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MO PAU
1. Tinh cp thiét caa dé tai

Nén kinh € Viét Nam sau mt thoi gian dai thrc hién ao ché
tap trung quan liéu baoip d4 chuyn sang 8n kinh € hang hoa
nhiéu thanh pan van hanh theo ché thj truong dinh hréng xa i
chi ngha. Ngoai ra, \dc chinh tiirc gia nlp T Chic Throng Mai
Thé Gisi ngay 07/11/2006img da mv ra cho cac doanh ndipi Viét
Nam nhéu hon cac & hoi giao throng wi thé gidi, tiép theodd ding
la nhitng thach tlrc rat 16n trong @nh tranh matoi hoi DN can phai
da src vuot qua. VEc chuyén doi nay da tao méi tirong thuin loi
cho cac doanh ngtp kinh doanhit hanh VEt Nam no6i chung va cac
DN ¢ Ba Ning ndi riéng phat th vurot bac.

Tuy nhién ndi DN déu c6 Kt qua va héu qua kinh doanh khac
nhau, chinh sachrsdung ny khac nhau. Trongiéu kién thi truong
kinh doanhdangdugc mo rong, cac DNKDLH én quan tam nghién
citu CTTC va cac nharbtanh hrong dén CTTC dé xay drng nt
chinh s&ch tai trhop ly, tir 46 gép plin nang cao Kii qua hoat dong
kinh doanh @a DN ding nhr gép ptn giGp cacd chic, ca nhan lién
quan c6 8 nhin ntin dingdin Vé tinh hinh tai chinhi@ DN.

T nhan dinh trén, tac @i da chon dé tai “Phan tich cac nhan
to anh hwéng aiu tric tai chinh cac doanh ngl#p kinh doanh i
hanh tréndja ban thanh plé Pa Nidng” dé lam Iuan vin 6t nghiép.

2. Muc dich nghién aru

Muc dich nghién @u cia dé tai 1a trén o sv van dung céac ly
thuyét vé CTTC dé nghién ¢u thuc tign dién ra trong cac DNKDLH
& Pa Ning, phin anh nhing dic diém CTTC, xacdinh nhan é nao
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céanh hrong vaanh hrong nhr thé ndodén CTTC dia cac DN nay.
Tur d6 rat ra nking kKt luan cé @ v khoa foc V& CTTC va cac nhan
t6 anh hrong.
3.Poi twgng va pham vi nghién atu
a. i twong nghién aru

Déi tugng nghién Gu cia dé tai 14 cac ¥n dé ly luan va thrc
tidn lien quandén CTTC va céac nhard tanh hrong dén CTTC @a
cac DNKDLH tréndia ban thanh ghba Ning phu kp vsi Nghi
dinh 27/2001/M-CP ngay 05/06/2001ia Chinh ph vé kinh doanh
It hanh, léng din du ich.
b. Pham vi nghién aru

— Vé khong gian:Dé tai ch tap trung nghién ¢u CTTC va cac
nhan & anh hrong dén CTTC dia cac DNKDLH tréndia ban thanh
phd Ba Ning va chi gioi han ¢ nhitng DN coday di théng tin plc
vu cho qué trinh nghiénua. Hién nay ¢ Pa Ning da co 56 DN,
nhung mot s DN mai thanh Bp thiéu nhing € liéu cin thiét phuc
vu qué trinh nghiénww. Do d6, ptam vi cia dé tai ch tap trung
nghién d&u d6i véi 35 DN coday du dir liéu duoc néu trong ng can
d6i ké toan va bao cacékqua hoat dong kinh doanh.

— Vé thoi gian: Pé tai nghién @u nhing i dung @ ban
CTTC va céac nharbtanh hrong CTTC @a DNKDLH tai thanh pld
Pa Ning trong giaidoan tir nim 2005dén ram 2009 vadé xuat mot
sb giai phap nlim hoan thin CTTC @ia cac DNKDLH¢ Ba Nang.

4. Phrong phap nghién aru
— Phuong phap duy dt bién ching
— Phuwong phép duy dt lich s¢



— Phuong phap tlang ké
5. Ngwbn tw liéu du kién

— Ngudn $ ligu lién quantén CTTC cac DNKDLHPa Ning qua
05 rim tir 2005dén 2009duoc thu thip tai cuc thué TPDa Ning.

— Ngudn tr liéu V& nhan é anh hrong CTTCduoc thu tHip tr
khao sét trre tiép bing phéu diéu tra ti cac DNKDLH ¢ Ba Nang.

6. Y ngtia khoa hpc va thuc tién cia dé tai

— Khai quét cac ly thudt vé CTTC va Kt qua nghién ¢u céac
nhan 6 anh hrongdén CTTC.

— Phat hén dic diém CTTC, phan tich va xayrdg mé hinh cac
nhan § anh hrong CTTC éia DNKDLH tréndia ban TFba Nang.

— Pé xuat mot sd bién phap nBm hoan thin chinh séch tai ¢t
gop phin nang cao ki qui hoat dong kinh doanha DN.
7. B6 cuc deé tai
Chwong 1: Co 5 ly luan Vé ciu tric tai chinh va cic nhab t
anh hrong;
Chwong 2 Dic diém ciu tric tai chinh va cac nhad anh
huongdén CTTC dia cAc DNKDLH tréniia ban TFDa Ning;
Chwong 3 Xay drng md hinh cac nhaio tinh hréng d&én ciu
tric tai chinh ¢a cac DNKDLH tréndia ban TFba Ning;

Chwong 4 Mot s5 kién ngh va ghi phap nlim hoan thin o
CAu tai try cia cac DNKDLH tréntja ban TFDa Ning.
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CHUONG 1:
CO SO LY LU AN VE CAU TRUC TAI CHINH
VA CAC NHAN T O ANH HUONG

1.1. Téng quan W ciu tric tai chinh doanh nghiép
1.1.1. Khai niém tai chinh doanh nghgp

Tai chinh doanh ngdp la mpt hé théng cac quan ditai chinh
gan lién véi hoat dong sin xuit kinh doanh aa doanh nglép. Céac
quan k& tai chinh nay Biu hién qua hat dong huydong va & dung
vén, chu sy chi phbi coa th treong sao chodi da héa gia irDN.
1.1.2. Giu trdc tai chinh doanh nghiép
1.1.2.1. Khai nim ciu tric tai chinh doanh ngép

Cau tric tai chinh doanh ndi, d6 1a mbi quan I tinh hing v
lé giira cac ngdn wn ma doanh nglp s dung dé tai tro cho hat
déng kinh doanh €a minh
1.1.2.2. Quan fgiiza ciu trlc tai sin va @u trdc ngn von

Méi lién he gitra diu tric tai én va du trac ngon von thé hién
can king tai chinh éa DN. Nbi dung du trdc tai 4n chi ra tai gn
cia DN c6 hai b phan o ban: tai @in dai lan cé thvi gian leu
chuyén trén ndt nam hay ndt chu ky kinh doanh va taias ngin han
c6 thvi gian kru chuyén trong vong rat nam hay nét chu k kinh
doanh. Ni dung du tric ngén vén phin anh véc ar dung v6n gin
lién v6i nhitng trach nkim phap 1y nht dinh.
1.2. CAc cliitiéu phan anh cau tric tai chinh cia doanh nghép

CTTC thé hién chinh sach tai ¢r cia DN nén khi phan tich
CTTC cin xem xét ki nang sr dung ngwn von tr c6 aia DN hay
phai sir dung ngwn von tir bén ngoai. € thé gdm cac chtiéu sau:
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1.2.1. Ty sUdt ng
, Ng phai tra
Ty stitng=—"————x 100%
Tong tai an

1.2.2. Ty Suit ng trén vén chi sb hiru

. o No phai tra
Ty suat no trén \on CSH = x 100%

Ngudn vén chi s hiru

1.2.3. Ty sudit ng dai han trén vén thwong xuyén

Ty sut ng dai han trén No dai han
= x 100%

Vén throng xuyén

vén throng xuyén
1.2.4. Ty sudt ng ngin han

. . No ngin han
Tysuitngnganhan = ————— x 100%

Tdng tai én
1.3. Céc ly thuyét vé céu tric tai chinh cia doanh nghép
1.3.1. Ly thuyét csa Modiglani va Miller (MM)

Modigliani va Miller cho #ng gia ti caa DN c6 vay o 16n hon
gia ti caa DN duoc tai t hoan toan dng von CSH do chi phi lai
vay dugc khiu tnr thué va khuyén khich cac DN vay ;dé tan dung
loi thé cia thié tir d6 lam &ing gia ti DN trén th truong (1963).
1.3.2. Ly thuyét dai dién (Agency Theory)

Ly thuyét dai dién cho Eng hait dong tai chinh ga DN lién
quandén cac gbi hitu quan khac nhau. Tromdg ch1 yéu la & dong,
nha qun ly va céc trung gian tai chinh. i ho c6 sr khac nhau &
loi ich va cach @ip cin ng. Vi thé co thé xuét hién cac mau thin va
dé giai quyét cac mau thin nay § xuat hién chi phidai dién.
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1.3.3. M6 hinh can ling tinh (The trade — off Model)

M6 hinh can Bng tnh dra trén néi quan 1§ giita loi nhuan va
chi phi dia tai tyy bing ny. Mé hinh nay choang ©n tai mot CTTC
t6i wu tai d6 gia ti cia DNdat gia ti 16n nht.

1.3.4. Ly thuyét thong tin bat can xing (The Asymmetric
Information Theory)

Thue # la cAc nha gin tri thuong quan tandén viéc i da hoéa
gia tri caa cac 6 déng hién tai hon 1a cho cac nhdu tr méi hoic &
d6éng moi va hy thuong hiéu rd bon nhitng nhadau tr bén ngoai (tinh
bat can xing \& thong tin) & co hoi dau tu tot hay u, nén khi co e
hoi tot DN han ché sir dung von tir bén ngoai.

1.3.5. Ly thuyét tr at tw phan hang (The pecking — order Theory)

Ty suit no cia cac DN theo ly thulg pecking — order pim anh
nhu cu tich kiy ngwn tai try tir bén ngoai hay thhién sr tham it
tai chinh (Myer 1984). Bu mot DN phii sir dung ngwn tai try bén
ngoai thi nha gin tri S5 wu tién tit tw ngwn nhr sau: Ny; No
chuyén doi; Co phiéu uu dai; G5 phiéu throng.

1.4. Cac nhan & anh hwéng diu trac tai chinh doanh nghiép
1.4.1. Quy mb déa doanh nghép

DA c6 nhéu nghién ¢u cho &ng cé ndi quan & cung chéu
giita quy mé aa DN vadon kiy ng. Do dé ta c6 gi thiét thir nhat 1a:
Quy mb da DN & c6 quan l ciing chéu Wi ty suit ng.

1.4.2. Giu tric tai san cia doanh nghép

Mot DN c6 ¥ Ié tai sin dai lan cao va cé giaithi $ dé dang
tiép cin duoc cac khan vay. Tir d6 ta c6 gi thiét thir hai la: Ty suit
dau tr dai hun & ¢6 quan i cling chéu i ty suit n:.
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1.4.3. Héu qua hoat déng kinh doanh

Thuong thi trong cac DN ahsy hitu dong thdi ciing 1a ngroi
quan ly DN, vadé duy tri vai trd kém soat DN a@a minh cac nha
quan ly thich $ dung thu ntp giir lai dé tai try cho hat dong kinh
doanh. Vi y gia thiét thir ba la:Hiéu qui hoat dong kinh doanh da
DN s c6 quan i ngroc chidu Wi ty suit no.
1.4.4. Rii ro kinh doanh

Theo md hinh caning tinh, i ro kinh doanh 1a @t dai dién
cho x&c st xay ra pha n va i ro kinh doanh cang cao thi xadsu
xay ra pha &n cang én. Dodd chung ta hy eng i ro kinh doanh &
c6 quan B ngroc chiéu véi ty suit no. Do d6 ching ta cé githiét
thir tu 1&: Rui ro kinh doanh & quan 1# ngroc chiéu wi ty suit ne.
1.4.5. Hinh thc g hiru cia doanh nghép

Su khac bét vé hinh thrc 9 hitu trong cac lei hinh DN € bi
rang bwc boi nhitng quydinh c6 tinh phap ly&tu cach phap nhan,
ciing nhr ¢6 nhing @ ché van hanh va mc tiéu hat dong khéac
nhau. Do gy, myc dich, diéu kién va khi nang tiép cin cac ngan tai
chinh trén thtruong tai chinh g¢a mbdi loai hinh DN |a khac nhau.
Diéu nayanh hréngdén chinh séach taigrhay CTTC éa DN.
1.4.6.Pic diém cia chi sb hiru doanh nghigp

Két qua mot sb nghién &u da cH ra ing, ©n tai mdi quan k&
gitta dic diém chi s5 hitu DN Vi cu trac tai chinh wa DN d6. ba
c6 nhéu tranh lén cho &ng givi tinh va trinhdd hoc van cia chi so
hitu trong cac DNinh hrong dén kha nang huydong von aia DN.
1.4.7. Mot sb nhan t6 khac
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CHUONG 2:
PAC PIEM CAU TRUC TAI CHINH VA CACNHANT O
ANH HUONG BEN CTTC CUA CAC DOANH NGHI EP
KINH DOANH L U'HANH TREN DIA BAN TP PA NANG

2.1. Téng quan & nganh kinh doanh ki hanh ba Ning

2.2. Pic diém clu trac tai chinh cia cac doanh nghgp kinh
doanh lir hanh trén dia ban TPPa Niang

2.2.1. Tinh hinh chung ¢ két qua hoat déng KD cia cac doanh
nghiép kinh doanh lit hanh trén dia ban thanh ph Pa Ning

Qua phan tich cho i doanh thu ¢a cac DNKDLHDPa Ning
ting lién uc tr 144 § ddong nim 2005 1&ndén gin 230 ¥ dong vao
nam 2009 i téc do ting tnrong binh quan 12.4% &hnam. Diéu
nay ching ®© tinh hinh chung & két qua haat dong kinh doanh a
cac DNKDLH ba Ning trong 5 am qua la khadt vi doanh thu,di
nhuin ngay nét ting rd Bt (tc do taing dinh gdc) nhung réu xem xét
s bién dong qua tng rim thi Kt qua hoat dong kinh doanh céing
nhung khéng 6 dinh vi sr bién dong qua tng rim con chiu nhiu
nhan & ngiu nhién taeiong dén no.
2.2.2.Dic diém vé ciu trdc tai san caa cac doanh nghgp kinh
doanh lir hanh trén dia ban thanh ph Pa Ning

Ty suit dau tr dai han binh quan toan nganh gidgan 2005 —
2009 la 71.62% (#p nhit 1a 57.77%; cao ritt [a 85.89%), { trong
tai sin ngin han binh quan toan nganh 1a 28.38% trémgtgia ti tai
san. Nhin chung,st suit diu tu tai sin dai lan ma trongio chi yéu la
dau tr tai sin & dinh aia toan nganhil hanhba Ning giai doan
2005 — 2009 laong ddi cao.
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2.2.3.Pic diém vé ciu tric ngudn von cia cac doanh nghdp kinh
doanh lir hanh trén dia ban thanh phb Pa Ning

Ngudn vbn c6 hai b phan 16n 1a ngwn vén CSH va ngbn vén
vay ny tir bén ngoai. G ciu von ny cia doanh nglép bao gm cac
khoan vay ngin han, dai lan va cac khan ny khac. Cac khin no
khac nay bao&m no lvong ngroi lao dong, cac khan phai nop ngan
sach nha msc nhrng chra mp... nhiing khain nay throng chém ty
trong nhd, doanh nglip khdng & dung cac ngén von nay cho mc
dich kinh doanh ddén han phii thanh toan.

2.2.4. Thrc trang CTTC cia cac doanh nghdp kinh doanh li
hanh Pa Ning
2.2.4.1. T suit ng cia cac doanh nglp kinh doanh i hanh ba
Néing tr négm 20057én nim 2009

C6 thé nhan thdy cac doanh ngBp kinh doanhit hanh c6
Suit no rat khac nhau thhién quado léch chidn cia miu la kha cao
11.92%. CO6 31.43% doanh n@hicéd ¥ stit no dusi 30%, c6
62.85% doanh nglp c6 ¥ suit no & mac tir 30 dén 50%, condi la
5.72% $ luong cac doanh ngép cé § suit no trén 50%. Chéntéth
gitta doanh nglép c6 binh quanytsuit no cao nlat va thip nhit &
38.59%. Mi doanh nghip cé chinh sach vayorkhac nhau qua cac
nam. Tuy nhiénda $ doanh nghip cé chinh sach vayortwong dbi
on dinh — tt¢ hién quado léch chin ty suat no rat thap (<10%).
2.2.4.2. T suit no trén wn CSH @a cac doanh nghp kinh doanh
li# hanhpa Ning tr nam 2005#én nim 2009

Néu xét theo khiaanh tr cha tai chinh thiy suit no trén \bn
chi s3 hitu binh quanga cac DNKDLHPa Nang giaidoan 2005 —
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2009 1& 63.81%, thhién kha nang tr cha tai chinh ét, kha an toan
trong tirong hop xay ra i ro. Tuy nhién, c6 8.57%)xdoanh nghip
trong miu c6 ¥ suit no trén \bn CSH bn hon 100%, tk hién tinh tr
chi tai chinh khéngtam bao. Biéu nay lam choii ro mat kha ning
thanh toan cao. Nimg réu sr dung ty suit no qué thp thi $ lam
giam hi¢u trng don can n. Do d6, cac nha gin tri cin cGin ar vao
diéu kién a1 thé caia DN ma xay dng mbt chinh sach vayahop ly,
gop phin nang cao ki qui hoat dong kinh doanh&a DN.
2.3. Phan tich cac nhan& anh hwéng dén ciu tric tai chinh caa
cac doanh nghép kinh doanh lir hanh Pa Niang
2.3.1. Nhan & quy md aia doanh nghép

Tir dac diém quy md doanh ngép, co tte thong ké $é liéu dé
xacdinh mbi quan I giita ©ng tai sn va § suit no. N6 thé hién moi
quan & nghich chdu giita cH tiéu Hng tai $n va ¥ suit no: Doanh
nghiép cé quy md nb co  suit no cao va xu hong ting din, cac
doanh nghip c6 quy mé wa hdic lon thi duy tri nét ty suat no trung
binh hdic thip va c6 xu lréng giam din ty suat no.
2.3.2. Nhan 6 co ciu tai san ciia doanh nghép

Xu huéng chung hinh thanhio tric tai chinh ¢a cic doanh
nghiép kinh doanhit hanh doanh hrong aia yéu t ciu tric tai 4n
la ty suit no c6 quan B ty 16 nghich Wi ty trong tai sn dai hn,
ngha 1adéi v6i cac doanh nghp c6 ¥ 18 tai sin dai han trén 6ng tai
san cang thp thi i suit ng cang cao.

2.3.3. Nhan 6 hiéu qua hoat dgng kinh doanh

Nhitng DN c6 héu qua hoat dong kinh doanh cao c§ suit no
binh quan la thp nhit 27.36%, tp dén la nhing DN c6 héu qua
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kinh doanh trung binh c§ sut no trung binh 35.99%, va ithg DN
c6 hiu qui haat dong kinh doanh thp c6 § suit no trung binh cao
nhat 43.19%.Diéu nay ti¢ hiéen mdi quan k& ty 1& nghich gita ch
tiéu hiéu qui hoat dong kinh doanh vaytsiét no.

2.3.4. Nhan 6 rui ro kinh doanh

Nhitng DN ¢6 nirc d6 rai ro cao c6 stt no trung binh la cao
nhat (38.22%), tp dén la nhng DN ¢6 nirc d6 rdi ro trung binh ¢
ty st no 1a 36.55% va abi cuing 1a niiing DN ¢6 nirc do rui ro thap
c6 binh quanyt suit no thip nhit (34.50%).Diéu nay ti hién moi
quan 1§ ty |é thuan giira ty sUit no va i ro haat dong kinh doanh,
ngha laddi vaoi cac DN c6 i ro haat dong kinh doanh cang ip thi
ty stt ng cang thp. Tuy nhién, nin thiy ring sr chénh éch \é ty
SUit ng trung binh gira ba lai DN trén la khéngdn.

2.3.5. Nhan 6 hinh thicc $ hiru ciia doanh nghgép

Déi véi cdc DNKDLH Da Ning, laai hinh doanh nglép duéi
g6c nhin hinh thc sy hitu va tr cAch phéap ly c6 tadong dén chinh
séach tai chinhi@ ting DN, hay néi cach khac 1a tddng dén ty st
no trong CTTC éa doanh ngltp. Bung trén goald s hitu cho thy,
cac DN la cong ty TNHH do c6 ngn von CSH thip, khi ning vay
no khéng cao sodi cac cdng ty & phan nén véc st dung vWon ny &
tacdong rit manh dén ty suit no cia cac doanh ngép nay.

2.3.6. Nhan 6 dic diém cia chi s hitu doanh nghiép

Qua khio séat cho tily mdi quan I giira ty suit no va trinhdo
hoc vin cia chi DN 1a t 1& thuan, ngha la trinhdd hoc van adia chi
doanh nghip cang cao thi khning vay my cang cao. Tuy nhién,
nhan thiy rang sr chénh ¢ch \ ty st ng trung binh gika ba nhém
doanh nghéip trén la khéng ro.
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2.4. Phan tich cac §u té6 méi trwang kinh té vi mé anh hwong dén
ciu trdc tai chinh
2.4.1. Xu hréng phat trién ciia nganh

Chi tiéu phin anh xu lréng phét trén cia nganh lade d6 ting
trusng aia lrong khach duith, bao §m ting tnrong Hng luwot
khach, khach dic t& va khach ai dia. Lira chon chi tiéu nay 1a vi
khach duich chinh 1ad6i tuong @ ban nhit ddi véi hoat dong kinh
doanh i hanh.
2.4.2. Tinh thoi vu trong kinh doanh I hanh

Theo $ liéu thing k&, trong khachdén Ba Ning ting qua cac
nam. Tuy nhién, khach dudh dén Ba Ning cH tap trung vao rit sb
thoi diém trong m. Sr nhon nhip cia khach duith chi yéu ch
dién ra trong 3 thang hédi véi khach trong méc, 9 thang conal
trong rim, ngwn thu chi yéu aia cac o sy dich w phy thuc vao
nguwn khach gdc t, tao nén tinh thi vy ré nét trong hat dong kinh
doanh {r hanh tréntia ban thanh ghba Ning.
2.4.3. Toc dd tang trwéng GDP aia thanh phé Pa Ning

Xét ¢ tong the Pa Ning co bc do ting tnrong GDP cao van
dinh tuy cé bhanh hréng do taaiong bsi béi canh kinh € quic t va
khu wrc nhrng Van dugc danh gia 1a ki quan so i nhiéu nuéc.
bay la ndt yéu t rat thuan loi cho hat dong kinh doanh wa doanh
nghiép nén doanh ngdp s ting arong vay vy dé dau tr mo rong
san xuat lam cho ¢ suat no cia doanh nglép cao.

2.4.4. Trinh @9 phat tri én caa thi trwong tai chinh

Thuc trang hén nay ¢ Viét Nam, th truong tai chinhda va
dang kit dau phat trén, thi truong ching khoandugc thanh dp da
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hon muoi nam nheng cH méi thu hat trong Nk ngwn von vao hat
dong dau tr cia doanh nglép. Vi thé, cdc DNKDLH thanh phba
Ning cH méi tim kiém ngubn vén tir cip trén hay cac 6 chic tin
dung va ngoi than. Dodo, kha nang linh hat trong qua trinh tinc
hién mt CTTC hyp ly theo mong mén vadiéu kién cia trng DN b
han cré. Biéu nay cho thy yéu to trinh do phat trén cia th truong
tai chinh cé&nh hrongdén chinh séach tai chintia cac DN.

2.4.5. Tinh hinh hm phat

Trong thvi gian 10 Am (1997 — 2007), wsc ta da kiem soat
dugc lam phat, duy tridm phatd mic mjt con $, tao méi trong
kinh & vi mé thuin loi cho hat dong sin xuit kinh doanh aa DN va
nhadau tr. Nhung tir thang 12 &m 2007, do tadong aia tinh hinh
phét trén kinh € chung @a hoi nhap khu wrc va ti¢ gioi, chi sb gia
tiéu dung ing manh va chatén cwi nam 2008 ¥n & mirc 2 con 8.

Sang @m 2009, &n kinh € nuéc ta wra dat mic ting trong
twrong ddi kha, vra duy tridugc mic do lam phéat khéng cadiéu
nay co tac dng khuyn khich cac DNang arong vay v dé dau tur
ma rong sin xuat |am cho CTTC &c6 ty suit ng vay &ing lén.

2.4.6. Tinh hinh I4i sét ngan hang

Qua $ liéu phan tich cho #y lai stit ngan hang cousbién
dong dang K. Ngoai ra, do anh tranh th phin hat dong, mot s
ngan hang co chinh sach khach hang, l& shio vay gira cac ngan
hang throng mai cé nhu khac nhau, 1am hbdong ngan hang aa
phu hop v6i dién bién cia th truong, dac biét 1a thi treong I&i sit.
biéu nay tf¢ hien viéc vay ry & trg thanh ganh ing cho DN &u
hoat dong kinh doanh khong &l qua. Do dé chiéu heéng chinh sach
no caa DN 1a tim kém céc ngdn von khacdé dau tr hon 1a vay .
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CHUONG 3:
XAY DUNG MO HINH CAC NHAN T O ANH HUONG DEN
CAU TRUC TAI CHINH C UA CAC DOANH NGHI EP
KINH DOANH L U'HANH TREN DIA BAN TP PA NANG

3.1. Phrong phap xacdinh cac nhan 6 anh hwéng dén ciu trac
tai chinh ciia cac doanh nghgp kinh doanh lir hanh Da Ning

3.1.1. Phrong phap

Trén @ s5 $H liéu thu thip duoc Vé tinh hinh tai chinh vaé
qua hoat dong aia cac doanh ngép kinh doanhit hanhba Ning tir
quy 1/2005dén quy 4/2009, &in hanh % 1y cac $ lidu lién quanién
ciu trdc tai chinh va cac nhahanh hrong, sauid sr dung cac cong
cu thdng ké toan nh phan tichwong quan va & quy dé xay drng
mo hinh i sy hd trg cia piin mém SPSS 16.0 im xacdinh mic
d6 anh hrong dia cac nhandtda trinh baydén ty suit no cia cac
doanh nghiip kinh doanhit hanhba Nang.

Déi twong nghién ¢u cia dé tai 1a cac DNKDLH tréntia ban
thanh plé Ba Ning tir nhiing doanh nglép moi thanh Bp tir nam
2009 to di. Dya trén danh mc cac doanh ngép kinh doanh i
hanh,dé tai ch nghién &u cac doanh ngép co rop  liéu bao céao
tai chinh trong giaidoan 2005 — 2009 nfm han ché cac doanh
nghiép hi giai thé, pha &n haydiang ky thanhdp moi.

3.1.2. Quy trinh phéan tich

— Bwéc 1: Xay ding cac chtiéu phin anh du tric tai chinh va
cac nhand anh hréng dén ciu trac tai chinh ga doanh ngldp.

— Buwéc 2: Xacdinh mbi quan k& trong quan dia cac bin bing
cach tinh B s twong quan r (Pearson Correlation Coefficient).
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— Bwéc 3: Xacdinh mic d6 anh hrong aia cac nhandtdén ciu
trdc tai chinh aa cac doanh ngép —duoc biéu hién qua chtiéu &
Suit ng — hing cach phan tichdhquy tuyén tinhdon, hi quy tuyén
tinh i va saudé xay drng mé hinh Bi quy.

3.2. Két qua phan tich va xacdinh cac nhan 6 anh hwéng dén
cAu trac tai chinh ciia cAc DNKDLH Pa Ning
3.2.1. Phan tich i sb twong quan tirng phan r (Peason)

Khi xem xét ¢ sb twong quan gia cac bén doc lap va bén phy
thuc, c6 it xacdinh duoc hai bén cé mdi quan I8 chit ché va co y
ngHa Wi bién ty stat no (r > 0.5),d6 la bén tong GTTS (%) va bén
ROA (X3), mot s bién khac c6 quanéinheng khong cht ché (r <
0.5) nhr X5, X4, X5 va ot sd bién con hi hau nhr khdng c6 quané
(Ir|= 0). Bé tiép tuc qua trinh nghiénww, khi lra cton cac bén phai
tuan theo nguyérii¢ mbi nhan 6 3 lya chon Mot bién dai dién c6
quan k& rd nHit véi ty sut ng va tranh hin twong tr tuong quan.
3.2.2. Phan tich Bi quy tuyén tinh don giira bién phu thugc la
ty sUit ne va bién doc Iap 1an lwot 14 cac nhan 6 anh hwéng

Bding 3.2: Hé sé xacdinh dp phiu hop R ciza mé hinh Wi quy don

Xy X5 X3 X4 Xs Xs X, Xg Xo

R® | 0.363| 0.233| 0.264 0.018 0.047 0.0p7 0.003 0.p010010

Véi hau Hét gia ti R? & bang 3.2 &t nho phan anh sr khéng phu
hop aia md hinh, c6 ngh la vic phan tich &i quy don cho ting
yéu t6 anh hrong dén ty suit no khoéng cé v ngta. Két qua nay xac
dinh ring, t suit no caa doanh ngldp khong cliu ar tAcdong aia
mot nhan 6 doc lap madong thyi chiu ar tAcdong aia nhéu nhan &.
Viéc phan tich i lién h¢ twong quan tugn tinh gira bién phy thusc
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va cac bin doc lap < gitp ta ar doanduoc tht nhat mirc do tacdong
cia cac nhandtdén bién phy thuwe. Két qua phan tich md hinhdh
quy tuyén tinh i duoc trinh bayy phan sau.
3.2.3. Phan tich Bi quy tuyén tinh bai giira bién phu thudc 1a ty
SuAt ne va bién doc lap 1a cac nhan 6 anh hwéng
3.2.3.1. M6 hinh i quy tuyn tinh Wi, ky hiéu va cac gi dinh
3.2.3.2. Xay gdng md hinh bi quy bpi
Dung phrong phap stepwiséé phan tich Bi quy bdi gitra bén
phu thudc 1a t st no véi cac bén giai thich dugc lya chon trén, fr
bién X, dén bién X,. Két qua thé hién nhr sau:
— Panh giadds phu hop aia mo hinh
M6 hinhdugc xacdinh ¢ budc 7. H s5 xacdinh aia md hinh
R?tang din qua trng hroc, ¢ buéc 7 c6 B = 0.939 kiing dinh sr
phu hyp caa mé hinh @i cac bén phy thuse la ROE, GTTS, TSDT,
ROA, D2, BTROE, D1. Hay néi cach khac, mé hirh quy nay cé
thé giai thich 93.9% g thaydéi cia ty suat no.
— Kiémdinhds phu p aia md hinh
Trj thong ké Fduoc tinh i gia ti R? cia mo hinhidy du, gia ti
sig. it nho cho thiy ta € an toan khi bacdgia thuyét Ho cho fing
tat ca cac I¢ sb hoi quy king O (ngai trir hang $), mé hinh bi quy
tuyén tinh i cua ta phu bip voi tap dit lidu va co thé sir dung dugc.
— Céc théng & thong ké trong mé hinh
Quaé trinh phan tichdh quy tuyén tinh i bang phrong phap
chon ting hrdc cho Kt qua tbt nhat ¢ buéc 7 Wi cAc nhanéd dap
rng tiéu chén kiém dinh F, c6 xac <l caa gia ti thdng ké F< 0.05
twrong dwong mirc y nghia 95% va cho giaitcia cac B 9.
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Trong it ca cac bén dugc xem xét, chcé 6 bén tn tai trong
mo hinh 1a ¥ suit sinh bi vén chi so hitu, ©ng gia ti tai sin, ty suit
dau tr dai han, ty suit sinh bi tai sin d6 bién thién ROE va trinkdd
hoc van cia chi 3 hitu doanh ngléip.

M6 hinh i quy bdi biéu dién mdi quan I giira ty SUit no va
cac nhand anh hrong la:

TSNO = 86.193 — 0.751 ROE - 0.660 GTTS — 0.066 TSBT
0.352 ROA + 0.0004 D2 — 0.007 BTROE + 0.034 D1

Hay: Y = 86.193 — 0.751 X- 0.660 X — 0.066 % — 0.352 %
+ 0.0004 D - 0.007 %+ 0.034 O
Tur md hinh trén cho #ly hé s géc dia cac bin Xgva Dy, D, la
qué bé,tc 1a mic do anh hréng aia cac bin naydén ty suit no 1a
rat thip, cac bin con hi c6 tacdong I6n dén ty suit no dé la X, Xy,
X3 va Xo. Vi vay, md hinh Bi quy trén c6 th viét lai a:
Y =86.193 - 0.751 X— 0.660 X — 0.066 % — 0.352 %

3.2.4. Xacdinh s 4anh hwéng dia cac nhan & dén ciu trac tai
chinh aia cac doanh nghdp kinh doanh lir hanh Pa Niang

Sau khi xaatinh duoc ham i quy i c6 dang nhr trén, ching
ta dd xacdinh dugc cac nhand c6 anh hrong dén qué trinh hinh
thanh § suit ng cia doanh nglgp. Chi tét sy anh hrong nhr sau:

— Nhan 6 c6 anh hrong quan tong nhit dén ty suit no cia
DNKDLH Ia ty stt sinh bi vén chi s3 hitu, c6 ndi quan I8 ty 1&
nghich Wi ty suit ng. Ngha 1a hgu qua haat dong kinh doanh cang
thip thi DN sr dung ny cang nhdu. Két qua nay phi bp véi du doan
cua ly thuyét pecking — order va ly thiythéng tin At can xing.
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— Nhan 6 tiép theoanh hrong dén ty stét no 1a quy mé doanh
nghiép, duoc danh gia qua dhiéu Hng gia ti tai sin. Nhan 6 nay co6
mbi quan & ty 1& nghich Wi ty suit no, nghia la cac doanh ngip c6
qui m6 cangdn thi krong ny sir dung cang it va ngyc lai.

— Mot nhan 6 khacdanh gia hiu qui haat dong kinh doanh c6
tac dong quan tong dén ty suit no 1 ROA. Nhan & ROA co tac
dong nghich chiu véi ty suit no, ngha |a viéc gia fing sr dung ny
cia cac doanh ngép kinh doanh it hanhba Ning € lam giam
ROA, trc la héu qua tai chinh éa doanh nglgp giam.

— Nhan 6 ty stht dau tr dai lan c6 quan & ngrgc chiéu Vi ty
suit no, nghia la khi § trong tai sn dai han trén ng GTTS &ng 1én
thi ty suat no cia DN gam. Két qua nay cho thy, day 1a nét diac
trung @ ban cia cac DNKDLHDa Ning trong véc sr dung von vay
no dé dau tr vao tai n dai lin va hoan toan phipp voi du doén.

Téng hop tit ca cac nhan& anh hrong dén CTTC ma cac
DNKDLH Pa Ning cho thy hi¢u qua haat dong kinh doanh cang
cao thi cac DN&it tréng @y vao krong ny s dung. NHing DN quy
md nhd c6 khuynh kxéng sr dung ny ngay cang néu, din dén két
qua la mit dan vén CSH. Ntitng DN c6 quy mé ha dong cang én
thi c6 chinh sachisdung ny it va c6 khuynh téng duy tri nét ciu
trdc tai chinhdn dinh Wi ty suit no dudi 50%, hdic c6 xu hréng
giam dan viéc sr dung ny. Ngoai ra, khi tai & dai lan chiém ty
trong cang nhiu trong gia tr tai sin va i ro haat dong kinh doanh
cang cao thi cac doanh nghico khuynh réng cang & dung it rp.
3.3. Tém it két qua nghién aru vé ciu trdc tai chinh va cac nhan
t6 anh hwéng ciu tric tai chinh caa cac doanh nghgp kinh
doanh lir hanh Pa Ning
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— Cac DNKDLH ba Ning thrc hién chinh sach tai dr theo
hudng duy tri ndt ty suit no vira phii, phan &nh ndt ciu trac tai
chinhdam bao tinh tr chi kha cao th hién ¢ ty suit no trung binh [a
36.61% vay sut no trén \bn chi sy hitu 1a 63.81% (<100%).

— Co ciu tai gn dai han trén dng tai €n binh quan @a cac
doanh nghiip kinh doanhit hanhba Ning la 71.62%Dbay la not ty
|& kha cao, pin anh & quan tamiau tr cia cac doanh ngép vao ©
s ha ting va thét bi cong ngh.

— Cé&c DN c6 chinh séach vay mit khac nhau thhién ¢ do léch
chuin cia mau kha bn 1a 11.92%, c6 thphan ra thanh badbsau:

+/ Loai thtr nhat: Nhitng doanh nglép thec hién chi truong
xay drng cu trac tai chinh theoudng ty chi cao,uu tién s dung
vén CSH, & dung ny rt it.

+/ Loai thir hai: NHrng doanh nglép thuc hién chinh sach tai
chinh mo hiém, duy tri § suit no rat cao, pn anh éu tric tai
chinh ph thuyc vao bén ngoaét nhicu.

+/ Loai thtr ba: Nhrng doanh ngl§p ar dung chinh sach taidr
on dinh, duy tri ¢ Uit no vira phii va it bién dong, phin anh éu tric
tai chinh wradam bao tinh r cha.

— Két qua nghién @u cac nhand anh hrong dén ciu trac tai
chinh @a cac DNKDLHDa Ning, a1 thé 1a ty suit no, cho thy c6
nhiéu nhan & khac nhau tadong dén CTTC, nheng thit s chi ¢ ba
nhan 6 anh hrong 1a  suat sinh bi von CSH, ¢ st sinh bi tai sin
va 1ng gid ti tai sin aia DN. Diéu nay tt¢ hién chinh sach g cua
cac DNKDLH ba Ning hién nay ph thusc nhiéu vao héu qua hoat
dong kinh doanh va quy mo hindong aia mbi DN.
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CHUONG 4:
MOT SO KIEN NGHI VA Gl Al PHAP NHAM HOAN THI EN
CO CAU TAI TR O CUA CAC DOANH NGHI EP
KINH DOANH L U"'HANH TREN DIA BAN TP PA NANG

4.1. Kién nghi dbi véi Nha nwéc

— B6 Tai chinh &n nhanh chéng ban hanhhché d6 ké toan
phu hyp va yéu éu cac doanh ngép phai thuc hién day du viéc lap
cac bao céo tai chinh the@ntrinh tr théng nhit.

— Nha neéc cin théng béo #p thoi nhitng thaydbi trong moi
truong kinh doanh, nimg quydinh phap lat dé doanh nghip co tté
cha dong déi pho.

— Viéc ban hanh chin mrc ké toan én dugc thdng tin va
huéng din kip thoi d¢é dam bao bao céo tai chinhua cac doanh
nghiép cé tinh tin @y cao.

— Cé&c ban & cin yéu éu cac doanh ngbp tréndia ban thanh
phé Pa Ning phii cung dp théng tin bao céo tai chinh, lam &y
tong hyp & ligu & tai sin, ngwn von va héu qui haat dong, tr d6
dua ra cac tiéu chim nganh va Kim soat haet dong aia doanh
nghiép nhim hb tro cho s phat trén caa doanh nglép.

— Thiét lap cac © quan chuyén trach cungrnhing théng tin
tai chinh, théng tin&haat dong gin xuit kinh doanh, théng tindvthi
truong thé gidi... diéu nay § hd tro cho khdng chhaat dong phan
tich tai chinh néi riéng ma caidi véi hoat dong sin xut kinh doanh
noi chung déa doanh ngkép kinh doanhit hanh nhanh chéng phéat
trién & vé noi dung ding nhr phuong phép.

4.2. Gii phap ¢ goécdy doanh nghép
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4.2.1.0ng dung ly thuyét tr at tw phan hang trong hoach dinh ciu
trac tai chinh

Nghién @u tng duing ly thuyét trat tv phan lang trong hach
dinh cu trdc tai chinh phidp ddi véi cac doanh nghp kinh doanh
It hanhba Nang la mot giai phap phu bp véi thuc tién trong giai
doan hién nay va mt sb nam sip ti.

— S dung thu nlip gii lai dé tai tro' dau tr 1a ngwn wn duoc
xép hgngieu tién hangiau

— Srdung tin ding thué mua tai chinh

— S dyng Nngwn wn tin ding tr ngan hang thong nui
4.2.2. Lira chon ty sut ng phu hep véi quy md doanh nghép

— Khéng nén kra chpn CTTC Wi ty suit ne' trén 50%.

Két qua nghién ¢u chi ra ing khéng nénisdung mic ny [6n
hon 50% vi chinh sach vayrcao nir vay s nguy hém ddi vai cac
doanh nghip khi kinh doanh khéng cé i qui. S liéu phan tichy
phan tredc cho thy hau hét cac doanh nghp kinh doanhit hanhba
Ning c6 héu qua kinh doanh kha #p nén véc ar dung ny qua 50%
lam cho ti ro mit kha ning thanh toanay ra nhéu hon.

— Thuc hién cdu tric tai chinh Wi ty sudt ng' duwdi 10%

Cau tric tai chinh nay c6 éhap ding ddi véi cac DN c6 hiu
qua haat dong kinh doanh thp. Bay |a ntirng DN dangé trong tinh
trang kho kfin, lac hau véi ty trong tai €n dai lan thap, quy mé DN
nho, nang lrc canh tranh gu, thyc trang hait dong kém va gp nhicu
van dé trong 6 chic. Hon nira, tii ro trong hat dong kinh doanh ia
cac DN nay — I8u hién ¢ hé b bién thién @a ROA — la kha cao.

— Thuc hién cdu tric tai chinh Wi ty sudt ng' tir 10dén 30%
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Chinh sé&ch tai &r nay c6 tl ap ding déi vai truong hop cia
cac DN cé quy mé trung binh, kming kiém soat th phan yéu va
trong @ ciu von vay thi cli yéu 1a vay ngn han. C6 nhr vay,
DNm&i duy tri dugc két qua va hiu qua hoat dong, hon nira, sr dung
vén ny dé tap trung @i tién nang cao ci lugng dch w, dau tr phat
trién oo so vat chit ky thuat... & ting din kha ning anh tranh, 40
uy tin trén th treong, dam bao hiéu qui hoat dong va phat tén DN.

— Thuc hién cdu trac tai chinh Wi ty sudt ng tir 30dén 50%

Cau tric tai chinh nay c6 éhdugc ap ding dbi véi cac doanh
nghiép cé thrc trang hait dong kha ét, quy mé én, ning lrc canh
tranh mnh, hiu qui hoat dong kinh doanh cao,ir ro thip, sin
pham dich w cia doanh nglép cé cid dung trén th truong va co
kha ning kiém soat va r rong thi truong.

4.2.3. Nang cao l@u qua hoat dgng kinh doanh

— Gia ting loi nhudn bing cachda cing héa dch w theo hréng
gia ti gia ting, nang cao tlong hiéu cia doanh ngldp nhm giir
viing uy tin,dam bao canh tranh.

— Lam %t codng tac thanh toan cong,rhan ché viéc bi chiém
dung v6n do thanh toan ém aia khach hang.

— Giam bét cac khan ny dé cai thién ty st no trén BCTC.

— Cai thién hiéu qua sr dung tai gn bing cach xem xét vd@anh
gia lai tinh hinh & dung tai gn 65 dinh.
4.2.4. Khic phuc nhitng tac dong tiéu arc cia tinh théi vu trong
kinh doanh lir hanh
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KET LUAN
1. Nhitng két qua dat dwoc va han ché ciia deé tai
— Két qud dat dwoc

Vé nghién @u ly thuyt: Xac dinh dugc ciu trdc tai chinh
doanh nghip bao @m mbi quan & gitra vbn chi s hitu va \én vay,
thé hién bing cH tiéu ¥ suit ng, phat hén nhing vu diém cung an
ché khi lya chon ciu tric tai chinh thiéndvsi dung vbn chi s¢ hiru
hay \bn vay ry. Tir ¢6 cac nha gan tri cé thé xay ding mbt cu tric
tai chinh lyp ly pht lyp v6i dic diém doanh ngfdip.

Vé y ngha thyc tién:

+/ D& tai da khai quattic diém hat dong aia nganhit hanhba

Ning, nhing thanhu dat dugc, bién phap phat tén trong thi gian
t6i va phan tichiuoc dic diém ciu trdc tai chinh ¢a cac DNKDLH
Pa Ning trong giaidoan 2005 — 20009.

+/ Két qua nghién &u chi ra c6 6 nhandtchinhanh hrong dén ty
SUit ng cia cac doanh ngep kinh doanhit hanh. Trong ang Wi
mdi muc do, cé mdi ty suit no trung binh khac nhau. Tuy nhién, khi
s dung pHin mém SPSSié kiém tra ndi quan 1§ giita ty Suit no va
cac nhand& nay, Kt qua da cH ra hai nhan& c6 anh hrong kha bn
dén diu trdc tai chinhga DN. P06 1a héu qua haat dong kinh doanh
(ROE, ROA) va quy mdéi@m doanh ngldp (GTTS).Pay la @ s
dinh hréng cho cac nha @u tri dua ra chinh sach taigtphu top.

+/ D& tai ding da dé xuit mot sd giai phap @ thé dé hoan thén ao
Ciu tai try d6i v6i mdi doanh nghdp kinh doanhit hanh tréntia ban
Thanh plb Pa Ning dé cac nha gin tri doanh nghip xem xét va co
thé van dung vao thec tién khi xay drng @ ciu tai tr.
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+/ Két qua nghién ¢u ding dem ki co so dua ra chinh saciiu tur
thich hyp cho céc & déng, ntirng d6i tuong quan tandén hat dong
It hanho Ba Nang.
— Han ché:

+/ Viéc phan tich cac nhah &nh hrong dén ciu tric tai chinh ch
mai gidi han trong giaidoan 2005 — 2009 nérékqua théng ké cé th
chwa phin anh tit sy s phat trén cia tHng the.

+/ B&o c4o tai chinh tlgom hai lai bang chi yéu la bing canddi
ké toan va bao caoékqua kinh doanh, cha c6 bao caorli chuyn
tién & vi hau hét cac DNKDLH trong rdu la doanh nglép vira va
nho. Do d6 két qua nghién ¢u ch han ché ¢ nim nhan é anh hrong
dén ciu trac tai chinh doanh ngip.

+/ Céac DNKDLH tréndia banba Ning cé $ luong khéng nhiu,
da $ moi thanh kp nén ru nghién ¢u chi giéi han ¢ sd luong 35.
Do d6 két qua nghién ¢u cé mic y ngha con thp va chra phan tich
cu thé cho trng loai hinh doanh nglp.

+/ Nhitng han ché vé thoi gian va lan ché tir viéc thu thip $ liéu
da lam cho kt qua nghién @éu chi han ché & sdu nhandanh hrong
dén CTTC doanh nghp ma chra xétdén yéu t6 khac nhr thai do
quandiém cia nha qan tri hay ndi quan k¢ giita DN va clii no.

2. Hwéng nghién aru va phat trién sau khi hoan thanhdé tai
Hudéng dén phan tich cac nha tinh hrong dén ciu trac tai
chinh @a cac DNKDLH Vit Nam. Tr d6 phan lai két qua nghién
ciru theo trng laai hinh s hiru hay theottng linh wrc hat dong.
X&c dinh thém céac nharb tc6 thé anh hrong dén ciu tric tai
chinh va i quan & cung nirc do anh hrong nay.



