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1
MO PAU

1. Tinh cép thiét cia dé tai

Céu tric tai chinh 1a mot trong cac chu dé quan trong trong ly
thuyét tai chinh doanh nghiép.

Viéc lya chon cu truc tai chinh hay co cdu tai tro gitra von CSH
va von vay t6i wu ludn 1a chu dé thu hat sy quan tim nghién ctru cua
cac nha kinh té va quan 1y doanh nghiép trén thé gidi.

Nghién ciru dic trung vé ciu tric tai chinh cua cac doanh nghiép
va x4c dinh cic nhan t6 anh huong dén céu tric tai chinh cua céc
doanh nghiép 14 co so dé Iya chon mdt ciu tric tai chinh hop 1y cho
cac doanh nghiép.

Xuét phat tir nhan thirc trén, tic gia chon dé tai: “Phan tich cac
nhan t6 anh hwéng dén cdu tric tai chinh ciia cic doanh nghié¢p
kinh doanh nganh du lich trén dia ban tinh Quing Nam” lam
luan vin thac si nham dong gop vao cong cudc phat trién nganh du
lich ¢ tinh Quang Nam trong thoi ky hoi nhap.

2. Muc tiéu nghién ctru

- Hé thdng hoa cac van dé 1y luan co ban vé cau tric tai chinh va
cac nhén t6 anh hudng dén cAu trac tai chinh cua cac doanh nghiép;

-Xay dung md hinh cac nhan té anh huong dén doanh nghiép
kinh doanh nganh du lich trén dia ban tinh Quang Nam.

- Pé xuat mot s6 kién nghi nhim gitip cho nha hoach dinh chinh
sach, cac doanh nghiép ciling nhu cac t6 chuc tai chinh trung gian ¢
nhitng dinh hudng t6i wu cho chién luoc tai chinh ctia minh.

3. P6i twong va pham vi nghién ctru

« Pi tugng nghién ctru: Do twong duoc nghién ciru trong dé tai
nay 1a cdu tric tai chinh ciia cac doanh nghiép kinh doanh nganh du
lich.



* Pham vi nghién cuu:

- D¢ tai phén tich cac nhan t6 anh huong dén cdu triic tai chinh
trong cac doanh nghi¢p kinh doanh nganh du lich trén dia ban tinh
Quang Nam thyc hién trén 25 doanh nghi€p du lich trén dia ban tinh
Quang Nam trong 3 nam tir 2009 dén 2011.

4. Phwong phap nghién ciru

Luan van s dung phuong phép thdng ké, mé ta, phuong phap
so sanh, str dung mo hinh hdi qui bdi v6i su giup d& cia phan mém
SPSS

5. B cuc dé tai

Ngoai phan mé dau va két luan, ludn vin bao gdm 3 chuong:

Chuong 1: Cu triic tai chinh va cac nhéan té anh hudng dén cu
tric tai chinh ctia cac doanh nghiép

Chuong 2 : Thyc trang cau trac tai chinh va xay dung gia thuyét
vé cic nhan td anh huong dén cdu trac tai chinh cua cac doanh
nghiép kinh doanh nganh du lich trén dia ban Tinh Quang Nam

Chuong 3 : Phén tich cic nhan t6 anh huéng dén ciu trac tai
chinh cua cac doanh nghiép kinh doanh nganh du lich trén dia ban
tinh Quang Nam va mét s6 kién nghi

6. Tong quan tai liéu nghién ciru

Céc nghién ctru thuc nghiém cho thdy ring, cu truc tai chinh
clia cac cong ty ¢ thé bi anh hudng boi nhiéu yéu t6 khac nhau nhu
quy md doanh nghiép, ciu trac tai san, hiéu qua kinh doanh, co cu
s& hitu, thué, nganh nghé kinh doanh,.... Cac két qua nghién ciru nay

la co sé& cho nghién ciru cua tac gia trong de tai nay.
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CHUONG 1:
CAU TRUC TAI CHINH VA CAC NHAN TO ANH HUONG
PEN CAU TRUC TAI CHINH CUA CAC DOANH NGHIEP
1.1. NHUNG VAN PE CO BAN VE CAU TRUC TAI CHINH

1.1.1. Khi niém vé céu tric tai chinh

Theo S.C Myers thi “CAu trac tai chinh 1a mot khai niém duogc
dung dé phan dnh mdi quan hé tinh bang ty 1¢ giira no va vén chi s¢
hitu ma doanh nghiép sir dung dé tai tro cho hoat dong kinh doanh
ctia minh”.

Nhu viy, cdu trac tai chinh doanh nghiép dugc hiéu mét cach
chung nhat la quan hé ty 1é giita toan bg no phdi trd va von chii sé
hitu duwgc tinh todn tir bang cdn doi ké todn ciia doanh nghiép.

1.1.2. Céc chi tiéu phan anh ciu tric tai chinh

Céc chi tiéu dugc sir dung pho bién nhét trong cac nghién ciru vé

cau trac tai chinh, d6 1a ty suat ng.

L No phai tra
Ty sudt ng = P *100%
Tong tai san

Chi tiéu nay phan anh muc dd tai trg tai san cua cac doanh
nghiép bédi cac khoan no.

Ngoai ra, cAu tric tai chinh con duge thé hién & tinh tu chu vé
tai chinh ctia doanh nghiép théng qua chi tiéu ty suit no trén von cha
s hiru.

No phdi tra

Ty sudt no trén von chii s hitu = r . *100%
Von chu so hitu
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1.2. MOI QUAN HE GIUA CAU TRUC TAI CHINH VA GIA

TRI DOANH NGHIEP
Gid tri doanh nghiép =  Téng tai sdn - No phdi tra
Gia tri doanh nghiép = V;—D(1+kg) = Ve + Ve.ke

Ve.ke 1a gia tri ky vong ting thém ctia von chu s¢ hiru, ke 1a ty
suat sinh 10 von chu s& hitu

Nhu véy, nghién ctru cdu tric tai chinh 14 nghién ctru chinh sach
tai tro cia doanh nghiép thé hién qua chi tidu ty sudt ng va nghién
ctru sy tac dong cua cac nhan td dén viée su dung ng cua doanh
nghiép thé nao trong qua trinh huy dong va sir dung von dé hudng t6i
muc tiéu tdi da hoa gia trj doanh nghiép phu thudc vao ty suét sinh
161 ctia vén chii s¢ hitu.

1.3. MOT SO LY THUYET VE CAU TRUC TAI CHINH
DOANH NGHIEP

1.3.1. Theo quan diém truyén thong

Quan diém vé cdu tric tai chinh truyén thong cho ring khi mot
doanh nghiép bt dau vay muon, thuan lgi vuot trdi hon bét 1gi. Chi
phi ng thip, két hop véi thuan lgi vé thué s& khién WACC (Chi phi
v6n binh quan gia quyén) giam khi ng ting.

1.3.2 Ly thuyét vé ciu triic tai chinh ciia Modigliani va
Miller

Trong truong hop khong co thué thi ciu trac tai chinh cia DN
khong anh huéng dén gia tri doanh nghiép.

Két qua nghién ciru nim 1963 cia M&M di bac bo 1y thuyét
M&M nim 1958 va cho rang cdu tric tai chinh co lién quan dén gia
tri doanh nghiép.

1.3.3. Céc 1y thuyét hién dai vé céu tric tai chinh

a) Ly thuyét cin doi
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Hinh thanh 1y thuyét c4u trac tai chinh ti uu:

V. =Vy + TD — Hién gié chi phi khanh tan — Hién gia cua chi
phi trung gian

Nhin chung, viéc dua chi phi khanh tan tai chinh va chi phi
trung gian vao md hinh Modilligani va Miller (1958) dan dén ly
thuyét can bang vé ciu truc tai chinh. Nhitng mé hinh nay déu thira
nhan mét cau tric tai chinh ti wu.

b) Ly thuyét trét tw phin hang

Ly thuyét trat tw phan hang dugc Myers va Majluf cong b vao
nam 1984. Ly thuyét nay dugc phat trién tir nghién ctru dau tién ciia
Donaldson niam 1961, 1y giai cac quyét dinh tai trg ciia doanh nghiép
dwa trén co s thong tin bat can ximg.

Céc ong cho réng c6 mot trat tu wu tién khi tai trg cac khoan dau
tu: dau tién 1a viéc sir dung cac ngudn von hién c6 bén trong doanh
nghiép (lgi nhudn gitr lai), tiép theo 1a cac khoan vay ng, va cudi
cung 12 huy dong von c¢b phin méi.

¢) Ly thuyét vé dai dién

Ly thuyét nay cho rang hoat dong tai chinh ciia doanh nghiép
lién quan dén cac gidi hitu quan khac nhau. Trong d6 chii yéu 1a ¢
dong, nha quéan ly va cac trung gian tai chinh. Gifra hg c6 su khac
nhau vé loi ich va cach tiép can no. Vi thé c6 thé xuét hién cac mau
thuin va dé giai quyét cac mau thuin nay s& xuat hién chi phi dai
dién. Néu tinh thém chi phi dai dién thi gia tri doanh nghiép dugc
tinh theo cong thurc:

V. =Vy + T.D - Céc chi phi phét sinh lién quan
Céc chi phi phat sinh lién quan gdm chi phi khdn kho tai
chinh va chi phi dai dién.



6

1.4. KET QUA THUC NGHIEM VE CAC NHAN TO ANH
HUONG PEN CAU TRUC TAI CHINH DOANH NGHIEP
1.4.1 Qui mé doanh nghiép

Bang 1.1: Anh huong cia nhan t6 quy mé dén cau trac tai chinh

doanh nghiép
Quan hé thuan chiéu Quan hé nghich chiéu Khoéng anh huong
Marsh (1982) Kim va Sorense | Remmers et al (1974)
Friend va Lang (1988) (1986) Bradley et al (1984)

Rajan va Zingales (1995)
Booth et al (2001)

Harris va Raviv (1990)
Narayanan (1988)

Titmam va Vessels
(1988)

Long va Malitz (1985)
Kester(1986)
Gonedes et al (1988)

1.4.2 Hiéu qua kinh doanh

Bang 1.2: Anh hudng cta kha ning sinh loi dén ciu tric tai chinh

doanh nghiép
Quan hé thuan chiéu Quan hé nghich chiéu Khoéng anh
huong

Hallet va Taffler (1982) Kester (1986) Marsh (1982)
Barton va Gordon (1988) Friend va Lang (1988) Bradley et al
Friend va Hasbrouck (1988) | Titmam va Vessels (1988) | (1984)
Chowdhury va Miles (1992) | Allen va Mizumo (1989) Kim va Sorense
Jensen,Solberg va Zorn Rajan va Zingales (1995) (1986)
(1992) Chehab (1995) Chaplinsky va
Downs (1993) Booth et al (2001) Niehaus(1990)
Boyle va Eckhold (1997) Pandey (2001)




1.4.3. Riii ro kinh doanh
Ruii ro kinh doanh 1 sy khong chéc chén ciia loi nhuan ma cong ty co
thé nhan dugc boi vi tinh bt 6n dinh doanh s6 va dic diém chi phi cia

cong ty.

Bang 1.3 : Anh hudng cta rii ro kinh doanh dén cau trac tai

chinh doanh nghiép

Quan hé thuan chiéu Quan hé nghich chiéu

Khoéng anh hudng

Kim va Sorense (1986) | Bradley et al (1984)

Barton va Gordon

(1988)
Trang (2007)
Nhung (2008)

Friend va Lang (1988)
Titman va Wessels
(1988)

Booth et al (2001)

Marsh (1982)

Long va Malitz
(1985)

Gonedes et al (1988)
Chaplinsky va
Niehaus(1990)

1.4.4. Co céu tai san ¢b dinh
Biang 1.4 : Anh huéng cia TSCD dén céu trac tai chinh doanh

nghiép
Quan hé thuan Quan hé nghich chiéu Khoéng anh huong
chiéu

Marsh (1982) Hutchinson va Hunter (1995) Bradley et al (1984)
Gonedes et al Booth et al (2001) Kim va Sorense
(1988) Huang va Song (2002) (1986)
Rajan va Zingales Kester (1986)
(1995) Chaplinsky va

Harris va Raviv
(1990)

Niehaus(1990)




1.4.5. Téc d9 ting truéng

Bang 1.5 : Anh hudng cia toc do ting trudng dén cau trlc tai chinh

cua doanh nghiép

Quan hé thuan chiéu

Quan hé nghich chiéu

Khong anh hudng

Kester (1986)
Titman va Vessels
(1988)

Booth et al (2001)
Pandey (2001)

Kim va Sorense (1986)

Barton va Gordon (1988)

Chung (1993)

Rajan va Zingales (1995)

Rose Westerfield (2000)
Chen (2004)

Marsh (1982)
Bradley et al (1984)

Long va Malitz
(1985)
Friend va Lang
(1988)

1.4.6. Hinh thirc sé¢ hitu ciia doanh nghiép

Hinh thirc s¢ hitu 1a yéu té thé hién viéc lya chon hinh thic so

hiru vn ciia doanh nghiép. Doanh nghiép c¢6 nhiéu cach dé gop von

dua vao kinh doanh, nhung viéc phan bi¢t s¢ hitu, trach nhiém va

trach nhiém dén dau cia vén kinh doanh 14 yéu té quan trong trong

kinh doanh




9

CHUONG 2 :
THU'C TRANG CAU TRUC TAI CHINH VA XAY DUNG GIA
THUYET VE CAC NHAN TO ANH HUONG PEN CAU TRUC

TAI CHINH CUA CAC DOANH NGHIEP KINH DOANH
NGANH DU LICH TREN BIA BAN TINH QUANG NAM
2.1 KHAI QUAT VE NGANH DU LICH TiNH QUANG NAM
2.1.1. Thuc trang hoat dong nganh du lich Quing Nam giai
doan 2009 -2011
Bang 2.1. Khach du lich dén Quang Nam giai doan 2009-2011

Chi tiéu Dg:h“ Nam 2009 | Nam2010 | Nam 2011
1.Tong luot Luot 1.764.216 2.320.000 2.400.000
khach du lich khéch

Trong do

_Khach quéc | Luot 1.143.833 | 1.140.000 1.168.000
té khéch

_Khach  ndi | Luot 620.383 1.180.000 1.132.000
dia khéch

2.Doanh thu Ty dong 769 1.900 2.162
nganh du lich

Nguon: S¢ VH-TT-DL Tinh Quang Nam

Hoat dong du lich dang trén da tang truong manh, va con nhiéu

tiém nang dé khai thac. Vi vy, day 1a co hoi 16n d6i véi cac doanh

nghi¢p du lich.

2.1.2. Nhirng ton tai ciia nganh du lich trong thoi gian qua

2.1.3. Pinh hwéng phat trién nganh du lich Quing Nam

trong thoi gian téi
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2.2. THUC TRANG CAU TRUC TAI CHINH CUA CAC
DOANH NGHIEP KINH DOANH NGANH DU LICH TREN
PIA BAN TINH QUANG NAM

2.2.1. Ty suit n¢ binh quin ciia cac doanh nghiép du lich
trén dia ban Quéng Nam tir 2009 dén 2011

Két hop phan tich ¢ bang cho thiy ty suit no binh quan trén
tong tai san dat 50.04% nghia 1a c6 50.04% tai san ctia doanh nghiép
duoc hinh thanh tir no.

2.2.2. Ty suit ng trén von chii s¢ hitu binh cia cic doanh
nghiép du lich trén dia ban Quang Nam tir 2009 dén 2011

Nhin bang chi s cho thdy, gia tri trung binh ciia cic doanh
nghiép 1a 119.58% (> 100%) diéu niy c6 nghia 14 tai san ctia doanh
nghiép dugc tai trg chu yéu bdi khoan no.

Qua phan tich 2 chi tiéu trén cho thdy, cau truc tai chinh cua cac
doanh nghiép du lich trén dia ban Tinh Quang Nam nghiéng vé ng
vay v6i ty sudt no trén tong tai san 1a 50.04% va ty sut no trén vén
chu so hitu 1a 119.58%.

2.2.3. Co ciu cac khoin ng

Nhu vy co cdu ngudn vay cho ta thiy duoc mot thuc té ring,

qui md va sd luong doanh nghiép nganh du lich trén dia ban tinh
Quang Nam Iya chon ngudn vdn vay dai han dé dau tu cho nhu cu
tai san cb dinh, mé rong kinh doanh luén cao hon so véi cac doanh
nghiép lwa chon vdn vay ngén han.
2.3. XAY DUNG GIA THUYET VE CAC NHAN TO ANH
HUONG DPEN CAU TRUC TAI CHINH CUA DOANH
NGHIEP NGANH DU LICH TREN PIA BAN TINH QUANG
NAM

2.3.1. Co sé lwa chon céc nhan té anh huwéng
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Cian cir vao cac nghién ciru cta cac nha kinh té hoc di dua
nghién ctru vé cac nhan t6 anh huong.

Két hop voi thyc trang tinh hinh kinh doanh nganh du lich trén
dia ban tinh Quang Nam.

Két hop v6i cac phuong phap phén tich va so sanh dé lya chon
duoc cac nhan td ¢6 anh hudng manh nhét.

2.3.2. X4y dung gia thuyét vé cic nhan té anh huéng dén cau
tric tai chinh

a. Qui mo doanh nghiép

Trong phan nghién ctru nay, tac gia st dung chi tiéu Tong tai
san binh quan dé danh gia quy mé cua doanh nghiép du lich Quang
Nam.

Két hop vé6i thuc trang phan trude cho ta thiy nhitng doanh
nghiép c6 quy mé cang 1én thi vay no cang 16n, diéu nay dung véi
gia thiét 1a doanh nghiép cang 16n thi vay no cang nhiéu, vi né c6
diéu kién tiép can cac thé ché tai chinh d& dang hon doanh nghiép
nho.

b. Hi¢u qud kinh doanh

Dé tai chia thanh 3 mirc dé danh gia trong Gmg voi ty suit ng

Nhin téng thé thi ty suit ng cia doanh nghiép ty 1& nghich véi
hiéu qué, nghia 12 doanh nghiép cang hiéu qua thi ty suit no cang
thap.

C. Riii ro kinh doanh

Rui ro kinh doanh ¢4 quan hé ciing chiéu véi ty suit ng.

d. Co ciu tai sin cé dinh

Qua phan tich md ta cho thdy nhan t co ciu tai san ¢b dinh co
anh huong dang ké dén chinh sach vay no ctia danh nghiép.

e. Toc dp ting truwéng tai sin
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Qua két qua phan tich cho thiy quan hé giira ty suat ng va toc do
tang trudng tai san kha rd va thuan chiéu.

f. Hinh thirc sé hivu ciia doanh nghiép

Pé tai thuc hién phan loai theo cac nhom sé hitu, tir d6 tinh ty
sudt ng va s& danh gia muc st dung ng thong qua céac chi s6 véi timg
hinh thure

Do d6, dé tai dua ra gia thiét hinh thic s¢ hitu c6 anh hudng
dén cau trac tai chinh.

Bang 2.11: Gia thiét nghién ciru cua dé tai

Nhén t6 Bién va do lrong Gia thiét
Quymddoanh | . . P )
» Tong Tai san = Tong tai san binh quén (+)
nghiép
Hiéu qua kinh | Ty suat sinh 10i tai san (ROA) 0
doanh Ty suét sinh 10i von chi s¢ hitu (ROE)
Ruiro kinh | D6 léch chuidn ROA *)
doanh Do 1éch chuan ROE
Co céu tai san | Ty trong tai san cb dinh (TT.TSCP) = )
cb dinh TSCPD/ Tong tai san binh quan
. Téc d6 ting trudng tai san (TT.TS) =
Toc do tang P, L
R [(Tong tai san nam n+1) - (Tong tai san (+)
trorong tai san 2 L
nam n)]/Tong tai sdn ndm n
Hinh thtire s¢ | Ty 1€ s& hitu nha nuéc (HTSH)
hiru 1: C6 s¢ hitu nha nudc ©
doanh nghi¢p | 0: Khong co6 s& hitu nha nude

Trong dé: (+) Cung chiéu; (-) Nguoc chiéu; (C) Cé anh
hudng
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CHUONG 3:
PHAN TICH CAC NHAN TO ANH HUONG DEN CAU TRUC
TAI CHINH CUA CAC DOANH NGHIEP KINH DOANH
NGANH DU LICH TREN BIA BAN TINH QUANG NAM VA
MOT SO KIEN NGHI
3.1. PHUONG PHAP PHAN TICH CAC NHAN TO ANH
HUONG DPEN CAU TRUC TAI CHINH CUA CAC DOANH
NGHIEP KINH DOANH NGANH DU LICH
3.1.1. M6 hinh nghién ctru
Mo hinh xem xét si anh hudng ciia cac nhan t6 dén chi tiéu dai
dién cho céu tric tai chinh ciia cic doanh nghiép kinh doanh nganh
du lich 1a ty suat no.
Mo hinh hdi quy téng thé c6 dang:
Y=+ tOX, T HtIX e
Trong do:
X;, X,,..., X, : Bién doc 1ap ctia mo hinh
Y : Bién phu thudc
ﬁ; - Hé s tu do
/’;, /’; ,...,/5; : Cac tham sd chua biét cuia m6 hinh
£: Sai s6 cia mo hinh
Cin cir vao cac gia tri cia mau, su dung cong cu phan tich
SPSS, chung ta ¢ thé tinh dugc cac tham sb ciia ham hdi quy téng
thé.
3.1.2.Quy trinh nghién ciru
Bwée 1: Lua chon cac nhan t6 anh hudng dén cAu truc tai chinh
cia cac doanh nghi¢p kinh doanh nganh du lich trén dia ban tinh
Quang Nam
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Pé tai sir dung chi tiéu ty suit ng dé dai dién cho cau trac tai
chinh cua cac doanh nghiép kinh doanh nganh du lich trén dia ban
tinh Quang Nam

Budre 2: Thu thap dir liu

Mau nghién ctru bao gdm sb liéu 3 nam (tir nim 2009 — 2011)
cua 25 doanh nghiép. Can ctr vao bao cédo tai chinh 3 nam (ttr ndm
2009 — 2011) ctia 25 doanh nghiép ndp cho Cuc Thué Tinh Quang
Nam va mdt sd bao céo kiém toan doc 1ap.

Budc 3: Mi hoa bién

Buée 4: Thong ké mo ta cac bién

Buére 5: Kiém tra dit liéu trude khi phan tich hdi quy

Pé tai dung phuong phap Kolmogorov-Smirnov dé kiém tra tinh
chuan.

Budée 6: Xac dinh mdi quan hé twong quan giita cac bién bang
cach tinh hé sb twong quan r (Pearson Correlation Coefficient)

Budc 7: Xac dinh cic nhan t6 anh hudng dén cau trac tai chinh
ctia cac doanh nghiép — dugc biéu hién qua chi tiéu ty sut no bang
cach phén tich hdi quy tuyén tinh don, hdi quy tuyén tinh boi va sau
d6 xay dung mé hinh héi quy.

Budre 8: Kiém dinh su vi pham cac gid dinh cia mo hinh va dua
ra két qua nghién ctru cua dé tai.

3.2. KET QUA XAC PINH CAC NHAN TO ANH HUONG
PEN CUA TRUC TAI CHiNH CUA CAC DOANH NGHIEP
KINH DOANH NGANH DU LICH TREN DPIA BAN TINH
QUANG NAM

3.2.1. Phén tich twong quan

Céc bién doc 1ap c6 twong quan véi bién phu thude
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Céac bién phu thudc c6 tuong quan voi nhau, diac bi€t trong tung
cdp cua mot nhan td co hé sd twong quan cao, phai loai trur bién dé
loai trir da cong tuyén.

3.2.2. Phan tich hdi quy tuyén tinh don giira ty suit ng va
cac nhin té anh huong

Két qua phan tich hdi quy don giita chi tiéu nghién ctru 13 ty suat
ng vai timg bién doc 1ap 1a cac nhéan t6 anh hudng cho hé sé xac dinh
R? dwoc tong hop trong bang 3.4
Bang 3.4: Hé s6 xac dinh d6 phu hop R? ctia md hinh héi quy don

Céac
B X X, X3 X4 Xs Xs X5 D
bién

R®> |0.166 | 0.331 | 0.092 | 0.079 | 0.188 | 0.005 | 0.000 | 0.109

Vi hau hét gia tri R* ¢ bang 3.4 déu rat nho gan bang 0, ngoai
trir gia tri R? cua bién quy mé tdng tai san (X1), ty suat sinh 10i tai
san (X2), d6 léch chuidn ROE (Xs) lan luot 1a 0.166; 0.331; 0.188
nhung vin & muc thap. Piéu nay phan anh sy it phu hop cia mo
hinh, c¢6 nghia 1 viéc phan tich hdi quy don cho ting yéu t6 anh
huong dén ty suit no it c6 y nghia. Két qua nay xac dinh ring, ty
suét ng cua cac doanh nghiép nay khong chiu sy tdc dong ciia mot
nhan t6 doc 1ap ma chiu su tic dong dong thoi ctia nhidu nhan td.

3.2.3. Phin tich hdi quy tuyén tinh bdi giira ty suit ng va cac
nhan t6 dnh huéng

a. Lwa chon bién dwa vio mé hinh

_ Nhan t6 hiéu qua kinh doanh

Trong nghién ciru nay sir dung hai chi tiéu d phan anh hiéu qua
kinh doanh ctia doanh nghiép, d6 1a X, va Xs. Nhan té nay c6 hai
bién c¢6 twong quan véi ty sut ng X, va X lan lugt 1a r=-0.576 va r
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=-0.303. Do bién X, c6 twong quan chat ché hon nén dé tai lya chon
bién X, dé phan tich.

_Nhan t6 rai ro kinh doanh

Chi tiéu d6 1éch chuan ctia ROE c6 hé sb twong quan véi ty suat
no Xs 1a (r = 0.433) cao hon hé sb tuong quan giita chi tiéu do 1éch
chuan giita ROA va ty suit no X, 1a (r = -0.280) nén dé tai lya chon
bién d6 1éch chuan ctia ROE Xs dé phan tich.

- Nhan t6 hinh thirc s¢ hitu:

Nhu da trinh bay ¢ phan trude, dé danh gia sy anh huéng cua
hinh thtrc s& hitu dén céu tric von cua doanh nghiép dé tai sir dung
ky thuat bién gia (dummy variable). Ky hiéu la: D (hinh thic so
hitu), voi:

D = 1: C6 s hitu nha nude

D = 0: Khong ¢6 s¢ hitu nha nudc

M0 hinh hoi qui gitra cac bién duoc lua chon nhu sau:
Y = 4+ 9 X+ B X+ B, Xet F X+ & X+D

b. Phdn tich héi quy bdi giiva 1y sudt ng véi cic nhin to dnh
huwong

Dung phuong phap BACKWARD dé xtr 1y s6 liéu phan tich hoi
quy boi giira bién phuy thudc 13 ty sudt ng véi cac bién giai thich dugc

lwa chon. Két qua thé hién nhu sau:
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Bang 3.5: H¢ sb xac dinh ctia mé hinh ty suét ng

Model Summary®

R  |Adjusted R| Std. Error of
Model R Square | Square | the Estimate |Durbin-Watson
1 .925° .855 .681 1209935
2 923" .852 729 1115723
3 913° .833 .738 .1096056
4 .873¢ 162 673 1224587 2.434

Bién lya chon: D, Log(X;) va Log (Xs)

Qua 4 budc loai bo dan cac bién doc 1ap it co tac dung véi ty
suét ng. Lan luge cic bién bi bo nhu sau: ty suét sinh 161 tai san X,
co céu tai san ¢d dinh Xg va bién tdc do tang truong tai san X7. Nhu
vay mo hinh con lai 3 bién 1a tong tai san X;, do 1éch chuin cia ROE
Xs va hinh thirc sé hitu (D).

e Kiém dinh dg phit hop ciia mé hinh

e Cdc théng sé thong ké trong mé hinh

Pé danh gia cu thé mirc do ¥ nghia théng ké cua timg bién trong

md hinh hdi quy tuyén tinh bdi, dé tai xem xét & bang 3.7 sau:
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Bang 3.7: Bang két qua phan tich hdi quy boi trong mé hinh ty suat

ng
Coefficients®
Unstandardized | Standardized Collinearity
Coefficients Coefficients Statistics
Toleran
Model B |Std. Error Beta T Sig. ce VIF
4 ;CO”Stam 2758 842 -3.276| .004
Xy .355 .081 .686| 4.415| .000 J725] 1.379
Xs 199 .087 309 2.291| .032 .960| 1.041
D -.529 122 -.664| -4.329| .000 745 1.342
a. Dependent Variable:
Y

Nhu vdy, ham hdi quy tong thé d6i véi mo hinh co bién phu

thudc ty suit ng co thé duoc viét nhu sau:
Y =-2.758+0.355X,+0.199X5-0.529D

e Do tim s vi pham cdc gid dinh can thiét trong hoi qui tuyén
tinh

- Kiém dinh gia dinh lién hé tuyén tinh

- Kiém dinh gia dinh phirong sai cua sai s6 khong doi

- Kiém dinh gia dinh vé phdan phéi chudn ciia phan duw

- Kiém dinh gia dinh vé tinh déc ldp cia sai so (khong c6 twong
quan giita cdc phan du)

- Kiém dinh gia dinh khéng c¢é moi twong quan giita cdc bién
doc lap

Két hop voi gia tri R? ciia md hinh 4 & bang 3.5 cho thdy mo
hinh xay dyung phu hop véi tap dit lidu cua dé tai toi 76.2% va co ¥

nghia thong ké. Nhu vay, mo hinh hdi quy bdi thoa cac diéu kién
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danh gid va kiém dinh do phu hop cho viéc rit ra cac két luan nghién

cuu.

3.3. KET QUA PHAN TiCH CAC NHAN TO ANH HUONG
PEN CAU TRUC TAI CHINH CUA CAC DOANH NGHIEP
KINH DOANH NGANH DU LICH TREN DPIA BAN TiNH
QUANG NAM

Bang 3.9: Gia thiét va két qua phan tich thuc

nghiém sy anh huong cua cac nhan t6 trong moé hinh

dén cau trac tai chinh

STT Nhan tb Bién Gid thiet Ket qua
nghién ciru
1 Quy m6 doanh Tong tai san +)
nghiép binh quan (+)
Hiéu qua hoat Ty suét sinh 16 i
2 dong tai san ) (K)
Rui ro kinh Do léch chuan
3 doanh ROE ) (+)
Co cau tai san ¢ ,
4 dinh Ty trong TSCD (+) (K)
Su tang truéng £ an o
5 cla wuong aisin | () (K)
doanh nghiép &
Hinh thtc sé hitu | Ty 1€ s& hitu
6 doanh nghiép nha nudc ©) ©)

Trong dé: (+) Cung chiéu; (-) Nguoc chiéu; (C) C6 anh hudng
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Theo két qua phan tich hdi quy, c6 3 nhan td that sy anh huong
dén ty sudt no 13 quy mé doanh nghiép, rui ro kinh doanh va hinh
thirc s& hitu, mé hinh c6 thé giai thich dwoc 76,2% thyc té thay doi
clia ty suét no.

Nhan t6 quy md dai dién 1a bién tong tai san c6 quan hé cing
chiéu véi ty suat ng diéu nay thé hién doanh nghiép co qui md cang
16n thi st dung ng cang nhiéu dé tai tro cho hoat dong cua doanh
nghiép.

Nhan t6 thtr hai ¢6 anh huéng dén ty suat ng 1a rai ro kinh
doanh. Chi tiéu dai dién d6 1a d6 léch chuan ciia ROE. Nhan t4 rui ro
kinh doanh c¢6 quan hé cung chiéu véi ty sudt no. Piéu nay thé hién
doanh nghiép nao c¢6 rui ro kinh doanh cang cao thi no cang nhiéu.

Nhan t6 th ba 12 hinh thirc s¢ hiru. Hinh thirc so hitu ¢6 quan hé

v6i ty sudt no. Piéu nay hoan toan phu hop véi gia thiét ban dau dat
ra 13 cac loai hinh doanh nghiép khac nhau thi ty suit no cia cac
doanh nghiép d6 khac nhau.
3.4. PANH GIA KET QUA PHAN TiCH CAC NHAN TO ANH
HUONG DPEN CAU TRUC TAI CHINH CUA CAC DOANH
NGHIEP KINH DOANH NGANH DU LICH TREN PIA BAN
TINH QUANG NAM

Qua phan tich dic diém cdu trac tai chinh ciia 25 doanh nghiép
du lich trén dia ban tinh Quang Nam trong thoi gian tir 2009-2011,
c6 thé nhan dinh mot sb két qua:

Thir nhét, két qua phan tich cho thiy, cic doanh nghiép du lich
trén dia ban Tinh Quang Nam str dung ng & mirc rat cao véi ty suat

no 14 50.04% va ty sudt no trén von chu 13 119.58%, trong d6 dugc
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tai trg chil yéu bang no dai han. Didu nay chimg minh cho dic diém
nganh du lich 12 vay dai han nham dau tu tai san c¢6 dinh.

Thir hai, két qua phan tich cac nhan t6 anh huong dén cau trac
tai chinh cua cac doanh nghiép kinh doanh nganh du lich trén dia ban
tinh Quang Nam, cho théy ¢6 3 nhan td thuc sy anh huong do la
nhéan t6 quy md, nhan t6 rui ro kinh doanh va hinh thirc s¢ hitu. Nhan
t6 quy mo va nhan t6 rii ro kinh doanh c6 quan hé ciing chiéu, con
hinh thirc s¢ hitu ¢6 anh huong dén ty suit no. Két qua nay co thé
khing dinh cdu triic tai chinh cta cac doanh nghiép kinh doanh
nganh du lich trén dia ban tinh Quang Nam dugc giai thich theo ly
thuyét trat ty phan hang Myers.
3.5.MOT SO KIEN NGHI

3.5.1. Pbi véi cac doanh nghiép du lich

a. Da dang cdc kénh huy dong vén

+ Cho thué tai chinh, cho thué hoat dong nham giai quyét tinh
trang thiéu vén bang hoat dong di thué, phuong thirc nay tao ra loi
thé cho doanh nghiép 1a van dam bao hoat dong ciia doanh nghiép
nhung han ché duge viéc st dung ngu@)n von cia ban than doanh
nghiép dé hoat dong, ma chi thuc hién tra tién chi phi vén dbi voi
hoat dong cho thué

+ Tim kiém va xem xét viéc lién doanh, lién két véi ddi tac dé
tang stc canh tranh trén thi trudng va gia ting qui md ngudn von.

+ Nhanh chéng niém yét trén thi truong chiing khoan

b. Xdy dung phwong thirc qudn tri tai chinh hiéu qud

Pé xay dung phuong thic tai chinh hiéu qua, doanh nghiép can
phai thyc hién viéc kiém soat thong qua cac budce sau:

+ Phan tich va ra soét lai hé thdng tai chinh
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+ Phéi thuc hién du bdo tai chinh (trong 3 nam) dé chu dong
ngudn von

+ Lua chon c4u trac tai chinh muc tiéu

¢. Dao tao dpi ngii qudn tri tai chinh

Viéc xdy dung va quan tri cdu triic tai chinh 1 viéc khong dé
dang, vi vay doi hoi phai c6 doi ngii tai chinh du tim dé duy tri hé
thdng tai chinh linh hoat.

3.5.2. Pbi véi co quan quan 1y nha nudée

a. Pdy manh dau tw xdy dung co sé ha ting ky thudt

Quy hoach hé théng cac cong trinh co s ha ting gin v6i quy
hoach phat trién téng thé du lich, trén co s& xem xét phan tich mot
cach day du vai tro cua timg cong trinh. Tl d6, xac dinh nhitng cong
trinh trong diém can thiét dau tu trudc, d6 13 nhimg cong trinh co tac
dong “dot pha” dén phat trién du lich ciing nhu tao hiéu tmg thu hut
dau tu.

b. Ddy manh cii thign méi trwong dau tw, hoan thién co ché
chinh sach

Cén thiét k& hé thdng chinh sach wu ddi da manh nham thu hut
cic nha dau tu nudc ngoai co tiém luc kinh doanh, ¢6 kinh nghiém
kinh doanh du lich vao dAu tu tai cac trung tdm du lich.

¢. Xay dung cdc trung tam du lich lon

Xay dung Hoi An, My Son, Cu lao Cham thanh trung tam du
lich 16n.

Hinh thanh mét “chudi” cdc diém du lich ven bién trai dai tir
Cira Dai (Hoi An) dén Khu kinh té m¢ Chu Lai véi cac loai hinh du
lich nghi dudng, dich vu du lich bién, cac loai hinh vui choi giai tri

cho du khéch, cac nha dau tu tai mién Trung



23

d. Béo dim tinh an toan cao vé an ninh cho cdc nha dau tu,
va du khach

Chuyén moén héa va nang cao tinh co dong cua cac co quan bao
vé phap ludt, bdo dam an ninh trét ty, an toan xa hoi tai cac trung tam
du lich.

e. Phdt trién nguon nhan luc

C6 co ché chinh sach wu dii phi hop nham phat trién ngudn
nhan lyc dap tng qua trinh phat trién du lich trong xu thé méi. Tién
hanh thanh 1ap mot ) chuyén nganh dao tao phuc vu du lich tai cac
trung tim dao tao nghé cua tinh nhu : tiép tin, budng phong, giit 1a,
huéng din vién, dién tir, vién théng, ngoai ngit, k¥ ning giao tiép, ...,
v6i chat lwong cao.

f- Xdy dung va hoan thié¢n chinh sach marketing du lich

Chinh sich marketing du lich cin duogc thiét ké hudng dén

nhitng d6i tuong du lich khac nhau v&i nhirg phéi thirc chuyén biét.
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KET LUAN

1. Két qua dat duoc

- Vé nghién ciru Iy thuyét

bé tai cling da h¢ théng duoc mot sd ly thuyét vé céu tric tai
chinh, ddng thoi tim hiéu cac nhan t6 tac dong dén cau tric tai chinh
cua doanh nghiép vé mit 1y luan.

Xay dung phuong phép xac dinh cic nhan té anh huong dén cau
tric tai chinh doanh nghiép.

- Vé mat thuec tién

Dé tai da khai quat duoc dic diém cua cac doanh nghiép kinh
doanh nganh du lich trén dia ban tinh Quang Nam va thuc trang cAu
tric tai chinh ctia cdc doanh nghiép kinh doanh nganh du lich trén
dia ban tinh Quang Nam trong giai doan 2009-2011.

Dé tai da xay dyng md hinh nghién ciru cac nhan té anh hudng
dén cau trac tai chinh ctia doanh nghiép kinh doanh nganh du lich
trén dia ban tinh Quang Nam

2. Nhitng han ché con ton tai

bé tai nay khoéng thuc hién mét cudc khao sat nhim tim ra nhiéu
nhit cac nhén té tac dong dén quyét dinh cu tric tai chinh cua cac
doanh nghiép kinh doanh nganh du lich.

Céc nhan t6 anh hudng duge do ludng bang nhidu chi tiéu khac
nhau nén rat kho dé dua ra két luan v& mirc do anh hudng clia cac

nhan to dén cau truc tai chinh.



