quả hoạt động.
Nghiên cứu khuyến nghị các doanh nghiệp nên tích hợp các mô hình máy học vào hệ thống
quản lý tồn kho để đưa ra các quyết định dựa trên dữ liệu, từ đó dự đoán và quản lý tốt hơn
các yếu tố tác động đến hàng tồn kho.
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hưởng đáng kể đến hiệu suất tài chính của
doanh nghiệp, dẫn đến việc khóa vốn có thể
được sử dụng cho các cơ hội tăng trưởng và
đầu tư khác (Chen et al., 2005; Guariglia &
Mateut, 2010).

Các yếu tố quyết định quản lý tồn kho đã
thu hút sự quan tâm đáng kể từ cả các học giả
và nhà quản lý, phản ánh bản chất đa diện
của các yếu tố ảnh hưởng đến các hoạt động
quản lý tồn kho. Các yếu tố tài chính, chẳng
hạn như khả năng tiếp cận tín dụng, chi phí
vốn và quản lý vốn lưu động, đóng vai trò
quan trọng trong việc định hình chiến lược
hàng tồn kho. Hơn nữa, các yếu tố vận hành,
bao gồm hiệu quả chuỗi cung ứng, dự báo
nhu cầu và quy trình sản xuất, tương tác với
các cân nhắc tài chính để xác định mức tồn
kho tối ưu (Gaur et al., 2005). Ngoài ra, các
đặc điểm đặc thù của doanh nghiệp, chẳng
hạn như quy mô, loại ngành và quản trị
doanh nghiệp, càng làm phức tạp thêm bức
tranh quản lý tồn kho, đòi hỏi sự hiểu biết sâu
sắc về cách các yếu tố này tương tác để ảnh
hưởng đến các quyết định hàng tồn kho của
doanh nghiệp (Gill et al., 2010).

Thuật toán máy học là một nhánh của trí
tuệ nhân tạo, cho phép máy tính học từ dữ
liệu mà không cần lập trình cụ thể cho mỗi
nhiệm vụ. Trong bối cảnh quản lý tồn kho,
máy học có khả năng xử lý các tập dữ liệu lớn
và phức tạp, phát hiện các mô hình ẩn và đưa
ra dự đoán dựa trên dữ liệu thực tế. Điều này
giúp doanh nghiệp tối ưu hóa quyết định về
mức tồn kho, đồng thời đảm bảo sự cân bằng
giữa việc duy trì hàng tồn kho đủ để đáp ứng
nhu cầu và giảm thiểu chi phí. Các thuật toán
máy học như hồi quy Ridge và CatBoost

không chỉ giúp dự đoán chính xác mức tồn
kho mà còn cho phép giải thích các yếu tố ảnh
hưởng đến quyết định hàng tồn kho thông qua
các phương pháp giải thích như SHAP. Khác
với các phương pháp truyền thống dựa vào
phân tích thống kê tuyến tính hoặc các giả
định đơn giản về mối quan hệ giữa các biến,
máy học có khả năng xử lý các quan hệ phi
tuyến và tương tác phức tạp giữa các yếu tố
tài chính, vận hành và đặc thù của doanh
nghiệp. Điều này mang lại khả năng dự đoán
tốt hơn và cung cấp cái nhìn sâu sắc hơn về
cách các yếu tố này ảnh hưởng đến hàng tồn
kho, từ đó hỗ trợ các nhà quản lý ra quyết
định dựa trên dữ liệu một cách chính xác và
hiệu quả hơn.

Do tác động đáng kể của quản lý tồn kho
đến hiệu suất tài chính của một doanh nghiệp,
nghiên cứu này nhằm khám phá các yếu tố
quyết định quản lý tồn kho từ góc độ tài
chính, đặc biệt tập trung vào việc áp dụng các
thuật toán máy học để phân tích và dự đoán
các yếu tố quyết định này. Máy học cung cấp
một bộ công cụ mạnh mẽ để xử lý các tập dữ
liệu lớn và khám phá các mô hình có thể
không rõ ràng thông qua các phương pháp
thống kê truyền thống, do đó cung cấp cái
nhìn sâu sắc hơn về các yếu tố thúc đẩy các
hoạt động quản lý tồn kho (Cervantes et al.,
2020; Chakrabarty & Wang, 2021).

Nghiên cứu này giải quyết khoảng trống
liên quan đến các tác động tài chính của quản
lý tồn kho và tiềm năng của các thuật toán
máy học trong việc nâng cao độ chính xác của
việc ra quyết định hàng tồn kho. Bằng cách
tích hợp phân tích tài chính với mô hình dự
đoán nâng cao, nghiên cứu này đóng góp vào
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sự hiểu biết toàn diện hơn về quản lý tồn kho,
cung cấp những hiểu biết có thể ứng dụng để
cải thiện cả hiệu quả hoạt động và kết quả tài
chính cho các doanh nghiệp.

Mục tiêu chính của nghiên cứu này là kiểm
tra các yếu tố quyết định quản lý tồn kho bằng
cách sử dụng các thuật toán máy học, với
trọng tâm là cách các yếu tố tài chính, vận
hành và đặc thù của doanh nghiệp ảnh hưởng
đến mức tồn kho và các hoạt động quản lý tồn
kho. Nghiên cứu nhằm phát triển các mô hình
dự đoán có thể hỗ trợ các nhà quản lý tài
chính tối ưu hóa chiến lược quản lý tồn kho,
qua đó nâng cao hiệu suất tài chính của doanh
nghiệp. Nghiên cứu này được cấu trúc như
sau: (i) giới thiệu, (ii) tổng quan nghiên cứu,
(iii) phương pháp nghiên cứu, (iv) kết quả &
thảo luận, và (v) kết luận & khuyến nghị.

2. Tổng quan nghiên cứu
2.1. Lý thuyết nền tảng
Các lý thuyết nền tảng về quản lý tồn kho,

bao gồm mô hình số lượng đặt hàng kinh tế
(EOQ), hệ thống sản xuất tức thời (JIT), phân
tích ABC và lý thuyết ràng buộc (TOC), có
thể được sử dụng để giải thích mối liên hệ
giữa quản lý tồn kho và hiệu suất tài chính.
Mô hình EOQ giúp xác định lượng đặt hàng
tối ưu, tối ưu hóa vốn lưu động và đảm bảo
thanh khoản doanh nghiệp. Nghiên cứu gần
đây khẳng định EOQ giúp giảm chi phí lưu
kho và cải thiện dòng tiền (Åsberg &
Sjöblom, 2021; Jensrud Salonen, 2018). JIT,
khi kết hợp với EOQ, tăng cường hiệu quả tài
chính bằng cách giảm thiểu hàng tồn kho dư
thừa, cải thiện tỷ suất lợi nhuận trên tài sản và
duy trì thanh khoản (Alhassan & Muhammad,
2022; Womack et al., 2007).

Phân tích ABC giúp ưu tiên các mặt hàng
tồn kho dựa trên đóng góp vào doanh thu và
lợi nhuận, từ đó tối ưu hóa phân bổ nguồn
lực tài chính. Các doanh nghiệp có thể áp
dụng kiểm soát tài chính nghiêm ngặt hơn
đối với các mặt hàng có giá trị cao
(Chakrabarty & Wang, 2021; Rahiminezhad
Galankashi & Mokhatab Rafiei, 2022). Bằng
cách kết hợp phân tích ABC với EOQ và JIT,
các doanh nghiệp có thể đạt được sự cân
bằng giữa lợi nhuận và chi phí hàng tồn kho
không cần thiết.

Lý thuyết ràng buộc (TOC) tập trung vào
việc xác định và giải quyết các điểm nghẽn
trong sản xuất hoặc chuỗi cung ứng để giảm
chi phí và tăng doanh thu. Việc áp dụng TOC
giúp doanh nghiệp tối ưu hóa mức tồn kho và
quy trình sản xuất, từ đó cải thiện chu kỳ
chuyển đổi tiền mặt và dòng tiền (Goldratt &
Cox, 1984; Gupta et al., 2002; Reid, 2007;
Zeidan & Shapir, 2017). Khi kết hợp, các lý
thuyết này tạo ra một khung quản lý toàn
diện, giúp tối ưu hóa hiệu quả hoạt động và
hiệu suất tài chính cho doanh nghiệp.

2.2. Nghiên cứu thực nghiệm
Các nghiên cứu thực nghiệm về quản lý

tồn kho đã khám phá nhiều yếu tố quyết định
ảnh hưởng, bao gồm các yếu tố tài chính, hiệu
quả hoạt động, nhu cầu thị trường và các đặc
điểm đặc thù của doanh nghiệp. Một số
nghiên cứu nhấn mạnh tác động của các yếu
tố tài chính như khả năng tiếp cận tín dụng và
thanh khoản. Guariglia và Mateut (2010) phát
hiện rằng các doanh nghiệp có thanh khoản
tốt hơn có xu hướng giữ mức tồn kho cao hơn
để chống lại sự biến động của nhu cầu và gián
đoạn chuỗi cung ứng. Chi phí vốn cũng là
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một yếu tố quan trọng, với các doanh nghiệp
có chi phí vốn cao hơn thường chọn chiến
lược tồn kho tinh gọn để giảm thiểu số vốn bị
ràng buộc trong hàng tồn kho (Chuang et al.,
2019; Elking et al., 2017; Chen et al., 2005).

Hiệu quả hoạt động cũng đóng vai trò quan
trọng trong quản lý tồn kho, với các doanh
nghiệp áp dụng công nghệ sản xuất tiên tiến
và các phương pháp tinh gọn như JIT thường
có tỷ lệ quay vòng hàng tồn kho cao hơn
(Gaur et al., 2005; Koumanakos, 2008; Ogbo
& Ukpere, 2014). Việc tích hợp chuỗi cung
ứng và ứng dụng công nghệ thông tin cũng
giúp cải thiện quản lý tồn kho bằng cách dự
báo nhu cầu chính xác hơn và rút ngắn thời
gian giao hàng (Chen & Plambeck, 2008;
Nosoohi & Nookabadi, 2016).

Sự biến động của nhu cầu thị trường và
mức độ cạnh tranh là những yếu tố quan trọng
ảnh hưởng đến chiến lược hàng tồn kho của
doanh nghiệp. Các doanh nghiệp hoạt động
trong ngành có sự không chắc chắn cao về
nhu cầu thường giữ mức tồn kho lớn hơn để
giảm rủi ro thiếu hàng (Chuang et al., 2019;
Hançerlioğulları et al., 2016). Mức độ cạnh
tranh cao cũng thúc đẩy doanh nghiệp duy trì
lượng hàng tồn kho lớn hơn để đáp ứng kịp
thời nhu cầu của khách hàng và giữ vững thị
phần (Hendricks & Singhal, 2009).

Ngoài ra, các nghiên cứu gần đây đã chứng
minh hiệu quả của các thuật toán máy học
trong quản lý tồn kho. Thuật toán như Rừng
Ngẫu Nhiên, SVM, và K-means giúp dự đoán
nhu cầu và tối ưu hóa tồn kho dựa trên dữ liệu
lịch sử và các biến liên quan (Manoharan et
al., 2024; Dave et al., 2023; Bala, 2012;
Agarwal & Jayant, 2019; Cervantes et al.,

2020). Việc sử dụng máy học không chỉ cải
thiện dự đoán nhu cầu mà còn hỗ trợ điều
chỉnh chiến lược tồn kho dựa trên tình hình
tài chính của doanh nghiệp, dẫn đến hiệu suất
tài chính và hiệu quả quản lý tồn kho tốt hơn
(Abejón et al., 2020).

3. Phương pháp nghiên cứu
3.1. Dữ liệu
Nghiên cứu này sử dụng dữ liệu từ cơ sở

dữ liệu Refinitiv, bao gồm 16.996 quan sát từ
1.361 doanh nghiệp phi tài chính niêm yết
trên sàn HOSE, HNX và Upcom trong giai
đoạn 2008-2023. Các doanh nghiệp trong lĩnh
vực tài chính như ngân hàng, chứng khoán,
bảo hiểm và bất động sản được loại trừ để
đảm bảo tính nhất quán do đặc điểm tài chính
khác biệt. Dữ liệu đã được tiền xử lý để loại
bỏ các giá trị lỗi và thiếu, đảm bảo độ tin cậy
cho phân tích. Các biến đầu vào bao gồm
nhiều chỉ số tài chính như tổng tài sản, nợ
ngắn hạn, doanh thu, lợi nhuận gộp, dòng
tiền, vốn lưu động, EPS, giá cổ phiếu, và các
khoản phải thu, giúp mô hình dự đoán hiệu
quả mức tồn kho.

3.2. Thuật toán máy học
Nghiên cứu này sử dụng nhiều thuật toán

máy học để dự đoán biến hàng tồn kho dựa
trên các chỉ số tài chính và các yếu tố quyết
định khác. Các thuật toán này được lựa chọn
vì khả năng xử lý các mối quan hệ phức tạp
giữa các biến đầu vào và biến mục tiêu, cũng
như khả năng tương thích với kỹ thuật SHAP
(SHapley Additive exPlanations) để giải thích
kết quả. Các thuật toán gồm hồi quy tuyến
tính với Ridge và Lasso, rừng ngẫu nhiên,
XGBoost, LightGBM, CatBoost, SVR và
ANN, mỗi thuật toán đóng vai trò khác nhau
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trong việc dự đoán và phân tích dữ liệu quản
lý tồn kho.

Hồi quy tuyến tính với Ridge và Lasso là
các thuật toán cơ bản, giúp mô hình hóa mối
quan hệ giữa các biến độc lập và phụ thuộc.
Ridge (điều chỉnh L2) phạt các hệ số lớn để
ngăn chặn overfitting, trong khi Lasso (điều
chỉnh L1) có thể đưa các hệ số không quan
trọng về không, thực hiện việc lựa chọn đặc
trưng (Tibshirani, 1996). Rừng ngẫu nhiên là
một thuật toán mạnh mẽ xử lý các mối quan
hệ phi tuyến và tương tác giữa các biến thông
qua việc trung bình hóa kết quả của nhiều cây
quyết định, giảm nguy cơ overfitting
(Breiman, 2001).

Các thuật toán Gradient Boosting
Machines (GBM), bao gồm XGBoost,
LightGBM và CatBoost, xây dựng các mô
hình tuần tự bằng cách tối ưu hóa theo từng
bước. GBM nắm bắt các mối quan hệ phức
tạp và phi tuyến trong dữ liệu, giúp cải
thiện độ chính xác của các dự đoán quản lý
tồn kho (Friedman, 2001). SVR (Support
Vector Regression) là một mở rộng của
Máy Hỗ Trợ Véc-tơ (SVM) cho các bài
toán hồi quy, giúp mô hình hóa dữ liệu với
các mối quan hệ phi tuyến phức tạp
(Drucker et al., 1996).

Cuối cùng, mạng nơ-ron nhân tạo (ANN)
được thiết kế để nắm bắt các mối quan hệ
phức tạp giữa các biến thông qua nhiều lớp
nơ-ron. ANN thường được coi là khó giải
thích hơn các mô hình khác, nhưng việc sử
dụng SHAP cho phép hiểu rõ hơn về vai trò
của từng đặc trưng trong việc dự đoán mức
tồn kho (LeCun et al., 2015). ANN phù hợp
khi xử lý các tập dữ liệu lớn và phức tạp, giúp

nghiên cứu đạt được các kết quả dự đoán chi
tiết và chính xác hơn.
Để xác định các yếu tố quan trọng nhất

trong quản lý tồn kho, nghiên cứu này áp
dụng các giá trị SHAP (SHapley Additive
exPlanations) cho các mô hình máy học như
Hồi quy tuyến tính, Rừng ngẫu nhiên, GBM,
SVR, Mạng Nơ-ron, và Hồi quy Ridge/Lasso.
SHAP dựa trên lý thuyết trò chơi hợp tác,
cung cấp thước đo thống nhất về tầm quan
trọng của các đặc trưng bằng cách định lượng
đóng góp của từng đặc trưng vào dự đoán.
Quy trình bao gồm đào tạo mô hình, tính toán
và giải thích giá trị SHAP, trực quan hóa kết
quả qua biểu đồ tóm tắt và phụ thuộc, và so
sánh giữa các mô hình để xác định tính ổn
định của các đặc trưng quan trọng. Phân tích
SHAP giúp cung cấp cái nhìn sâu sắc và minh
bạch về cách các yếu tố tài chính và các biến
khác ảnh hưởng đến quản lý tồn kho, từ đó hỗ
trợ các nhà quản lý tài chính ra quyết định
chính xác hơn (Breiman, 2001; Friedman,
2001; Tibshirani, 1996).

4. Kết quả và thảo luận
4.1. Phân tích mô tả
Theo bảng 1, sự vượt trội của hồi quy

Ridge, với giá trị R² là 0,9823 và các chỉ số
lỗi tương đối thấp, cho thấy mối quan hệ
tuyến tính giữa các đặc trưng và biến mục tiêu
rất mạnh. Khả năng của Ridge trong việc phạt
các hệ số lớn giúp kiểm soát hiệu quả hiện
tượng đa cộng tuyến, điều này có thể phổ biến
trong tập dữ liệu này do các chỉ số tài chính
đa dạng. Việc Ridge vượt trội hơn một chút so
với Lasso (R² là 0,9814) cho thấy rằng tất cả
các đặc trưng đều đóng góp ý nghĩa vào dự
đoán, vì Lasso có xu hướng đẩy các hệ số của

Số SDB 2/2024192

Ý  K IẾN  T R A O  ĐỔ I

thương mại
khoa học

ruot so SDB 2.qxp_ruot so 72 xong.qxd  10/23/24  10:34 PM  Page 192



các đặc trưng không liên quan về không. Tuy
nhiên, hiệu suất của Lasso gần với Ridge cho
thấy có thể có một số điểm hiếm trong dữ liệu
mà Lasso xử lý tốt, nhưng không đủ để vượt
qua Ridge nhờ vào điều chỉnh mạnh mẽ.
Quan sát này có thể thúc đẩy việc khám phá
thêm về các kỹ thuật lựa chọn đặc trưng hoặc
giảm chiều dữ liệu để xem liệu việc giảm số
lượng đặc trưng có thể cải thiện hiệu suất hơn
nữa hay không.

Hiệu suất kém của SVM, với R² là 0,7501
và RMSE là 3,82e+12, cho thấy mô hình này
gặp khó khăn trong việc nắm bắt các mẫu
phức tạp trong dữ liệu tài chính. SVM nhạy
cảm với việc chuẩn hóa đặc trưng và lựa chọn
kernel, các chỉ số lỗi cao cho thấy mô hình
không thể tổng quát tốt trên dữ liệu kiểm tra,
đặc biệt khi dữ liệu có sự phi tuyến tính hoặc
nhiễu. Điều này gợi ý rằng SVM có thể không

phải là lựa chọn tốt nhất cho các tập dữ liệu
tài chính có mối quan hệ phức tạp giữa các
đặc trưng.

Trong số các mô hình ensemble, CatBoost
thể hiện hiệu suất mạnh mẽ nhất với R² là
0,9242 và RMSE thấp, cho thấy khả năng xử
lý tốt các mối quan hệ phi tuyến và phân loại
đặc trưng. LightGBM và XGBoost cũng
mang lại hiệu suất tốt, với R² lần lượt là
0,9188 và 0,8690, nhưng cần điều chỉnh siêu

tham số kỹ lưỡng để cải thiện độ chính xác.
Sự ưu việt của CatBoost trong việc giảm
thiểu overfitting và xử lý các tương tác phức
tạp giữa các đặc trưng làm cho nó trở thành
lựa chọn hấp dẫn cho tập dữ liệu này.

Hiệu suất của Rừng ngẫu nhiên (R² =
0,7055) và mạng nơ-ron (R² = 0,8609) đều
thấp hơn so với các mô hình ensemble khác.
Mạng nơ-ron có thể đã bị overfitting hoặc
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chưa được tối ưu hóa đủ, trong khi Rừng ngẫu
nhiên không nắm bắt được các mẫu tiềm ẩn
như CatBoost hoặc XGBoost. Kết quả cho
thấy hồi quy Ridge và CatBoost là các mô
hình mạnh mẽ, kết hợp giữa độ chính xác cao
và khả năng giảm thiểu lỗi, là lựa chọn tốt
nhất cho dự đoán mức tồn kho trong dữ liệu
tài chính này.

Hình 1 trình bày kết quả phân tích SHAP
về các yếu tố quyết định mức tồn kho được dự
đoán bởi mô hình hồi quy Ridge. Phân tích
cho thấy các khoản phải thu là đặc trưng có
ảnh hưởng nhất, với dải giá trị SHAP rộng chỉ
ra tác động đáng kể của nó đến các dự đoán
của mô hình. Điều này cho thấy rằng số lượng
khoản phải thu mà một doanh nghiệp nắm giữ
có liên quan chặt chẽ đến mức tồn kho của nó.
Cụ thể, các giá trị SHAP cho thấy các khoản
phải thu cao hơn có xu hướng ảnh hưởng tiêu
cực đến đầu ra của mô hình, ám chỉ rằng các
doanh nghiệp có khoản phải thu cao có thể có
mức tồn kho thấp hơn. Mối quan hệ này có
thể là dấu hiệu của các chu kỳ bán hàng chậm
hơn hoặc điều khoản tín dụng kéo dài, dẫn
đến giảm nhu cầu hàng tồn kho.

Ngoài các khoản phải thu, nợ ngắn hạn và
tài sản ngắn hạn cũng xuất hiện như những
yếu tố quan trọng ảnh hưởng đến dự đoán của
mô hình. Các giá trị SHAP cho nợ ngắn hạn
cho thấy mức nợ cao hơn thường có tác động
tiêu cực đến dự đoán tồn kho, trong khi mức
nợ thấp hơn lại ảnh hưởng tích cực đến đầu ra
của mô hình. Phát hiện này phù hợp với quan
điểm rằng các doanh nghiệp có gánh nặng nợ
cao hơn có thể bị hạn chế về sự linh hoạt tài
chính, hạn chế khả năng duy trì mức tồn kho
cao. Tương tự, tài sản ngắn hạn đóng vai trò

quan trọng, với giá trị cao hơn thường dẫn
đến dự đoán tồn kho tăng lên, phản ánh khả
năng của doanh nghiệp trong việc hỗ trợ tồn
kho thông qua tài sản thanh khoản.

Tầm quan trọng của các đặc trưng liên
quan đến vốn lưu động, chẳng hạn như vốn
lưu động không tiền mặt và vốn lưu động,
tiếp tục nhấn mạnh vai trò của thanh khoản và
hiệu quả hoạt động trong quản lý tồn kho. Các
đặc trưng này cho thấy cả tác động tích cực và
tiêu cực đến dự đoán của mô hình, tùy thuộc
vào giá trị của chúng, làm nổi bật mối quan hệ
tinh tế giữa vốn lưu động và các quyết định
hàng tồn kho. Các doanh nghiệp quản lý vốn
lưu động hiệu quả có thể có vị trí tốt hơn để
tối ưu hóa mức tồn kho của họ mà không phải
phụ thuộc nhiều vào tài trợ từ bên ngoài.

Ngược lại, các đặc trưng như suy giảm tài
sản cố định, thu nhập trước thuế và giá trị sổ
sách không bao gồm vốn chủ sở hữu ít có ảnh
hưởng hơn, như được chỉ ra bởi các giá trị
SHAP nhỏ hơn của chúng. Những đặc trưng
này đóng góp ít vào các dự đoán của mô hình,
cho thấy rằng chúng có thể không quan trọng
như các đặc trưng nổi bật hơn trong việc xác
định mức tồn kho. Nhìn chung, phân tích
SHAP cung cấp những hiểu biết có giá trị về
các yếu tố chính ảnh hưởng đến mức tồn kho,
với các khoản phải thu, nợ và vốn lưu động
nổi lên như những yếu tố có ảnh hưởng lớn
nhất. Những phát hiện này nhấn mạnh tầm
quan trọng của quản lý thanh khoản và sức
khỏe tài chính trong việc định hình các quyết
định hàng tồn kho, điều này có thể định
hướng cho các nghiên cứu tương lai và các
ứng dụng thực tiễn trong quản lý tài chính và
hoạt động.
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5. Kết luận và khuyến nghị
5.1. Kết luận
Nghiên cứu này tập trung vào việc khám

phá các yếu tố quyết định quản lý tồn kho
bằng cách sử dụng các thuật toán máy học,
đặc biệt là tác động của các yếu tố tài chính,
vận hành và đặc thù của doanh nghiệp đến
mức tồn kho. Các mô hình máy học được áp
dụng nhằm phân tích các mối quan hệ phức
tạp và cung cấp những hiểu biết mà các
phương pháp truyền thống có thể bỏ qua. Mô
hình hồi quy Ridge, với khả năng xử lý đa
cộng tuyến và duy trì độ chính xác dự đoán
cao, nhấn mạnh tầm quan trọng của việc xem
xét tổng thể các chỉ số tài chính trong quyết
định quản lý tồn kho, giúp doanh nghiệp đưa
ra quyết định dựa trên nhiều khía cạnh của
sức khỏe tài chính.

Một phát hiện quan trọng từ nghiên cứu là
vai trò của các biến thanh khoản như khoản
phải thu, nợ ngắn hạn và vốn lưu động. Các
doanh nghiệp có khả năng quản lý thanh
khoản tốt hơn sẽ tối ưu hóa được mức tồn
kho, giảm chi phí và cải thiện hiệu quả hoạt
động. Đặc biệt, trong các ngành có sự liên kết
chặt chẽ giữa quản lý tồn kho và dòng tiền,
những thông tin này có ý nghĩa lớn. Ví dụ,
các doanh nghiệp có khoản phải thu cao
nhưng thanh khoản kém có thể gặp khó khăn
trong việc duy trì mức tồn kho tối ưu, gây ra
gián đoạn chuỗi cung ứng.

Về mặt lý thuyết, các kết quả củng cố sự
liên quan của các lý thuyết quản lý tồn kho
truyền thống như mô hình EOQ và JIT. EOQ
nhấn mạnh việc giảm chi phí và tối ưu hóa
vốn lưu động, trong khi JIT tập trung vào việc
giảm thiểu tồn kho dư thừa để cải thiện dòng

tiền và hiệu quả hoạt động. Những phát hiện
này cho thấy tầm quan trọng của việc tích hợp
các lý thuyết truyền thống với các kỹ thuật
máy học hiện đại trong quản lý tồn kho.

Nghiên cứu cũng so sánh kết quả với các
nghiên cứu trước đây và nhận thấy sự phù
hợp với các lý thuyết và bằng chứng thực
nghiệm về tầm quan trọng của các yếu tố tài
chính trong quản lý tồn kho. Ví dụ, tầm quan
trọng của thanh khoản và tín dụng được
chứng minh tương tự trong các nghiên cứu
của Guariglia và Mateut (2010), Chen et al.
(2005), và Gaur et al. (2005). Ngoài ra, các
đặc điểm đặc thù của doanh nghiệp như quy
mô và quản trị cũng được nhận diện có ảnh
hưởng lớn đến mức tồn kho, tương tự với các
nghiên cứu của Gill et al. (2010) và nhiều tác
giả khác (Abejón et al., 2020; Agarwal &
Jayant, 2019; Chuang et al., 2019).

5.2. Khuyến nghị
Dựa trên kết quả nghiên cứu, các doanh

nghiệp nên ưu tiên tích hợp các mô hình máy
học như CatBoost và hồi quy Ridge vào hệ
thống quản lý tồn kho để tối ưu hóa các quyết
định. Những mô hình này đã chứng minh khả
năng dự đoán chính xác mức tồn kho bằng
cách xử lý các mối quan hệ phức tạp giữa các
chỉ số tài chính và yếu tố vận hành. Việc sử
dụng các mô hình máy học cung cấp cho
doanh nghiệp cách tiếp cận dựa trên dữ liệu,
giúp đưa ra các quyết định chính xác hơn và
cải thiện hiệu quả tài chính.

Ngoài ra, doanh nghiệp cần tập trung vào
việc nâng cao các chiến lược quản lý thanh
khoản, vì các yếu tố liên quan đến khoản phải
thu và vốn lưu động đã được xác định là quan
trọng đối với mức tồn kho. Bằng cách quản lý
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hiệu quả các yếu tố này, doanh nghiệp có thể
giảm thiểu tình trạng dư thừa hoặc thiếu hụt
hàng tồn kho, từ đó giảm chi phí và tối ưu hóa
hiệu suất. Việc kết hợp các lý thuyết truyền
thống như EOQ và JIT vào thực hành quản lý
cũng giúp tối ưu hóa vốn lưu động và cải
thiện dòng tiền.

Các doanh nghiệp cũng nên áp dụng cách
tiếp cận tích hợp giữa chiến lược tài chính và
quy trình vận hành. Quản lý vốn lưu động và
hiệu quả hoạt động có mối liên hệ chặt chẽ,
do đó đầu tư vào các công nghệ tiên tiến như
hệ thống sản xuất và tích hợp chuỗi cung ứng
sẽ giúp doanh nghiệp giảm hàng tồn kho dư
thừa và cải thiện hiệu quả tổng thể. Việc đánh
giá thường xuyên các chiến lược quản lý tồn
kho, cùng với sự thích ứng linh hoạt với dữ
liệu, sẽ giúp doanh nghiệp đón đầu các gián
đoạn và duy trì lợi thế cạnh tranh.

Cuối cùng, các nhà đầu tư và các cơ quan
quản lý cũng đóng vai trò quan trọng trong
việc đánh giá và hỗ trợ các doanh nghiệp áp
dụng máy học vào quản lý tồn kho. Nhà đầu
tư có thể sử dụng các mô hình dự đoán để
đánh giá sức khỏe tài chính và hiệu quả vận
hành của doanh nghiệp, trong khi các cơ quan
quản lý cần đảm bảo sự đổi mới diễn ra trong
khuôn khổ bảo mật dữ liệu. Các tổ chức
ngành và người tiêu dùng cũng hưởng lợi từ
việc quản lý tồn kho hiệu quả hơn, tạo ra
chuỗi cung ứng nhanh nhạy và sản phẩm có
sẵn tốt hơn.

5.3. Hạn chế và hướng nghiên cứu mở rộng
Nghiên cứu này gặp hạn chế do phụ thuộc

vào dữ liệu tài chính từ các doanh nghiệp phi
tài chính niêm yết trên sàn HOSE, HNX và
Upcom, loại trừ các ngành như ngân hàng và

bất động sản, khiến kết quả có thể không áp
dụng rộng rãi cho tất cả các lĩnh vực. Các mô
hình như hồi quy Ridge và CatBoost tuy
mạnh mẽ nhưng vẫn có thể bỏ sót các tương
tác phức tạp hoặc bị ảnh hưởng bởi chất
lượng dữ liệu. Ngoài ra, nghiên cứu tập trung
vào yếu tố tài chính mà bỏ qua các yếu tố phi
tài chính như điều kiện thị trường hay công
nghệ có thể ảnh hưởng đến quản lý tồn kho.
Nghiên cứu trong tương lai có thể mở rộng
phạm vi để bao gồm các ngành và yếu tố khác
nhau, thử nghiệm các kỹ thuật máy học tiên
tiến hơn như học sâu và so sánh giữa các khu
vực địa lý để hiểu rõ hơn về cách các yếu tố
tồn kho thay đổi theo bối cảnh. Nghiên cứu
thực tế về triển khai máy học trong tổ chức
cũng cần thiết để thu hẹp khoảng cách giữa lý
thuyết và thực hành.!
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Summary

This study explores the determinants of
inventory management by applying machine
learning algorithms, focusing on the impact of
financial and operational factors on inventory
levels. Using data from 16,996 observations
of 1,361 companies listed on HOSE, HNX,
and Upcom from 2008 to 2023, key financial
indicators such as liquidity, receivables, short-
term debt, and working capital are analyzed
through Ridge regression, CatBoost, and
SHAP models. The results show that Ridge
regression and CatBoost outperform other
models, with liquidity identified as the most
significant factor influencing inventory levels.
These findings emphasize the importance of
efficient liquidity management in inventory
strategies, helping companies optimize costs
and improve operational efficiency. The study
recommends that companies integrate
machine learning models into inventory man-
agement systems to make data-driven deci-
sions, enabling better prediction and manage-
ment of factors affecting inventory.

Số SDB 2/2024200

Ý  K IẾN  T R A O  ĐỔ I

thương mại
khoa học

Công trình được thực hiện trong khuôn khổ đề tài Luận án tiến sĩ theo quyết định số
5379/QĐ-ĐHDT ngày 31/12/2022 của Trường Đại học Duy Tân.

ruot so SDB 2.qxp_ruot so 72 xong.qxd  10/23/24  10:34 PM  Page 200


