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DANH MUC CAC KY HIEU, CHU VIET TAT

AFTA — ASEAN Free Trade Area: Khu vuc mau dich tu do ASEAN.

APEC — The Asia - Pacific Economic Cooperation: Dién dan hop tac kinh té Chau A —
Thai Binh Duong.

ASEAN — The Association of Southeast Asian: Hiép hoi cac qubc gia Pong Nam A
GCI — Global Competitiveness Index: Chi s6 canh tranh toan cau.

GDP — Gross Domestic Product: Tong san phim qudc noi.

IEF — Index of Economic Freedom: Chi sd ty do kinh té.

IMF — International Money Fund: Quy tién té thé gi6i.

IRR — Internal Rate of Return: Ti suit hoan von cta du 4n.

NPV — Net Present Value: Hién gia thuén cua du an.

PCI — Provincial Competitiveness Index: Chi s6 ning luc canh tranh cdp tinh vé méi

truong kinh doanh.
PB — Pay Back: Thoi gian hoan vén cua du an.
S&P — Standard and Poor’s: T chiic xép hang tai chinh thé giéi.
TPHCM: Thanh Ph H6 Chi Minh.

VCCI - Vietnam Chamber of Commerce and Industry: Phong Thuong Mai Va Cong
Nghiép Viét Nam.

WB — World Bank: Ngan hang thé gioi.
WEF — World Economic Forum: Dién dan kinh té thé gii.

WTO — World Trade Organization: T chirc thuong mai thé gidi.
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MO DAU

PV JS

e Tinh cip thiét caa dé tai

Nén kinh té Viét Nam tir dau thap nién 90 chuyén minh manh mé&. Véi tdc do
tang truong binh quan 7% mdi nim, kinh t& Viét Nam dang timg budc vuon 1én

sanh vai cac nén kinh té thinh vuong & Chau A.

Phat trién kinh té tat yéu dan dén hoi nhap va canh tranh toan cau, ndy sinh vo
van co hoi va ciing 1am thach thirc cho cac thanh phan kinh té, dic biét 1a cac cong
ty c¢6 phan khong nging dinh vi va déng gop ngay cang nhiéu cho xa hoi. Trong
diéu kién nén kinh té tri thire hién dai dang 14 dinh thap cho sy phat trién chung hién
nay, thong tin tré thanh ngudn lyc thiét yéu va quy bau nhit dbi v6i ca cac nha dau

tu va doanh nghiép trén con dudng chinh phuc dinh cao cta sy giau co.

Trong nén kinh té thi trudng, thong tin tré nén cé gia tri va duge hap thu vao
trong gia ca. Su bat can xtng vé thong tin s& 1am nay sinh nhiéu phan tng tiéu cuc
nhu dau co, tAm 1y hanh xt tic trach... gdy nén sy kém hiéu qua vé mat kinh té, 1am

that bai thi truong.

Xeét riéng linh vyc tai chinh doanh nghié¢p, céac quyét dinh dau tu, tai trg, phan
phdi tai chinh déu dya trén nén tang thong tin, huéng dén muc tiéu tdi da hoa su
gidu ¢o cua cac co6 dong. Thong tin bat can xung s& lam giam ti suat sinh loi dong

thoi ting rui ro cua cac quyét dinh tai chinh, gay ton that loi ich cta cac cb dong.

Do vay, véi mong mudn van dung kién thurc kinh té vao thuc tién dé gop phén
giai quyét nhitng kho khin cia cac nha quan tri tai chinh trong cic coéng ty cd phan
& Viét Nam hién nay, ching t6i chon nghién ctru dé tai: “Théng tin bit can xirng va
cdc quyédt dinh tai chinh ciia cic cong ty ¢é phan ¢ Viét Nam”, ngd hau nang cao hiéu
qua hoat dong quan trj tai chinh trong cac cong ty cd phan ¢ Viét Nam va gia ting

tri thirc.
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e Muc tiéu nghién ciru

Khao sat tinh hinh thong tin bt cin xtng va phan tich hoat dong ra cic quyét
dinh tai chinh cua cac cong ty c¢6 phan & nudc ta.

Dénh gia cac giai phap cho van dé thong tin bat can xtimg trong cac quyét dinh
tai chinh & cac cong ty cd phan nudc ta hién nay va dua ra mot s giai phap méi
thiét thuec.

e Déi twong va pham vi nghién ctru

Pé tai nghién ciru vé thong tin bat can xtmg dua vao mirc do hiéu qua cia thi
truong va nhitng tac dong ddi véi cac quyét dinh tai chinh cua cong ty cd phan.

Pham vi nghién ctru 1a cac cong ty ¢d phan ¢ nudc ta. Do diéu kién tai chinh
va thoi gian c6 han, chung toi chi tap trung phan tich trén mau khao sat duoc.

e Phuwong phap nghién ciru

Pé tai van dung phuong phap nghién ciru phan tich dé lam rd mbi lién hé giira
thong tin bt can xtmg va hiéu qua cac quyét dinh tai chinh, qua d6 dé xuét cac giai
phép thich ung.

e Y nghia khoa hoc va thye tién ciia dé tai nghién ctru

Ly thuyét thi truong hiéu qua di duoc nhiéu chuyén gia kinh té khao ctru va
xay dung cac mod hinh toan do luong muc d6 thong tin bat cin xting cua thi trudng
song con chung chung va chua duoc trién khai vao thyc tién Viét Nam. Dé tai s&
phat trién c6 chon loc 1y thuyét trén va van dung vao giai quyét cac kho khin cia
cac nha quan tri tai chinh trong cic cong ty c6 phan & Viét Nam hién nay.

e Nhirng diém noi bit ciia luin vin

Xéc dinh mdi lién hé giita thong tin bat cAn xtng va rai ro trong cic quyét

dinh tai chinh cta cac cong ty cb phan.

Panh gia mirc d bat can xtng vé thong tin ¢ Viét Nam.
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Pé xuét cac giai phap kha thi nang cao tinh hiéu qué cuta thi trudng Viét Nam.

Pua ra giai phap cho van dé thong tin bat cin xtng trong cac quyét dinh tai

chinh cua cac cong ty co phan.
e Keét cau cia ludn van:

Nhin chung, van dé thong tin bat can ximg va cic quyét dinh tai chinh cia
cong ty c6 phan chwa nhan dugc sy quan tim dung muc cua cac chuyén gia ciing
nhu doanh nghiép trong thdi gian qua. Do vay, chiing t6i nd luc trinh bay cac ndi
dung sau dé dap Gmg ca nhu cau vé 1y luan va thuc tién.

Chuong 1: Ly ludn vé théng tin bat can xieng va cac quyét dinh tai chinh cia
céng ty co phan.

Chuong 2: Théng tin bdt cdn xirng va cdc quyét dinh tai chinh cia cdc céng ty
¢ phan & nwéce ta thoi gian qua.

Churong 3: Gidi phdp cho vin dé théng tin bat cdn ximg trong cdc quyét dinh
tai chinh ciia cong ty ¢é phan & Viét Nam.

Mic du chiing t6i di cb ging dap tmg yéu cau thuc tién, song do cic trd ngai
khach quan va trinh d6 kién thirc, kinh nghiém con gidi han truée van d& méi nén
luan van khé tranh khoi han ché. Kinh mong nhan dugc nhitng y kién dong gop

thiét thuc chan tinh ciia Quy Thay C6 va Cac Ban.

TPHCM., thang 11/2006.
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CHUONG I: LY LUAN VE THONG TIN BAT CAN XUNG
VA
CAC QUYET PINH TAI CHINH CUA CONG TY CO PHAN

1.1. THONG TIN BAT CAN XUNG
1.1.1. Théng tin trong nén Kinh té thi truong
1.1.1.1. Thong tin la gi
Théng tin 1a nhitng tin tirc va div liéu gitip nguoi tiép nhdn hiéu biét hon vé
van dé quan tam.
Tin tirc 1a nhitng thong di¢p phan anh sy kién m&1 mé va mang tinh thoi su.

Con dit liéu bao gom cac bdo cdo, tai liéu, ho so, két qua thong ké, dicu tra, tong

hop hay phéan tich.

Trong nén kinh té thi truong, théng tin duoc hiéu 13 tin tic va dit liéu ¢ gia tri
d6i véi nguoi tiép nhan. Gia tri ciia thong tin tao ra sy chénh léch gitta loi ich khi
chua c6 thong tin va loi ich khi sir dung né. Gia tri thong tin tiy vao chat luong va
kha ning duoc khai thac s dung ciia thong tin. Thong tin cang chinh xac, day du,
can kip cho viéc ra quyét dinh thi gid tri ciia nd ddi véi quyét dinh do cang cao.
Quyét dinh cang quan trong thi gia tri thong tin cang dang ké. Gia tri théng tin con

tuy vao tinh nong, tinh mat va mac do khoé thu thap, truyén tai cua no.

Thong tin 13 tai san, ¢ gia tri st dung, mang lai hiéu qua kinh té va hiéu qua
x3 hoi néu duoc khai thac t6t. Thong tin dong vai tro quan trong trong moi quyét
dinh. Théng tin day du, kip thoi, chuan xac giup du béo chinh xéc, loai trir hoan
toan rai ro trong viéc ra quyét dinh, khai thac tot nhat co hoi duoc goi 1a thong tin
hoan hao. Trong thuc té, hiém khi c6 thong tin hoan hao vi viéc thu thap cuc ky kho
khan, doi hoi nhiéu chi phi, thoi gian va do trinh d¢ nhan thirc han ché cua nguoi

tiép nhan no. Nhiing thong tin dem lai mirc d6 thoa man cao cho ngudi tiép nhan



Thong tin ciia mdt doanh nghiép bao gdm hai ngudn co ban 13 thong tin ndi bd
va thong tin bén ngoai. Thong tin ndi bd 1a cac bdo cdo cua doanh nghiép, cac tai
lidu lwu trit, cac van ban, ho so, cac thong tin do doanh nghiép diéu nghién thu thap
dugc. Thong tin bén ngoai 1a thong tin tir bao chi, dai phat thanh truyén hinh, truy
cap tu internet, mua thong tin, cac van ban phap luat, cac cong van, cac sy kién kinh

té — chinh tri — van hoa — xa hoi.
1.1.1.2.  Théng tin bt cin xirng

Théng tin bét cin xieng 1o mirc dé thong tin khéng phdn dnh kip thoi, chinh
xdc, day dii vé thi truong va dién bién ciia né. Thong tin bat can xung theo nghia
hep ham ¥ ¢6 su khac biét dang ké vé khdi luong va chit luong thong tin di duoc
tich Iily dén thoi diém xac dinh giira cac dbi twong lién quan (cac ddi tuong cing

giai quyét mot van dé, cung tham gia mot thi truong).

Thong tin bt can ximg xay ra c6 thé do ngudn thong tin khac nhau, thoi diém
nhan tin khac nhau va trinh d§ nhan thic, tng xtr voi thong tin khac nhau. Thong
tin bt cAn xtmg 13 boi nhitng han ché cua thi truong 1am cho téc do truyén tin
cham, kha ning tiép nhan va xir Iy thong tin kém. Thong tin bat can xing vira la
khach quan vira 13 chu quan. Tinh khach quan 1a do cp d6 hiéu qua cua thi truong
gdy ra nhitng han ché vé truyén tai va cap nhat thong tin vao trong gia ca. Tinh chi
quan 13 do su thiéu nd luc ciing nhu chua quan tim dau tu tim kiém khai thac thong

tin cta cac doi tugng 14 ca nhan, to chirc, doanh nghiép tham gia thi truong.
Mirc do thong tin bat can ximg phan anh mirc d6 hiéu qua cia thi truong.
1.1.2. Thi truwong hi¢u qua
1.1.2.1.  Khdi niém

Thi truong hiéu qua la thi truong ma moi nguoi co dwoc thong tin voi chi phi
thdp nhdt. Do @6, co hoi va nguy co duoc khuéch tan nhanh chong va thong tin s&

duoc phan anh trong gia cé thi truong. Trong thi truong hi€u qua cao gia ca duogc



, nghia la gia ca thi truong

phan anh day du thong tin.

Po thi 1.1. Puong thi treong hi¢u qua khi cé thong tin tot

gid ca th}il truong
paal tmg thi truong

A thai qua }truon,
! / phan ung

s cham
thi truong
qua than trong
thot diém co thoi gian

thong tin tbt

D6 thi 1.1. cho thiy cac trudng hop thi truong véi muac hiéu qua khac nhau
phan tmg khi c6 thong tin tot. Trong thi trudng hiéu qua cao, gia ca phan anh tirc thi
theo dung gia tri ciia thong tin méi (dudng thi trudng hiéu qua). P6i véi thi truong
hiéu qud kém, giad ca khong phan 4nh ding gia tri tai sdn va thuong khong duogc
diéu chinh 1ap tirc theo dung gia tri ma thong tin méi tao ra. Nghia 1a gi ca tai san
va gia ca thong tin déu sai 1éch véi gia tri thuc ctia ching. Thi trudng chimg khoan
Viét Nam trong thoi gian qua cho thay thuong c6 phan Gng thai qué trude thong tin
moi, con thi trudng bat dong san thi phan tmg qua cham chap. Thong tin trong thi
truong hiéu qua s& dugce phat tan nhanh chong nén thoi diém cé thong tin méi va

thoi diém cong bd thong tin sai 1éch khong déng ké.

Thi trudng hiéu qua tuyét dbi 1a thi truong ma moi dau tu phat sinh déu thudce
duwong ti sudt sinh loi — riii ro thi truong. Ti suit sinh loi bao goém ti suét sinh loi
phi riti ro — phan bu thdi gian va ti suat sinh lgi rili ro — phan bu rui ro. Trong thi
truong hiéu qua tuyét doi khong xdy ra tinh trang thong tin bat can ximg. Khi c6
thong tin méi lam xuét hién co hoi, tit ca cac nha dau tu s& cung nam bét nén khong
ai thu duoc ti sudt sinh loi vuot tréi va moi dau tu phat sinh s& thudc dudng ti suat

sinh lgi — rdi ro thi truong.



Do thi 1.2. Puong ti suit sinh lgi - rii ro thi truong

ti suat
sinh loi

A

duong ti suét sinh loi
— rui ro thi trudng

Ui ro
Thi truong hiéu qua dugc phan thanh 3 dang:

—  Thi truong hiéu qua dang yéu: gia ca phan anh thong tin di chta dung
trong ho so gia ca qua khu.

—  Thi truong hiéu qua dang vira phdi: gia ca phan anh gia ca qua khir cung
Vi tat ca cac thong tin da duoc cong bo.

—  Thi truong hiéu qud dang manh: gia ca phan anh tit ca cic thong tin co

thé c6 dugc.
1.1.2.2.  Vai tro ciia thi trwong hi¢u qua doi véi nén kinh té
1.1.2.2.1. Khuyén khich diu tw

Pau tr 13 nén tang co ban quan trong nhat cho phat trién. Trong thi truong
hi€u qud, cac tai san thuc va tai san tai chinh dugc dinh gia dung, do d6 giam rui ro
do dinh gia khong chinh xéac va tranh dugc nan dau co tiéu cuc, nguoi tiéu dung va
nha dau tu s& duoc yén tdm mua, ban ding gid tri thuc nén manh dan mua sém, dau

tu, kich thich nén kinh té ting trudong.
Ngoai ra, thi trudng hiéu qua 1a tiéu chi quan trong thu hut vén dau tu quéc té.
1.1.2.2.2. Cung cép cac diu hiéu chinh x4c cho viéc ra quyét dinh.

Trong thi trudng hiéu qua, quan hé rui ro - ti sudt sinh loi tuan thu nghiém

ngat quy luat thi truong, nghia la nam doc theo duong ti suit sinh loi - rui ro thi



truong. Néu thi truong 13 kém hiéu qua thi mdi quan hé nay s& khong dang tin cay.
C6 thé thi truong danh gia du an X nam phia trén dudng ti suat sinh loi - rti ro thi
truong nghia 1a chi phi twong d6i thip lam cho dy an X duoc dau tu du thyc té du
an co chi phi cao. Nguoc lai, du an c6 chi phi twong doi théip lai ¢6 thé bi bo qua do

thi trudng danh gia nd nam phia dudi dudng ti suat sinh loi - rai ro thi truong.

Muc tiéu ctia cac cong ty cd phan 1a tdi da hoa su giau co cua co dong, dugc
luong hoa bang cb tirc va gia ca ¢6 phan — chiém ti trong 16n nén c6 tinh quyét dinh.
Néu c6 phan duoc thi truong dinh gid dung, moi quyét dinh ctia nha quén tri s€ tao
nén su ting hay giam gia c6 phan, nhd d6 nha quan tri biét minh c6 dang theo dudi
muc tiéu hay khong va kip thoi diéu chinh. Nguoc lai, viéc dinh gia ¢6 phan khong
dung s& khién nha quan tri ling tang khong biét 1am sao dé lam giau cho c6 dong.

1.1.2.2.3. Phén bo c6 hiéu qua cic ngudn hre

Trong thi truong kém hi¢u qua, nhiéu nguén luc bi phi pham do bi danh gia
khong dung. Nén kinh té s& trd nén i ach va bi nhiéu sai léch.

Nguoc lai, thi truong hi¢éu qua khai thac moi co hdi va nguén luc cua nén kinh
té. LAy vi du tir thyc té hoat dong ctia cic cong ty cd phan: Néu gia c6 phan chinh
xac thi ngudn luc duoc rét dung chd. Nguoc lai dinh gia sai s& gdy nguy co lang phi
tai nguyén ¢ nhimng noi quan tri kém hozc thiéu nguén lyc cho nha quén tri tai ba.

Thi truong hi¢u qua véi nhiéu loi ich tré thanh muc tiéu va thude do cua cac
nén kinh té thi trudng.

1.1.2.3.  Cdc yéu t6 chinh d@é dinh gid thi trwong higu qud

Dé thong tin phan anh trc thi va tron ven vao gia ca thi moi thong tin m&i phai
1ap tic dugc pho bién va lan téa khip thi trudng, duge tiép nhan xur Iy nhanh chéng
va hap thu ngay vao trong gia ca. Diéu nay tly thudc ngudn tin, thoi gian truyén tin,

k¥ ning xtr 1y tin va mirc d6 thong tin dugc chuyén héa vao gia ca hang hoa.
1.1.2.3.1. Ngudn tin

Nguon tin 13 noi phat xuat thong tin, ciing c6 thé 1 noi phat tan thong tin. S6

ngudn tin chat lugng cao nhiéu s& cung cp truyén tai nhiéu théng tin nhanh chong.



1.1.2.3.2. Thoi gian truyén tin

Thoi gian truyén tin 13 thoi khoang can thiét dé mot théng tin méi dugce phd
bién va lan toa khip thi truong. Thoi gian truyén tin cta thi trudng phu thude vao
cong nghé truyén tin va murc d6 trang bi phuong tién tiép nhan thong tin. Néu thong
tin dugc cap nhét timg gidy thi béo chi s& khong dat yéu cau do bi mat nhiéu gior dé
xét duyét, danh may, 1én khuon, in 4n, phat hanh, chuyén cho, phan phat... Thong

tin qua dai phat thanh truyén hinh, internet, dién thoai nhanh va tién lo1 hon.
1.1.2.3.3. K¥ néng xir ly thong tin
K§ ning xtr 1y thong tin 13 k§ nang chuyén d6i thong tin ban dau thanh thong
tin c6 gia tri ctia ngudi tiép nhin. K§ ning nay dua trén tinh chuyén nghiép, kha
ning nhan thirc va tu duy, tri thirc sin c6, cong nghé xir 1y tin.

1.1.2.3.4. Kha nang khai thac thong tin

Kha ning khai thac thong tin 1 kha ning van dung thong tin vao viéc ra quyét

dinh, diéu nay phu thudc vao nguén luc c6 duoc va cac diéu kién ctia moi truong.
1.1.3. Thi truong véi thong tin bat cin xing

Nguyén nhan dan dén thi truong kém hiéu qua 13 do su ton tai ctia thong tin
bat can ximg, khién cho gia ca khong phan anh dung gia tri thuc ciia hang hoa.

Thi truong véi théng tin bt can xtng 13 thi truong ma gia ca khong phan anh
day du thong tin, tao ra nhiing ky vong gia ca khac nhau d6i véi timg ca nhan va to
chire, dan dén kém hiéu qua vé mat kinh té va xa hoi, lam tang chi phi an, gay that
bai thi truong.

Tinh trang thong tin bat can ximg trong thi truong mé ta khoéi lwong thong tin
duoc tich liy dén thoi diém x4c dinh cta cac ddi twong tham gia thi trudng 13 khac
nhau. Céc nguyén nhan la:

— Do moi truong thong tin 1am cho thoi gian tiép nhan thong tin khac nhau.

— Kha ning nhan thirc, ning luc phan tich, lién két thong tin khac nhau.



— Do vi thé d6i lap giita cac ddi twong tham gia thi trudng: Nguoi ban -
ngudi mua; nguoi vay - nguoi cho vay; than chu - nguoi dai di¢n; chu

doanh nghiép - nguoi lao dong.

Vi du ngudi ban thudng c6 nhiéu thong tin vé san pham ma minh cung cap so
v6i ngudi mua, ciing c6 thé ngudi mua 1a cac chuyén gia ¢ nhiéu thong tin hon
nguoi ban khong chuyén, doi khi ca nguoi ban va ngudi mua déu khong co day du
thong tin vé san pham va thi truong. Cac dbi twong kém thong tin ndy s& hanh xu
theo quan tinh va ty phat, tudn theo quy luat tim kiém loi ich va giam thiéu rai ro
song khong c6 co so dé xac dinh dung nén s& ¢ xu huéng binh quan héa, san pham

chét lugng cao s€ bi loai dan, dan dén thét bai thi truong.
1.2. CAC QUYET PINH TAI CHINH CUA CONG TY CO PHAN
1.2.1. Cong ty c6 phan
1.2.1.1.  Khdi ni¢m

Theo Luat Doanh nghi¢p Viét Nam, cong ty cd phén la loai hinh doanh
nghiép, trong do:

—  Vén diéu 1é dugc chia thanh nhiéu phan bang nhau goi 1a ¢b phan;

— Cb dong chi chiu trach nhi¢m vé no va cac nghia vu tai san khac cia doanh
nghiép trong pham vi sé von dd gop vao doanh nghiép;

— €6 dong c6 quyén chuyén nhuong c6 phan ctia minh cho nguoi khac, trir
truong hop duoc quy dinh tai Khoan 3 Diéu 55 va Khoan 1 Diéu 58.

— Cb ddng co thé 1a t6 chirc, ca nhén, sd luong cd dong tdi thiéu 1a ba va
khong han ché sb lugng c6 dong téi da;

— Cbng ty c¢b phan co quyén phat hanh chimg khoan ra cong chung theo quy
dinh cta phap luat vé ching khoan, c6 tu cach phap nhan ké tir ngay duoc
cap gidy dang ky kinh doanh.



1.2.1.2.  Dic diém

Cong ty ¢6 phan 1a mot phap nhan da chu, trach nhiém hitu han véi cac dic
diém nhu d& chuyén ddi quyén so hitu, quyén so hitu va quyén quan 1y tach roi.
Cong ty cb phan c6 tinh x hoi cao phil hop véi trinh d6 phat trién cta lyc luong
san xuat hién dai, nhd d6 khai thong cac ngudn lyc trong nén kinh té, tiép can nhanh

chong tién bo khoa hoc k¥ thuat.

— Cong ty cb phan c6 kha ning huy dong cac ngudn vén trong xi hoi thong
qua phat hanh chiing khodn nén thuong c6 quy mo 16n va dugc moé rong

nhanh chéng, thoi gian ton tai 14 vo han.

— Cong ty c6 phan duoc td chire rat chit chg, gém Dai hoi c¢b dong, Hoi
ddng quan tri, Ban kiém soat, Ban quan 1y céng ty va cac phong ban khac,
mdi bo phan cé chirc ning va quyén han twong ung. C6 déng duoc ton
trong so hitu riéng ca vé quyén, trach nhiém va lgi ich theo mirc gép von.

Rui ro dugc phan tan cho nhiéu c6 dong.

— Chtic nang quan 1y cong ty dugc giai phong khoi cd dong va do cac nha
quan 1y chuyén nghiép, co6 trinh d chuyén moén va kinh nghi€ém cao dam
nhan; nguoi lao dong c6 thé 1a c6 dong cua cong ty.

Mt 56 han ché:

— Cong ty cd phén v6i trach nhiém hiru han lam tang rui ro cho cac chu ng.

— Quyén so hitu tach roi quyén quan 1y lam phat sinh chi phi dai dién.

— Cong ty c6 phan gdm déng dao cac cd dong tham gia nhung khong biét
nhau va c6 thé khong ranh kinh doanh, mirc d6 anh huéng cua co dong doi
v6i cong ty theo s6 c¢b phan sé hitu nén dé bi loi dung va lam dung hoic
nay sinh tranh chp va phan hoa loi ich giita cic nhom cd dong. Quyén
kiém soét cong ty trén thuc té van ¢ trong tay cac c6 dong 16n.

— Giita ban quan 1y cong ty va cac co dong cling nhu cdc nha dau tu tiém
nang ton tai sy bat can ximg vé thong tin 1am cho cac quyét dinh tai chinh

ctia cong ty khong dat dugc hiéu qua mong mudn.



1.2.1.3.  Cdc loai hinh céng ty cé phin

Cong ty c¢6 phan ndi bd (Private company): cb phiéu chi dugc s¢ hitu boi
nhitng thanh vién sang 1ap, cac can bd nhan vién cong ty va cac phap nhan l1a nhiing
don vi truc thudc hay trong cung tdp doan véi don vi sang lap. Cong ty loai nay
thudc sé hitu riéng ciia mot nhom ngudi, mot nhom to chirc va it nhiéu mang tinh
d6i nhan trong quan hé so hitu cia cac cd dong. CO phiéu cia cong ty khong duoc
chuyén nhuong cho ngudi bén ngoai khi chwa c6 s dong ¥ cua hoi ddong quan tri.
Loai hinh cong ty nay duoc thanh lap khi chua duoc phép hodc chuwa mudn ban rong

rai ¢O phi€u cua minh ra cong chung.

Cong ty cd phan dai chiing (Public company): C6 phiéu duoc phat hanh rong
rdi ra céng chung va duoc chuyén nhuong tu do trén thi truong. Mot cong ty cd
phan c6 s6 c6 phiéu ban ra cong ching néu vuot ngudng quy dinh (tuy qudc gia, vi
du trén 30% von diéu 18) s& duoc xem 1a céng ty ¢d phan dai chung va bj budc phai

tuan thi nhitng nghia vu vé cong khai hoa thong tin.

Cong ty co phan niém yét (Listed company): La loai hinh cong ty c6 phan dai
chung c6 ching khoan dugc niém yét vao danh sach cac chiung khoan dugc phat
hanh va mua bén tai s¢ giao dich ching khoan. Pay la nhitng cong ty c6 quy md
16m, ¢6 nhiéu cb dong dai chung, hoat dong kinh doanh hi€u qua trong nhiéu nim
lién tuc. Va khi da niém yét chimg khoan thi cong ty phai chiu sy giam sat chit ché

ctia co quan quan 1y Nha nudc vé thi truong ching khoan.
1.2.1.4.  Muc tiéu ciia cong ty co phin

Muc tiéu ciia cong ty c6 phan 1a 1am giau cho cac co dong. Muc tiéu tai chinh
clia cong ty c6 phan 1a dat ti suét sinh loi thuc cao v6i mirc rui ro tai chinh chép
nhan dugc. Mubn vay, cong ty phai triét dé khai thac cac co hoi gia tang gia tri
doanh nghiép thong qua cac quyét dinh dau tu ding din, déng thdi phai can nhic
chinh sach tai trg von ti wu dé cé chi phi sir dung von hop 1y va nang cao hinh anh
cong ty trén thi truong ching khoan, bén canh d6 can co chinh sach cd tirc thoa

dang dé tong dong thu nhép tir ¢ tirc va thi gia c6 phiéu dat téi da.



1.2.2.  Cac quyét dinh tai chinh ciia cong ty c6 phan

Trong nén kinh té thi trudng, muc tiéu gia ting gia tri tai san cong ty cla cac

cong ty cd phan gan lién voi ba loai quyét dinh tai chinh:
—  Quyét dinh dau tu.
—  Quyét dinh tai tro.
— Quyét dinh phéan phbi.

Quan tri tai chinh trong cong ty cb phan 1a mot qua trinh quéan Iy trong d6 nha
quan tri tai chinh xr 1y cac thong tin lién quan dén moi trudng tai chinh va moi
truong ndi b cua cong ty, giai quyét dung dan cac mdi quan hé tai chinh phat sinh
trong hoat dong san xuét kinh doanh, dua ra céac quyét dinh tai chinh nham dat dugc

muc tiéu t6i da hoa gia tri c¢6 dong.
1.2.2.1.  Quyét dinh diu tw

Quyét dinh dau tu 13 viéc chon dau tu vao nhitng tai san thuc. Pay 1a quyét
dinh quan trong nhat lam gia ting gia tri tai san doanh nghiép, no lién quan dén viéc
xac dinh cac khoan dau tu dai han ma cong ty s€ thuc hién. Nha quan tri phai lya
chon dy 4n dau tu mo rong, thay thé hay dé dap tmg cac yéu cau vé phap 1y va cac
tiéu chudn stc khoe va an toan. Cin cir vao cac du tinh vé dong tién vao va ra khi
thuc hién dy 4n, nha quan tri s€ danh gia, xép hang céc du an dau tu rdi chon nhirng
co hoi dau tu troi hon va ¢ thu nhap rong duong. Khi danh gia dong tién du 4n dau
tur phai cht y dén thoi gian phat sinh dong tién va d6 rui ro cia né.

1.2.2.2.  Quyét dinh tai tro

Quyét dinh tai tro 1a viéc chon nguén tai tro cho dy an dau tu caa cong ty. Tap
hop céc ngudn tai tro tao thanh ciu triic von ciia cong ty, gdm von cd phan thudng,
c¢b phan wu dai va ng. Quyét dinh tai tro can nhic trén chi phi huy dong vén va rai

ro dé¢ xay dung cau trac von to1 uvu. Nguon tai trg cong ty bao gom:
— Tai trg ngan han

0 Tai trg ngan han do vay mugn c6 dam bao va khong c6 dam bao.
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0 Tai tro ngan han khong do vay muon: cac ngudn ngan quy phat sinh
trong qua trinh hoat dong san xuat kinh doanh cta doanh nghiép nhur:
cac khoan no tich Iy, tin dung thuong mai, tién dat coc cua khach

hang, cac khoan dy chi da c6 ngin qu§ nhung chua dén han chi.

— Tai trog dai han: von c6 phan thuong, c6 phan wu dai, lgi nhuan gitr lai, thué

tai chinh, no trai phiéu.
1.2.2.3.  Quyét dinh phén phéi

Quyét dinh phan phdi 1a viéc xac dinh chinh sach ¢6 tirc cong ty. Két thuc mdi
ky hoat dong san xuét kinh doanh cong ty thu dugc loi nhuin. Phan loi nhuén rong
sau thué s& dong phat (néu co), khau trir khoan chi phi thyc té phat sinh nhung
khong duoc tinh vao chi phi hop 1y trude thué, trich 14p cac quy theo quy dinh, con
lai dugc phan phéi theo ti 18 chi tra c6 ttrc. Ti 1é chi tra cd tirc thép thi lgi nhuan git
lai nhiéu s& tang nguén tai trg ndi sinh cua cong ty, nguoc lai nguén tai tro ndi sinh
it lam ting rui ro cho céng ty. Chinh sach cb tirc phai cAn nhic giita loi ich cua cb
tuc voi lgi nhuén gitr lai, gié tri dat duoc tu co tirc phai can xtrng v&i chi phi co hdi
ctia viéc mat di loi nhuan gitr lai nhu 1la mgt phuong tién tai trg tu von chu s& hitu.

Céc nha quan tri tai chinh can két hop cac quyét dinh tai chinh thong qua phan
tich va lap ké hoach tai chinh nhdm quan 1y va st dung c6 hiéu qua tai san hién hitu

cua cong ty.

1.3. THONG TIN BAT CAN XUNG VA CAC QUYET PINH TAI
CHINH CUA CONG TY CO PHAN

1.3.1.  Céc riii ro xay ra trong thi trwong véi thong tin bat cin xing

Trong thi trudng véi thong tin bat cin xtng, nhiéu rui ro xuat hién 1am e ngai
cic nha dau tu do moi khoan dau tu déu tré nén mao hiém hon. Cac rui ro thuong s€
gdy ra cac khoan thiét hai tai chinh khi doanh nghiép hoat dong lién quan dén dong
tién, nhung tuu trung chinh 1a lac doanh nghiép dua ra cc quyét dinh tai chinh. Cac
ri ro phd bién 1a: rui ro dau tu tai chinh, rai ro chi phi vén, rii ro ti gia hdi doai, rai

ro 14i suét, rui ro phap 1y.

11



Rui ro dau tu tai chinh 14 rai ro xay ra nhitng ton that vé tai chinh khi nha quéan
tri ra quyét dinh dau tu vao dy an sau khi da tham dinh tinh hi¢u qua ctia n6. Khi ra
quyét dinh dau tu, nha quan tri cin c trén dong tién du tinh va rui ro du bao. Co s&
ctia nhitng gia tri phong ching nay 1a du béao thi trudng vai cac bién dong cua ting
nhan t6 anh hudéng theo xu hudng tién doan. Mic du c6 ton tai nhitng quy ludt nhat
dinh chi phéi su van dong cua céc bién kinh té nhung 16 rang 1a nha quan tri chua
thé kiém soat hoan toan nhitng bién dong ciing nhu muc d6 anh huong cia ching.
Rui ro dau tu tai chinh s& cang tram trong hon theo su thiéu thong tin va sy kém

hi€u qua cua thi truong.

Rui ro chi phi von 14 nguy co nha quéan tri phai tra gia dit hon cho viéc st
dung céc nguén tai trg. Khi ra quyét dinh tai trg, nha quan tri tai chinh xac dinh mot
ciu trac von t6i wu twong xtng gitra ti sudt sinh loi doi hoi va rui ro. Thi truong véi
thong tin bat can xtmg khién cho cac nha dau tr danh gia khong dung rui ro nén yéu
cau ti sut sinh loi mong doi cao hon. Tinh linh hoat trong chon Iya nguén tai tro
giam, nha quan tri & vao thé bi dong phai chap nhan ngudn tai tro nhiu riii ro hon.

Riii ro ti gid h6i dodi 14 rii ro xay ra thiét hai tai chinh khi ti gid héi dodi thay
d6i, lam giam dong tién vao rong ctia dy an dau tu do ting chi phi thue hodc giam
thu nhap thyc. Trong thi truong véi thong tin bat can xtng, ti gia hdi doai phan anh
khong ding twong quan gia trj thuc giira cac dong tién va thay doi vo can kho ludng
nén cac nha dau tu s& doi hoi ti suat sinh lgi cao hon dé bu dap rii ro lam ting chi
phi vén, ddng thoi nha quan tri con tén thém chi phi phong ngtra rui ro ti gia. Rui ro
ti gia hdi doai anh hudng tryc tiép va gian tiép 1én quyét dinh dau tu, quyét dinh tai

trg va quyét dinh phan phdi ctia doanh nghiép.

Rui ro 13i sudt 13 nguy co du 4n dau tu kém hiéu qua do 14i suét thay doi. Lai
suat thay ddi tac dong nhiéu dén du an dau tu: lam thay doi 13i sudt chiét khau cho
dong tién dy an, 14i sudt tai dau tu, chi phi st dung vén; lam ting ti suat sinh loi doi
hoi dé bu dap rii ro cho nha dau tu. Déi véi thi truong hiéu qua thap, 13i suat khong
phai 13 gia ca ding cua viéc st dung von va sé& thay ddi ngoai du tinh. Nha quan tri

phai chiu chi phi von cao hon do rui ro nay.
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R ro phap 1y 14 nguy co ton that cho du an khi c6 nhiing bién dong cua yéu
t6 phap 1y. Vi du nhu su gia giam rao can dau tu lam thay d6i mic d6 canh tranh
trén thi trudng hodc pha san ké hoach dau tu ctia cong ty; viéc qudc hiru hoa tai san
lam tan bién mot lugng tai san ctia cong ty; viéc luat phdp sé tai khong cong béng
gay thiét thoi cho cong ty khi xdy ra tranh chap; viéc kiém soat vén git gao lam han
ché nguén tai trog cho du an; viéc diéu chinh muc thué ¢ tirc va thué thu nhép tu loi
nhuan do ban ¢6 phan gia cao hon khién cho chinh sach c6 tirc khong dimg vimg. ...
Trong diéu kién thi truong voi thong tin bat can ximg, nha quan tri khé ma tién liéu

duoc nhitng thay ddi nay va phai chiu nhiéu rui ro.

Nhu vay, thong tin bat can xtng 1a mdt nguyén nhan 1am ting rai ro khi ra cac

quyét dinh tai chinh.

1.3.2. Thong tin bat can xing lam ting rii ro cia cac quyét dinh tai

chinh

Thong tin bat cin x@mg lam ting rai ro vé mit tai chinh ciia doanh nghiép

thong qua tac dong ddi voi timg loai quyét dinh tai chinh.
1.3.2.1.  Théng tin bét cin xirng va quyét dinh dau tw

Khi ra quyét dinh dau tu, cac nha quan tri tai chinh cin cr vao dy an dau tu
véi cac du tinh vé dong tién dya trén nhitng du bédo thi truong. Mirc d§ chinh xac
cta cac dy bao nay tuy thudc vao thong tin va mirc do phan anh cia thong tin trong
thi truong. Thong tin bt can xtmg tao nén thi truong khong hiéu qua, trong d6 gia
ca phan anh khong dung gia tri tai san, khong thé cung cip cac thong tin va dau
hiéu chinh xac cho cic nha quan tri tai chinh dé ra quyét dinh dau tu c6 hiéu qua.
Mot quyét dinh dau tu dua trén nhitng du bao khong chic chin thi s& ham chua rai
ro va d& gy ton that tai san cong ty. Ngoai ra, thong tin bat can xtng lam nha quan

tri ra quyét dinh sai 1€ch bé 16 nhitng co hdi tHt.
1.3.2.2.  Théng tin bit cin xirng va quyét dinh tai tro

Cac quyét dinh tai trg dugc can nhac trén chi phi von va ruai ro. Thi truong voi

thong tin bat can xing lam cho cac nha dau tu tram trong héa mirc dd rui ro va do
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d6 doi hoi ti sudt sinh loi ky vong cao hon. Nhu vdy, thong tin bt cAn ximg di 1am

tang chi phi vén, dan dén tang rai ro cua quyét dinh tai tro.

Ly thuyét phan hang dya trén co s thong tin bat can xtng dé xac dinh tht bac
clia cac cong cu tai trg cho doanh nghiép. Mot khi co tinh trang thong tin bat can
xtng thi cac nha dau tu s& cho ring cac giam ddc tai chinh céng ty vén khon ngoan
khong ban ré hay cho khong ai bao gio. Viéc phat hanh ¢ phan méi duoc cac nha
dau tu hiéu rang gia tri thuc té cta c6 phan thap hon thi gia, vi thé 1am giam sut thi
gi4 ctia ¢6 phan. Theo 1y thuyét nay, viéc tai trg ctia doanh nghiép duoc xép thir tu
ru tién tir tai tro ndi bo dén phat hanh chimg khoan no va cudi cung 1a phat hanh cb
phiéu. Ly thuyét trat ty phan hang cho thdy thong tin bat cAn xtmg lam giam tinh
linh hoat trong lua chon ngudn tai trg, gdy trd ngai cho quyét dinh tai tro cta cac

nha quan tri, ¢ thé 1am tang chi phi tai trg va do d6 rui ro nhiéu hon.
1.3.2.3.  Théng tin bit cin xirng va quyét dinh phén phoi

Theo quan diém cua Miller va Modigliani, trong thi truong hoan hao, chinh
sach co tirc khong c6 tac dong gi dén gid tri tai san ciia cong ty. Nguyén nhan 1a cac
nha dau tu c¢6 thé chuyén ddi cb tirc thanh cd phan va nguogc lai ma khong tén bat
ky chi phi nao ciing nhu khong bi cac mirc thué khac nhau gitra ¢ tirc va loi nhuan

thu dugc do ban c6 phiéu véi gia cao hon.

Trong thi truong hiéu qua, thong tin duge cip nhat nhanh chéng nén quyét
dinh phan phéi khong giy 4o tuong ting thém loi tirc ma phan anh dung thyc trang
két qua tai chinh va nhu ciu vbn cia doanh nghiép. Nguoc lai, néu c6 tinh trang
thong tin bat can ximg thi quyét dinh phan phdi sé chay theo gia tri 40 va khong con
dung dan, 1am giam hiéu qua st dung vén cta cong ty.

Ngoai ra, thong tin bat can xtmg con 1am nay sinh va siu sac mau thuan giira
cac cd dong va ban quan 1y cong ty c6 phan. Trong cac cong ty co phan dai chung,
quyén s hitu phan tan rong rdi nén nha quan 1y co quyén tu chi cao, ho ¢ thé

khong theo dudi myc tiéu toi da héa lgi ich ¢ dong va tur loi.
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1.3.3. Kiém soat rii ro tir thong tin bat cAn xirng

Nhu vay, bén canh tinh dong cua thi truong va nang lyc kém cua nha quan tri
gdy nén rui ro cho doanh nghiép, thong tin bat can ximg 1a nguyén nhan lam gia

tang dang ké cac rui ro khi ra quyét dinh tai chinh.

Dé tang hiéu qua tai chinh, nham dat dwoc muc tiéu cta cong ty, cic nha quan
trj tai chinh can phai kiém soat t6t hon cac rui ro, nhat 1a cac rui ro tir thong tin bat
can xung khi ra cac quyét dinh tai chinh. Diéu nay hoan toan c6 thé thyc hién duoc
thong qua viéc ting cudng kiém soat thong tin trong ndi bo va bén ngoai doanh
nghiép, chuan hoa quy trinh ra quyét dinh tai chinh, phat tin hiéu ra thi trudng, bao

hiém rui ro va 1ap phuong an du phong kha ning xau.

KET LUAN CHUONG 1

Théng tin bdt cdn xieng la mirc dg thong tin khéng phan dnh kip thoi, chinh xdc, day
dii vé thi trieong va dién bién ciia né. Thong tin bdt can ximg dwoc do lwong dwa vio mikc
dé hiéu qua cua thi trueong. Thong tin bt can xing tao ra nhitng ky vong gid ca khdc nhau
doi véi tirng cd nhdn va té chire, dan dén kém hiéu qud vé mdt kinh té va xa hoi, lam ting
chi phi an, gdy thdt bai thi trieong.

Cdc céng ty cé phan trong nén kinh té thi trieong c¢é muc tiéu toi da héa gid tri tdi
sdan c6 dong. Muc tiéu nay gan lién véi quyét dinh dau ti, quyét dinh tdi tro va quyét dinh
phén phéi ciia cong ty. Théng tin déng vai tro quan trong trong viéc ra cdc quyét dinh tdi
chinh mét cdch hiéu qua. Théng tin bat can xvmg gdy nén rii ro cho cdc quyét dinh tai
chinh ciia céng ty ¢é phan. Quyét dinh dau tw kém tin chdc, quyét dinh tdi tro it linh hoat
khién chi phi vén ting, quyét dinh phédn phéi bi danh gid sai, d6 la nhitng riii ro ma céng ty
6 phdn phai gdnh chiu trong thi truong véi thong tin bt cdn xirng.

Vin dé thong tin bt can xirng gdy nén rii ro cho cdc quyét dinh tai chinh ciia céng
1y ¢é phan hoan toan cé thé khdc phuc dwoc théng qua viéc tang cwong kiém sodt thong
tin trong ndi bé va bén ngodi doanh nghiép, chudn héa quy trinh ra quyét dinh tai chinh,

phat tin hiéu ra thi truong, bdo hiém rii ro va ldp phwong dn diw phong kha nang xdu.
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CHUONG 2: THONG TIN BAT CAN XUNG VA CAC QUYET
PINH TAI CHINH CUA CAC CONG TY CO PHAN
O NUOC TA TRONG THOI GIAN QUA

2.1. THONG TIN BAT CAN XUNG ONUOC TA

2.1.1. Téng quan tinh hinh kinh té Vié¢t Nam

Nhitng nim qua, mic du phai dwong dau véi nhiéu khé khan, thach thic do
trinh do phat trién kinh té con thap, anh hudng cua thién tai, dich bénh va nhing
bién dong cua kinh té thé gidi, song nén kinh t& Viét Nam da dat nhitng thanh tiru to
16n vé phat trién kinh t& — xa hoi twong ddi toan dién, tré' thanh nén kinh té méi
dang “ndi 1én” & chau A.

Tang trudng kinh t& GDP lién tuc dat muc kha cao, udc trung binh hon 7,5%
trong giai doan 2001-2006, riéng nam 2005 dat 8,4%, 9 thang dau nam 2006 dat
8,2%; thu nhap binh quan dau nguoi nam 2005 dat 650 USD; Viét Nam dugc APEC
danh gia 1a qudc gia co toc d6 ting truong GDP va do cong bang xa hoi tot nhit
nam 2006; xuat nhap khau ting, tich liiy cao, lam phat kiém soat duogc, thu ngan
sach vuot ké hoach, co ciu kinh té chuyén dich tich cuc, Quéc hoi da ban hanh
nhiéu dao luat quan trong, h¢ théng bao v¢ phap luat hoat dong tich cuc. Pang va
Nha nuéc di tap trung strc cho phat trién kinh t& — xa hoi, cu thé 1a phat trién ving
kinh té, khu coéng nghiép; chim lo x6a doi giam nghéo, lao dong va viéc 1am, gido

duc dao tao, cham séc suc khde nhan dan, xay dung doi song van hoéa moi. ..

Dich vu buu chinh vién thong va thong tin lién lac ting truéng nhanh. Nim
2005 ¢o6 gén 3,5 triéu thué bao di¢n thoai méi, nang téng s6 thué bao dién thoai dat
hon 22 triéu may. Theo théng ké ciia VNNIC vé internet, dén thang 7/2006, Viét
Nam c6 3.688.562 thué bao qui ddi, s6 ngudi st dung internet 1a 13.418.667 chiém
16,14% dén sd, sb tén mién 1a 21.481, s dia chi IP 14 764.672. Sap t6i ddy, cac tap
doan vién thong qudc té s& dau tu vao thi trudng nude ta tao nén budc nhay vot vé

cong nghé va dich vu vién thong.
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Két qua nghién ctru diy du Chi sé ning luc canh tranh cip tinh vé méi truong
kinh doanh nam 2005 dya trén 16.200 doanh nghiép nhé va vira & 42 tinh thanh phé
dugc Phong Thuong mai va Cong nghi¢p Viét Nam va Ban quan ly Dy an Nang cao
nang lyc canh tranh céng bd ngay 13/1/2006. Chi sb ning lyc canh tranh bao gdbm 9
chi sb thanh phan: Chi phi gia nhdp thi truong, tiép can dat dai, tinh minh bach va
tié'p cdn thong tin, chi phi thoi gian dé thuc hién céc quy dinh cua Nha nuoc, cac
chi phi khéng chinh thike, céng tdc thiee hién chinh sdach cia Trung wong, wu ddi doi
voi doanh nghiép Nha nudc, tinh nang dong va tién phong cua lanh dao dia phuong
va chinh sach phdt trién khu vie kinh té tw nhan. Véi thang diém 100, nhém dan
dau gom 7 tinh 1a Binh Duong (76,8 diém), Pa Néng (70,6), Vinh Long (68,6), Bén
Tre (65,2), Vinh Phuc (65,1), Pong Nai (64,1) va Quang Ninh (62,9); nhom xép
cudi gom 7 tinh 1a Quang Ngi (48,0), Binh Phuéc (47,1), Nam Dinh (46,0), Hai
Duong (45,8), Ninh Thuan (44,5), Ninh Binh (41,2) va Ha Tay (38,8). Ha Noi va
TPHCM. chi xép & vi tri 14 va 17 trén 42 tinh, voi mic diém lan luot 1a 60,3 va
59,6. Két qua nghién ctru ciing cho biét mdi mot diém cai thién & PCI trong duong
v&i cac muc tang sau: 2,8% vbn dau tu tinh trén dau nguoi cua khu vuce tu nhan, 3,2
triéu déng loi nhuin trén mdi doanh nghi¢p, 2 doanh nghi¢p/1.000 dan, 92 tri¢u
dong von dang ky tai S& K& hoach va Pau tu trén 1.000 dan tinh tir sau thoi diém
Luat Doanh nghié¢p cé hi¢u luc (trong s6 d6, von thuc hién s& 1a 52 triéu déng) va
11 t6 phé /ngudi /nam. PCI 1a mot ghi nhin vé nhimg nd luc cai thién méi trudng
dau tu cap tinh ciing nhu nhitng han ché cua timg dia phuong. Qua d6, cac dia
phuong c6 thé biét dugc tinh trang moi trudng dau tu tinh nha trong con mit cac
doanh nghiép va so sanh véi cac dia phuong khac dé c6 nhiing dong thai cai thién
moi trudng dau tu cua tinh. Két qua danh gia bang PCI cho thdy ning luc canh
tranh céc tinh nhin chung chua cao, mot so tinh qua thap. Khoang cach giita tinh
din dau 1a Binh Duong va céc tinh khac kha rong nén co thé 1a thuan lgi cho cac
tinh khac hoc hoi mé hinh phat trién ctia tinh Binh Duong, nhung nén ¢ su két hop
v6i cac tinh hoa chit loc tir nhitng mo hinh phat trién thanh cong trén thé gidi nhu
Tham Quyén, Hong Kong, Pai Loan... PCI vé kinh té da phan anh dwoc phan nao
murc do hi€u qua cua thi trudng song mang tinh dia phuong héa nén con chua toat

1én dugc nhiing 1gi thé cling nhu diém yéu cua dia phuong va ca nudc.
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Viét Nam nam trong khu vyuc phat trién kinh té ning dong nhat thé gidi, co
moi trudng hoa binh, 6n dinh, vi thé khong ngimg duoc nang cao. Viét Nam dd mo
rong khuon kho va lam siu sic thém quan hé hitu nghi va hop tac véi tat ca cac ddi
tac, nhat 13 cac nudc lang giéng khu vuc va cac nudc 16m. Pac biét nam 2005, Viét
Nam da dong gop tich cuc vao cac hoat dong ngoai giao da phuong tai cdc Hoi nghi
thuong dinh APEC 13, ASEAN 11, Pong A lan thir nhat, A-Phi 1an tht 2, Sea
Games 23, Paragames... Ngay 7/11/2006, Viét Nam tr¢ thanh thanh vién thir 150
ctia WTO. Pay 1a sy kién kinh té quan trong nhét trong giai doan tir dau thién nién
ky dén nay. Viét Nam ciing t6 chirc thanh cong ruc r& APEC 14 va duoc dé cir 1a
mg ctr vién chau A duy nhat vao ghé thanh vién khong thuong truc cua Hoi dong

Bao an Lién Hiép Qudc nhiém ky 2008 — 2009.

Tuy nhién, bén canh nhitng thanh tyu to 16n, Viét Nam cling thé hién mot sb
kho khan. Tang truong kinh té chua phan anh ding thyuc lyc cta nén kinh té. St
canh tranh ctia nén kinh té con yéu, mic d6 cong nghé trong san pham thap. Véan
nan tham nhiing dang de doa tram trong niém tin cua nguoi dan va lam tha héa bo
may hanh chinh van con cong kénh. Cai cach con qua i ach nhat 13 chua dat dén

quan diém co ché quan 1y nhat quéan, thong thoang.

Nhitng nam t6i day, Viét Nam sé nd luc thuc hién 4 chinh sach lén: xay dung
nén kinh té thi truong, day nhanh hoi nhap kinh té qudc té, thuc hién dan chi - cong
bang x4 hoi va xay dung bd may quan 1y nha nude hiéu luc voi hidu qua cao; thong
qua viéc tiép tuc cai thién moi truong dau tu, kinh doanh, nang cao hiéu qua von
dau tu, duy tri tc do ting truong cao, ddng thoi nang cao chat luong va hiéu qua
ting trudng kinh té, chdn chinh bd may hanh chinh, phong chéng tham nhiing, thuc
hanh tiét kiém chdng lang phi, tip trung phat trién ngudén nhan Iyc, phét trién hoat

dong nghién ctru khoa hoc...
2.1.2. Nén Kkinh té Viét Nam qua danh gia quoc té

Ngay nay, cic nén kinh té c6 xu hudéng phat trién hoa quyén vao nhau, vira
tiép sirc cho nhau song ciing canh tranh nhau khdc liét. Do d6, nhitng dénh gia quéc

te l1a can thiét dé cac quoc gia hi€u rd vi theé cua minh trong twong quan quoc té, bict
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duge diém manh diém yéu ngo hau c¢6 sy diéu chinh chién luge va chinh sach phat
trién phu hop. Cac danh gia qubc té ciing 13 co s tham khao cuc tot goi ¥ cho céac

nha dau tu, cac chuyén gia kinh té trong viéc xay dung chién lugc cua minh.

Vé moi trwong kinh doanh, Ngan Hang Thé Gidi danh gia méi trudng kinh
doanh ma nha dau tu gdp phai khi lam an tai mdt nudc theo 10 ti€u chi: Khoi sw
doanh nghiép, gidi quyét gidy phép, thué mwén nhin céng, dang ky tai san, di vay,
bdo vé nha dau ti, thué khéa, buén ban xuyén bién gidi, thuc hién hop dong va
dong cira doanh nghiép. Bao cao “Kinh doanh ndm 2007: Cdi cdch nhw thé nao?”
cua WB tép trung khao sat nhiing thuan loi va kho khan ctia moi truong kinh doanh,
dic biét nhan manh dén céc cai cach tao thuan lgi cho doanh nghiép. Tinh tong thé,
Viét Nam xép hang 104 trong 175 nén kinh té dugc khao sat nim 2006 va tut 6 bac
s0 voi nam 2005. Chi ¢6 hai tiéu chi 1a thué mudn lao dong va giai quyét gidy phép
tang hang. Piéu nay cho thdy mic du Viét Nam c6 sy phat trién dang ké nhung so
v&1 muc phat trién chung cua thé gidi thi 1a cham hon va bi tut hau. DPiém yéu cua
Viét Nam 1a ¢ tha tuc hanh chinh con nhung nhang va & khau thuc hién céc chinh
sach vi mo chua tét. O Dong Nam A, mdi truong kinh doanh cia Viét Nam kém xa
so v6i Singapore (hang 1), Thai Lan (18) va Malaysia (25) song tot hon so voi
Philippines (126), Indonesia (135), Campuchia (143) va Lao (159). Hai nén kinh té
16n 1an can déu “thang hang” 1a Trung Qudc tir 108 1én 93, va An Do 138 1én 134.

Panh gia cia WB vé mdi trudng kinh doanh rat rd rang va cu thé véi 10 tiéu
chi then chét va gz"m lién véi doanh nghiép. Vi¢c cai thién mdi truong kinh doanh
ham nghia tao thuén loi cho doanh nghiép va ting strc canh tranh cua nén kinh té.
Do d6 viéc xép hang méi trudng kinh doanh cac nudc trd thanh co s¢ tham khao
cho céac nha dau tu trong viéc chon lya moi trudng dau tu ctia minh. Tuy rr:ing moi
truong kinh doanh ctia nude ta d3 dugce cai thién dang ké va duoc cac doanh nghiép
hoan nghénh song van chdm hon nhip tién bo cua thé giéi thé hién qua sut giam tha
bac xép hang. Nhiing nam to1 day, Viét Nam can tich cuc tham khao cac mdi trudong
kinh doanh ning dong cua thé gidi, soi roi vao méi truong kinh doanh nudc ta dé co

nhimg chan chinh va cai cach phit hop nham nhanh chéng nang cao strc hap din cho
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nén kinh t€ trong dau tu quoc té, ngd hau don dau dugce cac ludng tai chinh va cong

nghé quéc té.

Vé tw do kinh té, Tap chi Wall Street Journal va Heritage Foundation danh gia
Chi s tu do kinh t& qua 10 nhan t&: Chinh sdch thirong mai, génh ning ngdn sdach
cua chinh phu, sy can thiép cua chinh phu vao nén kinh té, chinh sdch tién te, luu
chuyén von va dau tw nwée ngodi, ngdn hang va tai chinh, tién céng va gid cd,
quyén s hiru tai san, quy dinh quan 1y va hoat déng thi trirong cho den. Trong Bao
cdo thuong nién nam 2006, IEF cua Viét Nam 1a 3,89 diém (diém 1 1a cao nhat va 5
1a thap nhat), xép thir 142 trong s6 161 nén kinh té, tut 5 hang so véi nam 2005. Két
qua danh gia nay cho thiy Viét Nam c6 su can thiép qua manh ctia Chinh phi vao
nén kinh té, thé hién ¢ dau tu Nha nudc cao, toan bo sb von vay 750 tri¢u USD trai
phiéu Chinh phii dwgc danh cho mét tong cong ty Nha nude 1a Vinashin, cac dong

thai khoanh no, gidn ng ctia ngan hang d6i véi doanh nghiép Nha nuée.v.v...

Chi s6 tir do kinh té 13 chi tiéu phan 4nh muc d6 dan cha cia nén kinh té. Day
cling dugc xem la chi ti€u danh gia mac dg thi truong hoa va kha nang hoi nhap ctua
nén kinh té. Chi s tu do kinh té cao cho théiy muc do tu do hoa thuong mai va dau
tu cao s& gitip cho nén kinh té phat huy nhiing loi thé so sanh ctia minh, st dung tot
hon cac ngudn luc, tao ra nhidu cia cai hon va gop phan thuc day kinh té ting
truong. Voi mirc diém 3,89 va xép hang 142/161, Viét Nam c6 muc d6 tu do kinh té
con rat thap va thut 1ui so véi thé gidi. Cac quy luat thi trudng chua chi phdi dugc
sy van dong cua nén kinh té va su quan ly kinh té ctia Nha nudce ca vé vi mo 1an vi
mo di phan nao kém him src phat trién cta thi truong. Trong tuwong lai gan, cac
doanh nghiép Viét Nam von quen véi sy “bao boc” clia Nha nude s& phai lao dao

khi gia nhap thi truong toan cau & cip do thi trudng hiéu qua cao hon nhiéu.

Vé canh tranh toan cdu, Dién Pan Kinh Té Thé Gidi danh gia Chi s6 canh
tranh toan cau dua trén 9 thanh td: thé ché, co so ha tcfng, moi truong kinh 1é vi mé,
chat luwong gidao duc phé thong va cham soc siwc khoe, dao tao trinh do cao, murc
hiéu qud thi truong, do tiép cdn vé cong nghé, mirc dé hai long ciia doanh nghiép
va mike dé sang tao. Theo két qua cong bd ngay 26/9/2006, Viét Nam xép hang 77

trén 125 qudc gia vé chi sd canh tranh toan ciu, tut 3 bac so véi nam 2005. Trong
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do, thé ché xép thir 74, co so ha tﬁng 83, moi truong kinh té vi md 53, cham soc stc
khoe va gido duc phd théng 56, dao tao nang cao 90, muc do hidu qua cua thi
truong 73, tiép can cong nghé 85, mirc hai long doanh nghiép 86 va 75 vé sang tao.
So trong Hiép hdi cac nudc Dong Nam A, Viét Nam chi xép trén Campuchia (103).
Singapore dan dau, tiép theo 1a Malaysia (26), Thai Lan (35), Indonesia (50) va
Philippines (71). Riéng Brunei, Lao va Myanmar khong duoc WEF xép hang.

Chi sb canh tranh toan cdu thé hién sitc manh cta mdi nén kinh té. Hang
77/125 qubc gia phan anh ding thuc chét ctia nén kinh té Viét Nam. Thtr hang nay
rat dang quan ngai trong xu thé toan cau hoa kinh té hién nay, do cac qubc gia déu
nd lyc khuéch dai loi thé canh tranh cia minh dé tao chd dung trén thuong truong.
Khi Viét Nam gia nhap Tb chirc Thuong mai Thé gi6i, ap luc canh tranh s& vo cing
16n va toan dién. Dé nang cao thir hang cia minh, Viét Nam can déy manh va triét
dé cai cach hanh chinh, nghiém tri tham nhiing; quy hoach phat trién co so ha tang,
thuc déy cac vung kinh té cat canh; chuyén dich co céu kinh té hién dai; cai to gido
duc manh m& nham muc tiéu nang cao gia tri thuc tién & dau ra; quan ly Nha nudc
d6i v6i nén kinh té theo cach thuc hién nhitng “ca hich” cht khong dung “luc kéo”
dé giam can thi¢p cia chinh phu; phat trién thi truong théng tin va mang truyén

thong; hién dai hoa nhanh chong cong ngh¢ quan ly Nha nudc...

Vé hé sé tin nhiém, ngay 7/9, T6 chic xép hang tai chinh Standard & Poor’s
thong bao nang hé¢ s6 tin nhiém cua Viét Nam thém médt mic 1én BB, cao hon 1 bac
so voi Philippines va Indonesia, nhd vao nhiing bién chuyén tich cyc cua tién trinh
d6i mai nén kinh té. Chuyén gia ciia S&P cho biét viéc nang murc tin nhiém phan
anh tiém ning ting truéng manh mé hon nita ctia nén kinh t& Viét Nam dua trén
nhimg nd luc ciia Chinh pht nham cai thién moi trudng dau tu. Cac bién phap cho
phép cac nha dau tu nude ngodi tham gia hé thdng ngan hang trong nudc ciing da
tao co so on dinh tai chinh 16n hon trong tuong lai. Tuy nhién, S&P ciing nhan xét
muc tang truéng kinh té ctia Viét Nam hién nay dang dudi tiem nang, chua dat hi¢u
qué cho 1am mot phan vi thiéu thong tin va thong tin cong khai khong kip thoi.
Theo Bo Tai chinh, viéc S&P nang hé s6 tin nhiém d6i véi Viét Nam la diéu rat

quan trong khang dinh v&i céc to6 chire tai chinh quéc t€ vé nang luc cuia Viét Nam
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dang c6 chiéu hudng phat trién va s& dugc nang 1én mot tam rat cao trong tuong lai.

bay cling 1a co hoi dé Viét Nam thu hat cac ngudn lyc vé€ von trong va ngoai nudc.

Vé phdt trién con nguwoi, Lién Hiép Qudc danh gia chi sd phét trién con ngudi
can ¢t vao céc chi s6 nhu: wéi tho, thanh tuu giao duc va thu nhdp thuc té. Trong
béo cdo vé tinh hinh phat trién con ngudi nam 2006 cua Lién Hiép Quéc, Viét Nam
dtng thir 109 trong tong sd 177 nude duoc xép hang, ndm & nhom nude trung binh,
chung v6i Trung Qudc va Nga. Chi sé phat trién con nguoi cia Viét Nam da lién
tuc tang, tu 0,618 diém nam 1990 1én 0,661 nam 1995, roi 1én 0,696 nam 2000 va
0,709 diém nim 2004. Nhu vay, bén canh ting trudng kinh té, Viét Nam d song

song cai thi¢n muc tién bd xa hoi. Pay 1a co sd cho sy tang trudng bén viing.

Bang 2.1. Tong hop cac danh gia qudc té ddi voi Vit Nam

S6 thir tw Chi s6 xem xét Két qua danh gia | Nhén xét
1 Moi truong kinh doanh 104/175 Giam 6 bac
2 Ty do kinh té 142/161 Giam 5 béc
3 Canh tranh toan cau 77/125 Giam 3 bac
4 Hé s tin nhiém BB Tang it
5 Phét trién con ngudi 109/177 Tang déu

Nguén: Théng tin tong hop tir website: www.tuoitre.com

Nhu véy, cac chuyén gia kinh té thé gidi co cai nhin kha khach quan va toan
dién vé nén kinh té Viét Nam, phai noéi ré'mg ho kha hiéu chung ta, tham chi & mot
s6 khia canh nhay cam nhu con ngudi, tai chinh.... Cac danh gia ctia ho khong hé
thién 1éch hay mang y nghia ti€u cuc ma thé hién nhu mét su cong nhan vé vi tri
ciia nén kinh t& nudc ta qua nhitng nim thang cai cach va thi trudng hoa. Nhin
chung, cac thanh tyu trong xdy dung va phat trién kinh té ciia nudc ta déu dugc
qudc té ghi nhan. Cac thir hang ctia nudc ta déu thip va cd nguy co bi tut 1ui 1a mot
du hiéu cho thiy chung ta dang lang phi thoi gian, cin phai ddy nhanh tién trinh cai
cach kinh té triét dé theo hudng thi trudong hoa, nam bét ngay cac co hoi hoi nhap va

thu hat vén dau tu ciing cong nghé dinh cao. Nhiing thanh qua ma ching ta da dat
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dugc cung véi cac loi thé canh tranh duoc tich Iy dan theo nam thang phai duoc
phat huy mot cach chii dong, tich cuc. Chung ta ciing can phai xem xét cac mit theo
quan diém thé gidi can day manh dé c6 sy twong hop v&i cach nhin nhan chung cia
toan thé gidi, tir 6 nhanh chong cai thién vi tri.

Nhiéu chuyén gia kinh té trong nudc va qudc té lac quan dy doan ring véi
nhirng tién dé hién tai, nhat 1a sy hdi nhap triét dé va cai cach sau sic, nén kinh té

Viét Nam trong nhitng nam toi day sé tang toc va vuon dén cac thir hang cao hon.
2.1.3. Phén tich cAp d thi truong hiéu qua ¢ nén kinh té nuéc ta.
2.1.2.1. Nhiing ton tai 6 thi trwong Viét Nam

Qua 20 nim phat trién kinh té thi truong, nén kinh té nudc ta di dat dugc
nhiéu thanh tyu to 16n, qua d6 xac 1ap va khong nging nang cao dan vi thé qubc té
trong ban d6 dia kinh té toan cau; chan chinh cac khau yéu kém trong quéan 1y kinh
té; ddy manh phat trién cac ngudn luc. Tuy nhién, ching ta cAn phai khach quan

nhin nhén rat nhiéu cac han ché ctia nén kinh té thi truong nudc ta.

—  Thi trudong nhd, manh mun, 6¢ td chirc va ky luat chua cao, dao dtrc kinh
doanh con chua t6t, do vay khi lam an véi d6i tic nude ngoai thudng gip
kho khin vé ngudn hang 16n, chat luong hang khong déng déu va chua
cao, gia thanh bi nang 1én, thoi diém giao hang cham tré. Hé théng thi

truong chua hoan chinh, cac thi truong hién dai chua c6 hodc con so khai.

—  Gié ca cac hang héa then chét bi “kiém soat”, ddy 1a cong cu kha hiru hiéu
dé kém ché lam phat trong mot ngudng nhat dinh, song lai vi pham quy
luat cung cau thi truong. Nhimg bién phap “kiém soat” nay ciing gy nén
su ton hao ngan sach Nha nudc. Thoi gian qua nhiing cudc khing hoang
khan hiém ngudn hang va gia ca dot bién di xay ra dbi véi cac hang hoa
nhu dugc pham, xang dau, vét tu xdy dung, vét tu nong nghiép... Nguyén
nhan viéc “kiém soat” that bai 1a do nén kinh té nudc ta dang hoi nhap
manh vao nén kinh té toan cau, dan dén viéc phu thudc nhiéu vao nén kinh

té thé gidi. Hé thdng phan phdi dya vao tong cong ty, hiép hoi con yéu
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kém va chua c6 nhiing chuan muc dao dic kinh doanh cling nhu sy ton

trong khach hang, cac cong cu phong ngira rui ro chua phat trién.

Giao dich bang chuyén khoan chiém ti trong thap va mdi giao dich tinh
trung binh mat kha nhiéu thoi gian. Cac giao dich mua ban khéng, tin
dung mo chua phat trién. Theo s6 liéu tir Ngan hang Cong thuong, ¢ Viét
Nam hién c6 khoang 8 triéu tai khoan & cac ngan hang, gan 10% dén sb.
Giao dich bang chuyén khoan chi chiém khoang 20% tong gia tri giao dich
x3 hoi. Han ché nay lam giam tinh thanh khoan cia cac hang hoa, giam

vbn dau tu xi hoi, gdy kho khin trong viée quan 1y thué.

MBoi trudng phap 1y chua hoan thién, yéu to phap 1y vé thong tin chua day
du, thi trudng con nhiéu sy khién cudng nén kho du bao va nhiéu rui ro.
Nén kinh té van con ton tai sy thiéu minh bach va khong cong khai thong
tin, ddc biét tir cac cdp co thAm quyén va nhitng nguoi “cam coi”. Vira
qua, mot s6 luat méi da duoc trién khai nhu Luat Doanh nghiép, Luat Pau

tu, Luat Ching khoan. .. nham chén chinh méi trudng kinh doanh.

Trinh d6 quan Iy nén kinh té, nhat 13 & cac cip dia phuong, nhin chung
con thap va c6 sy chénh 1éch dang ké giita cac dia phuong. Nhiéu cip lanh
dao thiéu sy ning dong va tim huyét, lam viéc dé ching va tron tranh
trach nhiém, dé roi vao thé bi dong va thuong phai giai quyét hau qua
trudc sy van dong cua nén kinh té. Nhiéu dy an dang d¢ va i ach, quy
hoach treo tran lan, nhiéu bénh vién da khoa bi xuéng cép tram trong chi
sau vai nam, cac khu dan cu quy hoach ving tanh, mot sé cho xiy xong
rdi bo hoang, rat nhiéu cong trinh, du 4n chi 1a dé gop mit chir khong dat
hiéu qua kinh té cling nhu hiéu qua x4 hoi.

S6 ngudn tin chat luong cao it va khong lién tuc. Cong nghé truyén thong
chua hién dai, mang vi tinh chi mé1 phat trién va chua xdy dung duoc
chinh phu dién tir, chua kién toan cac trang web thdng ké, kho dit liéu tong

hop. .. dén thang 10/2006 Viét Nam m&i co 17% dén st dung internet.
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— Nhiéu doanh nghi¢p tuy biét chdp co hoi lam giau nhung con nang tu
tudng “duc nudc béo ¢0”, cho “nudc dén chan mdi nhay”... Mot s6 doanh

nghiép Nha nuée van chua ty dimg duge trén doi chan ctia minh.

—  Kién thirc va kinh nghiém vé thi trudng cua kha dong ngudi dan 13 hoi hot
va sai léch. Thu nhap binh quan dau nguoi rat thép. Trinh do hoc van
trung binh ctia ngudi dan cling chua cao. Su thiéu thon nhan su cao cap va
van nan dinh cong dang trd thanh rao can cho cac doanh nghiép ciing nhu

nén kinh t& Viét Nam trong qua trinh phat trién.

Pén cudi ndm 2005, van con 31% doanh nghiép khong hiéu biét vé WTO.
Nhiéu nguoi dan quan diém vao WTO la s& dugc mua hang ngoai dé hon voi gia ré

hon. Pay 1a nguy co 16n cho sy ton tai ctia doanh nghiép Viét Nam.

Theo VCCI théng ké chi trong quy I ndm 2006, ca nude co gan 150 cude dinh
cong, twong duong cta ca nim 2005. Va giai doan 1995 — 2005, ca nudc cb tong
cong 1.200 cudc dinh cong. Cac cudc dinh cong déu c6 chung muc dich 1a cong
nhan mudn gidi chi nghe dugc tiéng nodi, nguyén vong va doi dugc giai quyét
nhitng quyén loi cia minh. Song c¢6 dén trén 90% cac cudc dinh cong da dién ra
duoc to chirc bat hop phap, trong d6 khong it nguoi tham gia chi vi bi 16i kéo va
hudng tmg. V& nguyén tic, mot cudc dinh cong chi xay ra sau khi qua trinh thuong
lwong véi gidi chu doanh nghiép khong c6 két qua va phai do t6 chiic dai dién cta
nguoi lao dong tai co s¢ 1anh dao.

Theo sb liéu diéu tra thang 8/2006 cua Bo Ké hoach va Pau tu tai 63.000
doanh nghiép ¢ 36 tinh thanh cho thiy 43,3% lanh dao cac cong ty co trinh d6 hoc
van dudi cap ba. S6 chu doanh nghiép trinh d¢ thac si trd 1én chi chiém 2,99%.

Két qua khao sat ctia Vién Nghién ctru Kinh té phét trién cho thdy c6 dén 65%
trong s6 2.000 chii doanh nghiép tai TPHCM. tirng 13 can bo 1anh dao, cong chirc &
khu vuc doanh nghié€p Nha nudc, dugc dé bat, bo nhiém chac vu hon 1a vi nhitng
thanh tich xuét sic trong lanh dao. Khoang 15% giam dbc diéu hanh 1a nhiing

doanh nhan thudc gia dinh c6 truyén thdng kinh doanh l1au doi. Chi 20% la doanh
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nhan tu lgc canh sinh vuon 1én. Vietnamworks.com thi cho rang, nguén nhan lyc

quan 1y cdp cao tai Viét Nam chi dap ing duoc 30% dén 40% nhu cau.

Trai qua 6 ndm hoat dong, thi truong chiing khoan nudc ta da thu hat dugce su
cht ¥ cua cac nha dau tu trong nudc va qudc té. Chi s6 VNINDEX cho thiy cac
ching khoan Viét Nam duoc danh gid cao. Song diéu ban khoin 1a chi sb
VNINDEX bién dong thit thuong, trong khi nén kinh té ting truong 6n dinh. Piéu
nay c6 thé duoc 1y giai boi thong tin co gia tri khéng xac dinh va do vay thi truong
la kém hi€u qua, gia ca khong phan anh dung gia tri tai san va gia tri thong tin
khong dugc cap nhat vao gia ca.

Hinh 2.1. Biéu dd chi sé6 VNINDEX tir ngay 1/1/2004 dén ngay 26/11/2006

A

676
600
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i

1 1 L

1/1/2004 1/1/2005 1/1/2006 26/11/2006

100

N, guén s www.ssc.gov.vin/ssc/Detail.aspx?tabid=630 ngay 26/11/2006.

Thi truong bat dong san cling nhiéu “van d&” v4i thong tin bat can ximg. Gia
ca bat dong san ludn ngoai tam kiém soat cta cic chuyén gia kinh té va thong tin
duoc cong bd mot cach mudn mang. Gan day, hang loat cac tiéu cuc dugc phanh
phui cho thiy su giam sat quan 1y 1ong 1o cua Nha nudc ciing nhu su tha hoa cia
nhiéu can bd quan 1y chi chét. Sip toi day, do ap luc ciia thu ngan sach va nhu cau

tor bén ngoai, cac thi truong nay s€ dugc noi long quan ly va tang truéng manh me.
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Thi trudng lao dong hién nay kha nong, nhat 1a lao dong “chat xam”. Trong da
phat trién cua kinh té, nhu cAu nhan sy ciing ting vot. Song nhiéu thong tin tuyén
dung chi 1a hinh thttc do té nan “chay chot”. Nhiéu béng cép tro thanh vat nguy
trang do khong phan 4nh dang trinh do. Ban Iy lich day thanh tich khong biéu hién
dung nang lyc... Nhiéu trung tim dao tao tré nén ban ron “lam giau” ma xa roi dan
phuong cham cua hg. Cac cudc thanh loc quy mé da duoc tién hanh nhung hiéu qua

khong dang ke.

Thong tin bat can xtng di tao ap luc niang né 18n cac thi trudng va gy nguy

co tha hoa nhing thanh t6 tham gia thi truong.
2.1.2.2. Phan tich cdc yéu t6 thi trwong hiéu quai 6 Viét Nam

Nén kinh té thi truong nudc ta chi méi vira trai qua ching dudng 20 nim phat
trién, khoi phat tir nén kinh té tap trung, bao cip nghéo nan lac hau. Nhimng nd Iyc
khong mét moi trong thdi gian qua da thay doi co ban dién mao nén kinh té nudc ta.
Nhiéu ban bé qudc té danh gia nén kinh té nudc ta ¢ nhimg phat trién ki diéu. Song
dudi goc nhin cua kinh té hién dai, nén kinh t& nudc ta bi tut hau va con thap kém
rat xa so v&i cac nén kinh té trong khu vuc va trén thé giéi. Cac yéu t6 chinh cua thi

trudng hiéu qua van chua phat huy vai trd ctia no.
2.1.2.2.1. Nguoén tin

Nhitng nim qua, ching ta lién tuc nang cao s luong va chat luong ngudn tin
theo yéu cau cua thi truong va xa hoi. Hién nay, sd lugng ngudn tin & nudc ta kha
phong pht tir cac dai phat thanh truyén hinh, béo chi, website... SO kénh truyén
hinh ting gip d6i so nam 1990, v&i hon 150 cac kénh trung wong, dia phuong, quc
té; chat lugng phat song dugc cai thién tdt hon; cac chuong trinh trdi rong va
chuyén sau hon. S6 dau béo va tap chi ciing nhu sd 4n ban, sd ky ting; ndi dung
thong tin ngay cang dap umg yéu cau xi hoi. Su bung phat ctia mang internet da tao
diéu kién cho phat trién cac nguén tin, hang tram ngan website ra doi, dac bi¢t 1a
cac website ciia Chinh phi va cic ban nganh, cac hing thong tin, cac to chic,
doanh nghiép,... cing véi cac website qudc té tao nén ngudn thong tin doi dao,

thuan tién va nhanh chong. O Viét Nam da c6 cac nha cung cap thong tin chuyén

27



nghiép nhu Hang cung cp thong tin kinh doanh ATP (atpvietham@gmail.com),

Cong ty dich vu thong tin chuyén nganh (dngbich@yahoo.com.vn), Cong ty TNHH.

Poéng Duong (dongduong@yahoo.com)'... Chat luong ciia ngudn tin ciing duoc

nang cao, muc do cong khai héa thong tin dugc cai thién. Ching ta da chu trong

phat trién nguon thong tin cho khong chi gidi hitu quan ma ca moi ting 16p dan cu.

Tuy nhién mirc do phét trién ngudn thong tin van chua dap ing nhu cau thiét
thuc va hét suc da dang cua thi trudng. Khong c6 mot tiéu chi nao doi héi sy nd luc
clia cac co quan thong tin dai chiung. Néu thong tin cham tré hay thdm chi khong ¢
cling chang sao ca. Nhiéu thong tin khi cong bd dd dugc “loc” nén khong phan anh
dung thyc trang caa nén kinh té. Gan day, khi nuéc ta tuyén chién véi cac té nan
tham nhiing, bénh “thanh tich”, chay “chic, quyén”... thi hang loat cac “chién
cong”, “thanh tyu”, “ngudi hung”... mdi bi phoi bay thuc chét. Tai sao nhiing
“bong ma” bao phu nén kinh té lai co thé ton tai dai dang. RS rang ngudn tin cta

ching ta c6 van dé va gidi truyén thong ciing phai chiu trach nhiém.

Thiéu thong tin 1a mot trudng hop cta thong tin bat can xing. Mudn c6 théng
tin, can phai dwa vao quan hé 13 chinh nén tinh chinh x4c cta thong tin cling bi han
ché. Viéc tiép can nhimng thong tin, sd liéu thong ké vé kinh té, xa hoi 1a vo cung
kho khin. Cac nha quan tri doanh nghiép cin ngudn thong tin day du, chinh xac,
nhanh, thuan tién va san sang tra tién dé co duge. Mot sd chuyén gia cho biét, 10
nam nay, khong co quan quan 1y Nha nudc niao cong bd hién trang va du bao tuong
lai hiéu qua kinh doanh ciia cac nganh theo timg nim. Cac nién giam thong ké
khong c6 s6 lidu nhu ti suat loi nhuén binh quin, ning suét lao dong binh quan cia
mdi nganh... Nha dau tu khé biét nganh nao hiéu qua dén dau dé lya chon nén dau
tu vao hoac nhanh chong thao lui. Vi thé, viéc dau tu cia Nha nuée, cia xa hoi con
mang tinh tu phat va két qua la chuyén dich co céu kinh té cham chap tham chi thut

Iti nhu nganh dich vu.

Cudc diéu tra cia VCCI cho thiy, nhiéu doanh nghiép con “bd ngd” véi

nhitng thong tin vé cac cam két hoi nhap quéc té va khu vuc, tham chi 31% doanh

" Nguon: Trang vang Viét Nam, 2006.
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nghiép chua hiéu biét vé WTO. Piéu nay duogc 1y giai vi hang hoa, dich vu cta ho
san xuat chu yéu chi ti€u thu trén thi trudong nodi dia. Co té1 14% chu doanh nghiép
cho biét ho chua c6 hiéu biét chung vé qua trinh hoi nhap. Ngoai ra, cong tic cung
cap thong tin vé cac budc trién khai cu thé trong hoi nhap khu vuc va qudc té tir
AFTA, APEC dén Hiép dinh Thuong mai Viét — My va WTO chua dugce ddy manh.
Pic biét, doanh nghiép thiéu thong tin vé thi truong hién co va ca thi trudng tiém
nang voi san pham cta minh. Thong tin vé xu hudng kinh doanh va cong nghé méi

cling cham va kho ti€p can.

Kha ning tiép can cc vin ban, chinh sach cuia Nha nuée ciing chua tét do chu
yéu dua vao cac phuong tién thong tin dai ching nén mat nhiéu thoi gian hodc
doanh nghiép khong chu y. Nhiéu doanh nghiép khi bi xtr Iy vi pham méi biét sy
thay d6i ciia cac van ban lién quan. Truong hop du di c6 vin ban ctia Chinh phu
hozc cac nganh doc cip trén nhung cap thi hanh van khéng thuc hién véi Iy do chua
dugc hudng din vin con phd bién. Pic biét trong giai doan ma cac van ban phap 1y
dugc cap nhat lién tuc, cdc doanh nghiép rit cAn mot trang web cua Chinh phu
théng ké nhimg vin ban phap 1y hién hanh va nhitng vin ban da hét hiéu lyc dé

doanh nghiép nam bat dung va tuan thi.
2.1.2.2.2. Théi gian truyén tin

Thong tin tir bao hién nay dang chiém ti trong rat 16n. Tuy nhién thodi gian
truyén tin kha lau 1am mic 46 cdp nhat thong tin bi han ché. Phan 16n thong tin
chung ta tiép nhan dugc dudng nhu 1a nhimg thong bao két qua chtr khong phai 1a
tin tirc. Nhitng nim qua, thong tin tir cac dai phat thanh truyén hinh da gitp rat ngan
thoi gian truyén tin. Mang internet d3 dugc phu khép céac tinh thanh trong nuéc, gia
dang ky va truy cap giam nhiéu tao sy tién loi nhat dinh, tuy nhién van con sy bat
6n dinh trong chét luong dich vu cung cip va cac nhiéu khé phat sinh tir quan 1y yéu
kém gay nén kha nhidu phién toai. Su phat trién ciia cac bao dién tir va nhiing trang
web “nong” di nang strc manh thong tin nén kinh té nuée ta 1én tim cao méi. Nhiéu
cong ty vién thong da tham gia cung cap cac dich vu chat luong tot hon, gia cudc ré
hon, pha bo thé doc quyén ling doan nén kinh té. Moi nguoi gid day dé dang va

nhanh chéng tiép can vai thong tin tuy chua day du va ding “gu”. Mot chuyén gia
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nhan x¢&t, 10 nam trude day, binh quan mot tin tirc méi lan ra ca nude phai mat 2
dén 3 ngay thi gio day chi cAn mot vai gio. Két qua phong chéng thanh céng bio

Xangsane mot phan nhd viéc thong tin nhanh chéng va hi¢u qua 1a mot minh ching.

Hién nay, do diéu kién thu nhap chua cao nén nhiéu nguoi dan, dic biét la ¢
cac ving cd co so ha tang thip kém, chua thé ty trang bi cac phwong tién nhu
truyén hinh, di¢n thoai di dong, may vi tinh ndi mang... vi vy, kha ndng tiép nhan
thong tin nhanh chéng van con 1a mo udc. Sép t6i day, nhiéu dia phuong c¢6 du dinh

mo cac trung tim thu hat dan chung dén tiép can véi internet.
2.1.2.2.3. KY¥ nang xir ly thong tin

K¥ nang xtr 1y thong tin doi hoi tinh chuyén nghiép, kha nang nhan thtrc va tu
duy, tri thirc sin c6, cong nghé xu 1y tin. T4t ca nhitng diéu ndy déu chua phai 1a
diém manh ciia nén kinh té nudc ta. Phan 16n thong tin chi dugc luu trir va phét tan
ma khong duoc lugng gia dé khai thac. Viéc xtr Iy thong tin ciia cic chuyén gia dbi
khi ciing con mang tinh khiém dién va hoi hot. Nhidu quyét dinh tai chinh duoc
thuc hién mot cach chu quan dya trén cac phan tich hét sttc cam tinh. Cai gia phai
tra cho nhiing chéch choac nay 1a khéng nho, d6 1a hang triéu USD bdi thuong hop
ddng, nhimg ton that khong dugc bao hiém, cac rao can thuong mai trong xuat khau

hang hoa, nhitng dong phé thai nhap khau...

Cong ty cb phan xuit nhap khau thiy san An Giang (Agifish) xuit khau ca
basa sang cac thi trudng My (60% doanh sé xudt khau), Nhat (15%), chau Au
(15%). Vira qua, My ap thué sudt chong ban pha gia 1én c4 basa cia Agifish khi
nhap khau vao My. Gid cb phiéu AGF cua Agifish lap tirc sut giam nghiém trong do
nhiéu nha dau tu cho ring Agifish bi thua trén thi trudng xuét khau chu luc, tir 6
du béo s¢ sut giam doanh s6 va giam lgi nhuan. Tuy nhién, mét sb chuyén gia nhan
dinh rang AGF 1a mét ¢6 phiéu hdp dan nho tinh canh tranh ctia mat hang c4 basa.
Do d6, trong khi déng dao cac nha du tu ban thao ¢6 phiéu AGF thi cic nha dau tu
khac lai 6 at mua vao. Chi khoang mot nim, két qua thuc té dd cho thiy cac chuyén
gia tinh dung. Viéc bi danh thué suat chéng pha gia da khang dinh loi thé vé chat

luong va gia thanh cua san phim ca basa nén mic du doanh sb ¢ thi trudng My
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giam nhi€u song doanh s6 xuat sang cac thi truong chau Au, Nhat Ban va cac nude

khac ting vot. C6 phiéu AGF ting truéng manh.

Gan day mot sb trang web cung cap cac thong tin c6 chiéu sau ra doi va giap
ich rat nhiéu cho khach hang song chi phi cao. Ban thin mot vai cong ty cb phan
cling dd xay dung duoc hé théng xir Iy théng tin, giup cho doanh nghiép cha dong
trudc nhirng dién bién cua thi truong, tham chi con cé thé diéu chinh cac thong tin

sai léch cling nhu bd sung cac thong tin 1am gia ting gi tri thuc ctia doanh nghiép.
2.1.2.2.4. Kha nang khai thac thong tin

Thong tin dem dén co hdi va gidm rui ro cho nguoi ti€p nhan, song no6 chi thuc
su c6 ich khi dugc van dung. Mudn vay, ngudi tiép nhan phai luon & tu thé sin

sang, nghia l1a & trong diéu kién moi1 truong thuan loi va san c¢d nguon luc.

Diéu kién moi truong kinh doanh cua nudc ta duge céi thién dang ké trong
thoi gian qua. Mic du van con nhimg ach tic song cic nha dau tu da hai 1ong hon
trudc sy thong thoang, cdi md cua co ché; su than thi¢n, cdm thong cua co quan
quan 1y, va nhét 1a sy kién quyét thao g& nhimg vudng mic cho doanh nghiép tir
phia Chinh phu... Nhimng réi ram va tén kém vé thu tuc dang ky kinh doanh, con
dau, ma sb thué da duoc chinh Thu tuéng Nguyén Tan Diing chi dao giai quyét,
hudng sdp t6i rat ngan thoi gian dang ky kinh doanh chi con tdi da 15 ngay va ca ba
cong doan trén duoc gop chung trong mot lan dang ky. Céc rao can phap 1y dan

duogc thédo bo cho phi hop véi quy dinh va thong 1& quéc té.

Nguon lyc ciia mdi ca nhan hay t6 chire 13 rt hitu han, nhit 1a & quéc gia dang
phat trién nhu Viét Nam. Do vay, nhiéu co hoi s& bi bo 1& va nhimg nguy co trd nén
tram trong do khong du strc hoa giai. Sy phat trién cta tin dung md, giao dich chénh
1&ch gia, thanh 1ap cac hi€p hdi... chinh la cach thuc tap trung va nang cao nguén
lrc. Diéu nay doi hoi nd lwc khong nho tir hé théng ngan hang, cac tap doan, tong
cong ty trong nén kinh té. Song c6 thuc té hay khong con phai chd su cho phép cta
co quan c6 tham quyén. Sip t6i day, khi cac nha tai chinh quéc té dat chan vao Viét
Nam thi dit mudn hay khong, méi truong tai chinh ciia Viét Nam ciing tré nén thong

thoang va tin dung s€ phat trién manh mé cung véi céac loai bao hi€m. Diéu can thiét
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13 nguoi Viét Nam can tir bo thoi quen giao dich tién mit theo kiéu “fién trao chdo

miic” dé hoa nhap vao mot thé giéi véi nhidu giao dich phirc hop, khong 16.

Nhiing phan tich trén cho théy thi truong Viét Nam hién nay van con 1a thi
treong hiéu qua dang yéu. Diéu nay ham y mirc do thong tin bat can xtmg & thi
truong nudce ta kha cao va can mot chiang duong dai véi nhidu nd lyc dé tro thanh
thi truong hiéu qua dang vira phai. Do vdy, nhitng rai ro tir thong tin bt can xing
s& sinh sbi va gdy ap luc 16n cho cic doanh nghiép trong nén kinh té. Tuy nhién,
diéu dang phan khoi 13 trong nim 2006, ching ta di budc mot budce dai cai thién
dang ké muc do hiéu qua cta thi truong, nho vao sy nd luc vuot bac ciia Nha nude
day nhanh manh cai cach, su truong thanh cta cic doanh nghiép Viét nam va nho

c6 sy giao thoa véi cac doanh nghiép va thi truong quc té.
2.2. THUC TRANG CAC CONG TY CO PHAN O VIET NAM
2.2.1. Tinh hinh cac cong ty c6 phin & Viét Nam

Trong da phat trién cia nén kinh té nudc ta, cac cong ty c6 phan di taing manh
vé sb luong, quy mo va chat luong, ngdy cang dong gop tich cuc vao sy nghiép to
16n cta dat nude. Cho dén nay, nude ta d c6 hon 20.000 cong ty cb phan hoat dong
trai rong trén nhiéu linh vuc ciia nén kinh té, trong d6 c6 hon 3.060 cong ty ¢ phan
duogc c6 phan hoa tir doanh nghiép Nha nudc. Cac cong ty cd phan duoc thanh lap
dua trén Luét diu tu méi c6 hidu luc ngay 1/7/2006 va hoat dong tuan theo Luat
doanh nghiép. Pén ngay 1/1/2007, khi Luat Chimg Khoan s6 70/2006/QH11 c6
hiéu luc thi cic cong ty c6 phan dai ching va cong ty cd phan niém yét cling nhu
cac cong ty cd phan ¢ nhu cAu huy dong ngudn tai tro tir bén ngoai s& chiu thém sy

chi phdi ctia Luat nay.

Co cu td chire cac cong ty c6 phan nhin chung déu bao gdm Dai hoi cd dong,
Hoi dong quan tri, Ban kiém soat, Ban quan Iy cong ty, cic phong ban va cac don vi
truc thudc. Su phéi hop gilta cac bo phan khé nhip nhang, tao nén uvu thé vuot troi
s0 voi cac loai hinh doanh nghiép khac. Phan 16n cac cong ty ¢d phan an nén 1am ra,
khong ngimg mo rong quy mo ca chiéu rong va chiéu sau. Ti 1& loi nhudn sau thué

thuc dat & phan 16n cac cong ty c¢o phan binh quan khoang 18%/nam v&i mirc tang
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truong 14 12%/nam. Mang cong ty ¢ phan dugce cd phan hoa tir doanh nghiép Nha
nude ¢6 su tién bo vuot buc. Theo VCCI théng ké trén 850 doanh nghiép Nha nudc
dugc co phan héa sau 1 nam cho thay vén diéu 1é binh quan ting 44%, doanh thu
tang 23,6%, lgi nhudn binh quan tang 24,9%, thu nhip cia nguoi lao dong binh
quan ting 12,9%... Nhitng s6 liéu lac quan nay khang dinh quan diém c6 phan hoa
1a ding d4n. M6 hinh cong ty c¢b phan khing dinh duoc vu thé ciia minh 13 phu hop
v6i nén kinh té dang hién dai hoa, chiu dugc ap luc cia hdi nhép va canh tranh cling

nhu nhirng d6i thay ctia moi truong.

2.1. So' d0 co cdu to chirc clia cong ty co phin

DAI HOI
CcO PONG

\ 4

HOI PONG
QUAN TRI

\ 4

BAN
GIAM POC

\ 4

Ban Kiém Soat

' v v ' v '

Phong Phong Nha Don Vi
Kinh Ke Xwéng X
Doanh Toan

Tuy nhién ciing con nhitng coéng ty cd phan bi thua 15, tham chi ph4 san, chu
yéu 12 do nhimg méu thuin trong ndi bd cong ty, ndi coém 1a mau thuin giita Ban
kiém soat va Ban quan Iy cong ty, gitra Ban linh dao cong ty va ngudi lao dong; do
su yéu kém trong quan 1y; su thiéu ning dong va xem nhe vai tro cta thong tin....
Céc cong ty c¢d phan c6 vén Nha nudce van con qua i ach so voi cac cong ty cd phan
tu nhan vi ton tai nhiéu van dé trong quan 1y va diéu hanh. Nguyén nhan 1a do su

can thi€p qua muc cua cap tham quyén cling nhu lam quyén cua dai dién c6 dong
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Nha nuéc, ddng thoi c¢6 sy bat cap trong pham vi diéu chinh cua Luit doanh nghiép
Nha nuéc trong twong quan voi Luat doanh nghiép. Cu thé 1a cac chitrc danh thanh
vién hoi dong quan tri va giam déc thuong do co quan cht quan dé cir. Luat doanh
nghiép Nha nudc quy dinh du an dau tu 16n phai théng qua co quan chil quan trong
khi theo Luat Doanh nghiép thi phai thong qua dai hoi c6 dong. Hau qua cua viée
quan ly nhap nhéng da tao ra su vo trach nhiém, bénh thanh tich va rut rudt du an,
gy nén nhing thua 16 ddm cta cac doanh nghiép. Dién hinh nhu Tong cong ty ca
phé thua 16 gan 1.000 ti ddng. Bao c4o kiém toan Nha nude ciing néu mot danh sach

cac doanh nghiép Nha nudc bi thua 16 voi nhitng sb tién hang trim ti dong.

Thi truong chimg khoan Viét Nam do Uy Ban Chirng Khoan Nha Nudc truc
thudc BO Tai Chinh quan 1y, tinh dén thoi diém 31/10/2006 c6 S& giao dich chimg
khoan Thanh Phé HO Chi Minh va S¢ giao dich chimg khoan Ha Noi. C6 15 cong
ty chimg khoan véi tong muc von didu 18 1a 1.713 ti ddng. C6 48 cong ty cb phan
niém yét v6i tong s6 von diéu 1& dat 8.172 ti ddng. Trong d6, Ngan hang thuong
mai ¢ phan Sai Gon Thuong tin c¢6 vén diéu 1¢ cao nhét 1a 1.900 ti dong, ké dén
Cong ty c¢b phan Sita Viét Nam 1a 1.590 ti dong, cong ty c¢b phan Vién Lién c6 vén
diéu 1¢ thap nhat 12 10 ti dong. Céc cong ty cd phan niém yét lién tuc ting truong va
c¢6 loi nhuan. Sap t6i diy s& co c¢d phiéu cia ACB, Vinaphone, Bao Viét, Cao su

Dau Tiéng... chat lugng va quy mo thi trudng chimg khoan Viét Nam sg tang lén.

2.2.2. Thong tin bat cAn ximg va cic quyét dinh tai chinh & cac

cong ty c6 phan

Trong thoi gian qua, nhiéu céng ty ¢d phan & Viét Nam, nhat 13 cac cong ty cd
phan niém yét, da tiang trudng on dinh va khang dinh duoc vi tri cia minh, déng
gop to 16n vao sy phat trién kinh té dat nudc. Song con mot sd cong ty ¢b phan lao
dao tham chi diéu dimg do chwa thich ing véi sy van dong ciia nén kinh té. Nhimg
nghién ctru cho thay cac quyét dinh tai chinh 14 chia khoa din dén su thanh bai cua
mdi doanh nghiép va thong tin 1a doi hoi thiét yéu cho cac quyét dinh hiéu qua.

Mirc do thong tin bat can xing va viéc xtr Iy nd trd thanh ndi lo & cac doanh nghiép.
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2.2.2.1.  Théng tin bit cin xirng & cdc cong ty cé phin

Thi trudng chua hiéu qua 1am sinh s6i thém nhiéu thong tin bat cn xtng, va
nguoc lai, thong tin bat cin xtmg nhiéu cang gy thit bai thi trudng. Thong tin bat
can xtng lam cho mdi nha kinh t& nhin nhin danh gia timg van dé, su kién kinh té
v6i két qua rat khac nhau. Tir d6, mdi mong mudn, ¢ ging cua cac nha quan tri déu
phai chiu nhitng thach thirc khic nghiét. Lam thé nao dé hiéu dang van dé, lam thé
nao dé thi trudng va doanh nghiép hiéu nhau, c6 dong, dbi tac, khach hang, co quan
quan 1y Nha nudc, va nhat 13 thi trudng — cac nha dau tu tiém ning hiéu duogc
nhitng dong thai ctia doanh nghiép va cé sy ung ho tich cyc nht. Trén co s d6 nha

quan tri s& dua ra nhitng quyét dinh hitu hiéu va dem lai hiéu qua cao.

Xt Iy 79 phiéu tra 15i trong cudc khao sat st dung Bang cau hoi*, két qua thu
duoc cho thiy cac nha quan trj tai chinh tai cac cong ty cd phan danh gia cao vai trd
ctia thong tin. Theo cic chuyén gia, viéc thu thip thong tin s& md rong tim nhin
cling nhu tang tinh ning dong cho nha linh dao va nang cao hiéu qua ciia cac quyét
dinh. Nhirng thong tin ma cic nha quan tri cAn bao gdm thong tin nén tang va théng
tin lién quan dén cong viéc. Thong tin bén ngoai doanh nghiép chiém ti trong 61%
so voi 39% thong tin ndi bo, d 1éch chuan 1a 6%. Nhu vay, cac doanh nghiép
khong con khép minh trong “llly tre” ma da chu dong vuon ra, dén nhan nhiing thay
ddi tir méi trudng va vai trd cta thi truong ngdy cang trd nén quan trong. Mot sb
cong ty c6 phan di xdy dung duoc hé théng thu thap va xu 1y thong tin, giup cho

doanh nghiép chi dong trudc nhitng dién bién cia thi truong.

Hinh 2.3. Biéu db ti trong nguon théng tin ndi b va bén ngoai doanh nghig¢p

39%
61%

Thong tin
bén ngoai

Nguén: Dit liéu so cap do tdc gid khdo sat.

* Xem phu lyc.
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Trong cac ngudn tin, thong tin tir mang internet dugc cac chuyén gia wa thich
nhat chiém ti trong 40% (d6 1éch chudn 5%) va c6 d tin cdy dat 65% (8%), trong
khi bao va tap chi chi chiém ti trong 30% (4%) va c6 do tin cdy 80% (10%).
Nguyén nhan 13 thong tin tir mang phong pht, dé truy cap, c6 tinh cdp nhat, co
nhiéu ngudn dé dbi chiéu, dé luu trit va co tinh hé théng. Cac nha quan tri déu quan
tam dén viéc st dung mdy vi tinh nhu 1a mot cong cu hd tro déc luc cho hoat dong
ctia doanh nghiép. Hau hét cac doanh nghiép co6 nbi mang internet va phan 1on
doanh nghiép da xay dung dugc website cling nhu thuong xuyén cap nhat trang web
cua doanh nghiép. Pay chinh la nhiing diéu kién thuan loi cho viéc cap nhat, luu triv
va xtr ly thong tin. Cac nha quan tri rat chi trong thong tin tir thi truong, roi dén
thong tin thoi sw, phap luat va cubi cung 13 vin hoa — x3 hoi. Ho giai thich do thi
truong van dong nhanh, thuong xuyén, lién tuc, 1a “dat song” cua doanh nghiép,
mdi su bién dong ctia moi trudong s& anh huong tirc thi dén doanh thu va do d6 anh

hudng dén muc tiéu cua doanh nghiép.

Céac nha quan tri lai cht yéu 1a luu trir thong tin (31 nguoi, chiém 40%), phat
tan thong tin (24, chiém 30%), lugng gia thong tin (20, chiém 25%). Diéu nay cho
thay ho con kha liing ting trong xtr Iy thong tin va chua xem thong tin 13 tai san co
gia tri giam dan theo thoi gian khai thac. Song, hau hét cac chuyén gia déu dong ¥
thong tin phai duoc cap nhat sudt ngay, tiy vao diéu kién va kha ning ciia ngudi
tiép nhan. DAy 1a nhan thirc quan trong dé thong tin tro thanh nén tang cho moi hoat

dong ctua nha quan tri.

Biéu d6 2.4. Ti trong chuyén gia xir 1y Iwru trir, phat tan, lwong gia thong tin

Khac, 5%
20
250, Lwong 31
) i 40%
24
30%

Nguoén: Dit liéu so cdp do tdc gia khdo sdt.
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2.2.2.2.  Quyét dinh dau tw

Gia ting gia trj tai san doanh nghiép 1a myc tiéu trung tdm cta cong ty cb
phan. Céac quyét dinh tai chinh hiéu qua 1a con duong dan dén chinh phuc muc tiéu
nay. Trong d6, viéc trién khai quyét dinh dau tu thanh cong 1a ching duong quan

trong va cam go nhat.

Nhitng nim qua, muc ting trudng cua cic cong ty cd phan ¢ Viét Nam kha
t6t, binh quan dat hon 12%/nam. Cac hoat dong dau tu chu yéu 1a xay dung nha
xuong méi, ddi méi cong nghé, thué va mua sim may moc thiét bi, md chi nhanh,
phat trién thi truong moi, trién khai san phdm moi. .. Trong d6 hoat dong ddi moi

cong nghé, mua sam may moc thiét bi maéi dat hi€u qua cao nhat.

Hon 60% cac chuyén gia duoc hoi cho rang moi truong kinh doanh hién tai &
nuéc ta 13 tét, 35% cho 1a & mirc trung binh. Panh gia nay cho thiy su lac quan cia
phan dong cac nha kinh t& vé méi truong kinh doanh nuée ta, song ciing boc 16 thai
do e dé mot cach than trong trudc vong xody hdi nhap va con 16¢ thi truong hoa nén
kinh té. Dén 80% cac nha quan tri cho rang linh vyc kinh doanh ciia doanh nghiép
minh c6 muc rui ro vira phdi, c6 vé nhu ho da kiém soat duoc mot phﬁn rui ro trong
hoat dong cuia doanh nghiép ciing nhu tin twéng vao sy on dinh va phat trién bén
vitng ctia nén kinh té. Gan nhu tit ca cac nha quan trj tai chinh déu mong muén
nhitng du an c6 ti suat sinh loi thoa dang va mirc rai ro chép nhan duoc, su mao
hiém va bat cin da bi loai dan khi cac chuyén gia xem trong muc rii ro hop 1y cta
du 4n dau tu. Viée lya chon dy an thuong két hop céc tiéu chuan vé NPV, PB va

IRR trong d6 NPV dugc wu tién nhat.

Céc chuyén gia tai chinh déu thich viéc kinh doanh ¢6 phiéu va trai phiéu. Ho
n6i viéc mua ban cb phiéu phat hanh 13 rat khé khin do thoi gian tung c6 phiéu phat
hanh ra thi trudng qua ngin va da sd déu c6 cac dai gia bao mua rdi phan phdi lai
trén thi truong thir cap. Vé gia co phiéu doanh nghiép, cic nha quan tri nhan xét 1a
vira phai. Song ciing c6 mot vai chuyén gia cho rang con thip, mot so it khac thi
cho rang hoi cao. Cac doanh nghiép nhan xét chi s6 VNINDEX 1a vira phai, song ho
cam thay that kho xac dinh muc can bang cta chi s6 VNINDEX.
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Ve phong ngtra rui ro, cac nha quan tri chon viéc da dang héa danh muc dau tu
dé phong ngtra rui ro. Ho noi rang cac cong cu bao hiém ¢ thi truong nudc ta con
qué it, lai khong quan tam dén nhu cau cia khach hang va nhiéu khé trong vi¢c dén

bu t6n that. Nhu vay thi trudng bao hiém & nude ta con so khai va bi danh gia thap.
2.2.2.3.  Quyét dinh tdi tro

Quyét dinh tai tro can nhéc chi phi von va rui ro dé chon lya ciu trac vén toi
uu cho doanh nghiép. Khong c6 tai tro thi s& khong trién khai duoc dy an va vi thé
s& khong thyuc té hoa thu nhap cho doanh nghiép. Mot quyét dinh tai trg khong c6

co s¢& thong tin s€ 1am tang chi phi von va tang rui ro cho du 4n dau tu.

Déi voi cong cu tai tro, cac nha quan trj cha trong cac quy tai cong ty va loi
nhuan gitr lai, r6i dén vay ngan han, cudi cung 13 phat hanh ¢ phiéu hay trai phiéu
tiy vao diéu kién va tinh hinh cu thé. C4c nha kinh té duong nhu tuan theo 1y thuyét
“Trat tu phan hang”, ho ly gidi do diéu kién tiép can cac cong cu tai trg chua that su

thuan lgi cho doanh nghiép.

Vé chinh sach tai trg, ti 1& no trén von chia & mic 40% — 60% duoc ua thich
nhét, chi c6 vai chuyén gia chon trén 60% — 100%. Ti 1¢ chi phi no (13i vay) trén no
t6i da 1a 18%/nam va & mirc tot nhét 13 tir 9% — 12%/nam. Ti 1¢ ng dai han trén tong
ng vao khoang 40% dén 60% 1a vira phai, tuy nhién con tily thudc vao linh vuc kinh
doanh ctia doanh nghiép. D6i véi 1ai suat thi truong nudc ta, cic doanh nghiép cho
rang murc 13i suat cho vay hién nay khoang 10% — 12% la vira phai, tuy nhién céac

diéu kién dé co thé vay von that khong dé dang va thuan tién cho doanh nghiép.
2.2.2.4.  Quyét dinh phéin phoi

Ti 1¢ lgi nhuan sau thué trén von chi cua cac doanh nghiép tap trung & mirc 10
— 25%. Pac biét c6 doanh nghiép dat dén 39%, song ciing c¢6 doanh nghiép chua dat
hoa vén do dang ¢ giai doan dau tu. Ti 18 loi nhuan chia cho cb dong trén téng thu
nhap sau thué trai rong tir 20% dén 60%. Ti 18 1oi nhuan sau thué trén vén chu va ti
1¢ 1gi nhuan chia cho ¢b dong néu trén da dam bao cho cac doanh nghiép c6 muc

tang truong kha tét qua cac nam.

38



Viéc chi tra cb tirc phai dam bao nguyén tic céng bang, hiéu qua. Cac doanh
nghiép nhin chung thich gitr lai loi nhuan dé tai dau tu va ho giai thich ring thi
truong Viét Nam dang c6 nhiéu co hoi dé gia ting gia tri tai san & muc cao hon
nhiéu so véi 1ai sudt tién giri. Cac chuyén gia chon theo dudi chinh sach cb tirc linh
hoat theo lgi nhuan dat dugc va nhu cau vén cia doanh nghiép. Chi c6 mot vai
nguoi chon chinh sach ¢ tirc theo ti 1é chi tra c6 tire ¢b dinh. Pa sb cac doanh
nghiép hai long véi mic ¢d tire hién tai va ho cho biét hién nay cac nha dau tu
khong con chay theo ¢ tirc nita ma ho danh gia gia tri ¢6 phiéu qua thuc té hoat
dong cua doanh nghiép ciing nhu kha ning khai thac cac co hdi thi truong. C tirc

dugc tra pho bién bang tién.

2.3. THONG TIN BAT CAN XUNG TRONG CAC QUYET PINH
TAI CHINH - NGUYEN NHAN VA XU HUONG

Nhimg phan tich trén cho thiy rui ro tai chinh do thong tin bat cin xtng van
dang 1a ndi 4m anh dbi véi cac doanh nghiép. Khi xdy dung du an dau tu, cac
chuyén gia di nd luc dé du an sat thuc va du phong cac rui ro tiém tang. Song do
cac diéu kién khach quan, chti quan khién cho mét dy an khi trién khai thuong phat
sinh tr¢ ngai, lam giam ti suét sinh loi ciia du 4n. Bén canh do, trong diéu kién hién
nay, viéc tim kiém duoc nguén tai tro theo dy tinh that khong dé dang, budc cac nha
dau tu phai str dung ngudn tai trg nodi sinh va vay ngan hang dé tién hanh du an, sd

nguon tai trg it s€ gidi han vé quy mo va chat luong ngudn tai trg.

So véi cac cong ty qubc té, cac cong ty c¢o phan nudc ta van con kha yéu kém
trén ca ba linh vuc: nim bat thong tin thi truong, to chic san xuat tot dé ha gia
thanh, va kha ning tiép thi san pham. Nhiéu cong ty c6 quy md nho bé, cong nghé
lac hau, hé théng phan phdi yéu, thiéu chién lugc kinh doanh, thiéu kién thirc vé& hé
théng phép luat dan dén cac biéu hién tiéu cuc, nhat 1a trén 1au thué, hang gia, hang
nhai... Cac cong ty Viét Nam s& d6i mit nguy co bi cac cong ty nude ngoai “thon

tinh” hodc that bai trong nhiing cudc tranh cii phap 1y.

Nhiéu quyét dinh tai chinh cua cic cong ty c¢6 phan ¢ nudc ta chua dat hiéu

qua cao, nguyén nhan mot phan 14 do nhimg han ché tir cip d6 hiéu qua thap cua thi
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doanh nghi¢p khong chu trong nang cao nang luc quan tri tai chinh lam
giam tinh niang dong, hodc c6 nhiing phan tng sai lam, dic biét 1a thiéu sy quan tim
xdy dung chinh sach tai chinh hiéu qua dé co thé vimg vang hon trudc nhitng bién

dong ctia moi truong.

KET LUAN CHUONG 2

Qua 20 nam thi trieong héa, nén kinh té nmuede ta di co ban tré thanh nén kinh té thi
trwong, song & cdp do hiéu qud thap. Cdc yéu té chinh cia thi truong hiéu qua van chia
phat huy vai troé ciia né. Nguon tin chwa ddp vmg nhu cdu thi truong, it va dé tin cdy chua
cao. Thoi gian truyén tin con chdm va théng tin khéng di diéu kién dé lan téa khdp thi
truong. Ky nang xir Iy théng tin nhin chung con kém, chi mét so chuyén gia biét phan tich
théng tin nhung khong triét dé. Kha ndng khai thac théng tin bi gi6i han béi diéu kién maoi

truong va nguon luc.

Cdc cong ty cé phan ¢ Viét Nam da c6 sw phat trién manh vé sé heong. Nhin chung,
mét s6 doanh nghiép da danh gid cao vai tré cia théng tin va y thirc dwoc viée truyén dat
théng tin tir doanh nghiép ra thi truong dwa vao cdc quyét dinh tai chinh. Trén co sé dé da
cdn nhdc mét cach than trong tirng quyét dinh ciia minh dé tranh nhitng cii soéc déi véi cd
doanh nghiép va thi truong. Tuy nhién, van con qud nhiéu nhitng doanh nghiép chii quan,

rdp khuon cdc chinh sach mot cach thu dong nén lién tuc chiu ap luc tur thi truong.

Cdc nguyén nhdn chii yéu lam giam hiéu qua cac quyét dinh tai chinh ciia cdc cong
ty ¢6 phan & miede ta la do thi triueong hiéu qud thdp, doanh nghiép chwa cé chinh sdch tdi

chinh hiéu qua va nang lyc quan tri tai chinh han che.
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CHUONG 3: GIAI PHAP CHO VAN DE THONG TIN BAT
CAN XUNG TRONG CAC QUYET PINH TAI CHIiNH

3.1. XAY DUNG THI TRUONG HIEU QUA DANG VUA PHAI

Viéc gia nhap WTO tao ra nhitng co hoi 16n cho nén kinh té Viét Nam, buéc
dau khing dinh su gin két chit ch& giira nén kinh té nudc ta va khéi nén kinh té cta
150 qudc gia trén thé gidi. Tir day, ching ta s& nang dan cac chuan myc qudc gia
1én tAm quéc té, cac tiéu chuan vé kinh té, ky thuat, cac chuin muc vian hoa — x3 hoi
s& c6 nhitng budc tién dai. Ching ta mong mudn dat dén mot nén kinh té qudc té
hoa cao d9, moi truong kinh doanh thuén loi, thé ché phap luat kién toan, thi trudng
tuw do canh tranh cé hiéu qua cao, c6 hé théng mang luoi tién té, tai chinh, ching
khoan rong khép, co so ha téng tdt, hé théng giao thong, dich vy hoan chinh. Trong
cac mong doi d6, viéc xdy dung thi truong hiéu qua ¢ dang cao hon 13 mébi quan
tam hang dau. Mot khi nang cao dugc murc hiéu qua cua thi trudng thi thong tin bat
can xtimg s& giam di. Tuy nhién, ching ta khong thé mot sém mot chiéu cai thién
duoc cip do hiéu qua cua thi trudng ma phai trai qua mot qua trinh chan chinh,

hoan thi¢n dan, trén co s¢ thuc hién cac giai phap sau:

—  Hoan thién hé thong phap luat va co ché quan 1y kinh té thi truong nham
hinh thanh nhanh va déng bd cac yéu té cua kinh té thi truong. Pam bao
moi truong phap 1y c¢6 hé thdng chit ché, nhit quan, cong bang, minh
bach, chu trong phat trién bén ving dé moi hoat dong kinh doanh trong
khuon khé phap luat. Cac luat méi ban hanh phai c6 van ban huéng dan
thuc thi. Cac khung phap ly phai dugc xac dinh phu hop véi tinh thi
truong va kha 6n dinh dé giam bién sd rui ro vi mé cho doanh nghiép. Co

ché quan 1y phai pht hop v6i xu hudng hoi nhap ctia nén kinh té.

Hién tai van con c6 sy mau thuan gitra Luat Doanh nghiép va Luat Doanh
nghiép Nha nuée, trong khi Luat Doanh nghiép chu trong dén loi nhuan hop phép,
cong bang thi Luat Doanh nghiép Nha nudc lai dé cao quan 1y hanh chinh. Mau
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Kién quyét bai bo cac gidy phép con khong can thiét. Chiing ta song va lam
viéc trong khudn khd phép luat, gidy phép con sé tao sy nhiing nhifu, voi vinh, can

thi€p tho bao, gy suc ép, db trach nhiém cho nhau va 1én dau doanh nghiép.

Xay dyng va ban hanh Luat thong tin, cong khai thong tin, nghiém cam thong
tin sai 1éch, thong tin gdy nguy hai cho nguoi khéac, thong tin ndi gian va thong tin

dan dén canh tranh khong lanh manh.

Trong giai doan hién nay cic vin ban phap 1y duoc b sung, chinh stra, phat
hanh méi lién tuc, Chinh phii nén x4y dung trang web théng ké c6 tinh cap nhat cao
cung cip nhitng van ban phap 1y hién hanh va nhitng vin ban d3 hét hiéu luc dé
doanh nghiép nim bét diing va tuan thi. Pong thoi nén xay dung dién dan phép 1y
hoat dong 24/24 dé 1am chd dua cho cac doanh nghi¢p trudc moi van dé phat sinh.

Pay s& 1a su hd tro tot nhat ma doanh nghiép rat can dé vuot qua thach thirc.

—  Xdc tién hé thong thi trudng chinh thé, khuyén khich tin dung mo, giao
dich chénh 1éch gid, cho phép cac giao dich khdng co kiém soat, tao 1ap va
phat trién cac thi truong hién dai dé thong tin c6 diéu kién nhanh chéng
chuyén héa thanh tai san, dugc hap thu tic thi vao gia ca. Khang dinh vai

trd tich cuc trong quan 1y kinh té ciia Nha nude.

Hinh thanh thi truong thong tin, khuyén khich cac hoat dong cung cép thong
tin. Hop tac trién khai xdy dung hé thong thong tin toan cau. Phat trién cac kénh
thong tin dai ching siéu tdc, khuyén khich st dung mang internet trong viéc cung
cAp va truy cap thong tin. Phét trién cac phuong tién va cong nghé hién dai vé
truyén tai, tiép nhan, xur ly, khai thac thong tin. Nhanh chéng trién khai chinh phu
dién tir, tit ca cic co quan hanh chinh déu phai 1ap trang web va cdp nhat lién tuc
cho ngudi dan theo ddi viée giai quyét hd so ctia minh. Thanh 1ap cac dién dan
online dé ngudi dan trinh bay cac y kién, gop ¥, dugc tu van, dam bao phat huy
quyén va trach nhiém cong dan. Pinh huéng tu nhan hoa va tu dong hoa dan cac

hoat dong quan 1y ctia nha nudce dé ting tinh cong bang va hiéu qua.
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—  Xay dung chinh sach quan 1y v&i chi phi giao dich xa hoi thap nhat cho
san xuat kinh doanh, tao méi trudng kinh doanh dau tu thoéng thoang,
thuan loi. Kiém soat ngin ngira cac biéu hién doc quyén, ban hanh Luat
chéng doc quyén, cac chinh sach thwong mai hop Iy dé thuc sy tao nén
mdt nén kinh té thi trudng co tinh canh tranh cao. Xir Iy nghiém cac hanh
vi nhiing nhiéu, lam dung chitc quyén dé truc loi bét chinh... Xay dung hé
thong thué hudng dén thi truong nhét thé, khong bop méo cac hanh vi ctia
thi truong. Két hop chinh sach tai khoéa véi chinh sach tién té, sit dung
linh hoat cac cong cu lai suét, han muc tin dung, ti gia ... dé diéu tiét vi mo

nén kinh teé.

— DAy nhanh phat trién kinh té mé: Xay dung chién lugc phat trién dai han
phat huy duoc 1oi thé so sanh va c6 kha ning don dau thé gii. Chuyén
dich co cau kinh té theo hudng hién dai mot cach dit khoat. Tang toc do
d6 thi hoa nén kinh té. Pay 1a nhiing dong thai can thiét dé gia ting mic
do thi truong hoa va nang cao strc canh tranh cta nén kinh té, cai thién

murc song cua nguoi dan.

Phat trién kinh té mé s& tao dong luc thuan loi cho sy ting truong kinh té. Cac
cong ty qudc té vao Viét Nam s& gitp cai thién cac tiéu chuan vé kinh doanh, ning
cao nhan thirc vé thi trudng va tim mirc quan trong ctia hop ddng kinh té. Sy c6 mat
ctia nhiéu cong ty da qudc gia va cac nha dau tu qudc té gitip cho Viét Nam phat
trién nhanh cac thi truong nhu thi trudng chimg khoan, thi truong du tu quéc té.. .,
hinh thanh cac thi trudng méi nhu thi trudng bao hiém xuyén qudc gia, thi truong
tin dung qudc té... Bén canh d6, cic cong ty Viét Nam s& cd co hdi mé rong giao
thuong ra bén ngoai, thAm nhdp vao cac thi trudng 10n, khai thac dugc cac tiém

nang kinh té trong nudc va quoc te.

Viéc chuyén dich co cAu kinh té tir lau da duoc xem 13 tién dé dé dua nén kinh
té nudc ta gia nhap nhom nén kinh té phét trién. Ching ta can phai thuc hién kién
quyét dé thoat khoi strc i va su tri tré nhat 1a tir khu vuc nong nghiép do ton tai
nhitng gidi han cua ty nhién. Sy 16n manh cta khu vyc cong nghi¢p va sy nang

dong tich cuc cua khu vuc dich vu s€ day nhanh hién dai hoa, ndng tam muc ctua
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nén kinh té trong ban do kinh té toan cau. T4p trung phat trién manh cac nganh dich
vu c6 gia tri gia ting cao nhu dich vu tai chinh, ngan hang, vién thong, du lich, cac
dich vu tu van hd trg céac té chic, ca nhan 1ap doanh nghi¢p, lva chon phuong an
kinh doanh, cac dich vu nghé nghiép nhu ké toan, kiém toan dé danh gia chinh xéc
hiéu qua san xuat, kinh doanh, bao dam cong khai, minh bach vé tinh trang tai chinh

cua doanh nghiép, gitip doanh nghiép tham gia thi truong chung khoan.

3.2. NANG CAO NANG LUC QUAN TRI TAI CHINH CUA CONG
TY CO PHAN

Bén canh cac giai php nang cao cap do hiéu qua cua thi trudong nham giam
thiéu thong tin bat can xtmg, giai phap nang cao ning lyc quan tri tai chinh tai cac
cong ty cd phan 1a can thiét gitp cho doanh nghiép kiém soat tot hon vé cac hoat
dong tai chinh. Mot mat s& gitp doanh nghiép giai quyét tét vin dé thong tin bat can
xtng trong timg quyét dinh tai chinh, mat khac gitip doanh nghiép khai thac dugc

céc co hoi bat chot tir thi trudng hién tai va ludn & thé chi dong.

Trong da phat trién cta kinh té, vai trd cia nha quan 1y ngay cang trd nén quan
trong. Pdc biét vai trd clia nha quan tri tai chinh quyét dinh dén sy ton vong cia
doanh nghiép. Mot sai 1am trong quyét dinh tai chinh c6 thé dwa mot dai gia nhu
Enron dén b vuc phé san. Do d6, viéc nang cao nang luc quan tri tai chinh cling
chinh 13 giai dap cho van dé thong tin bat can xing trong cic quyét dinh tai chinh.

Mudn vay, can phai thuc hién:

—  Hoan thién t6 chitc: Chan chinh cac vj tri trong co cau to chuc, 1am rd
chtrc ning, quyén han, b tri nhan sy phu hop véi muc tiéu to chic va
nang lyc ngudi dam nhiém, kiém tra giam sat trinh d6 quan 1y, diéu hanh,
tac nghiép, chuyén mén. Nang cao hiéu qua cong tac marketing, t6 chirc
t6t hé théng kinh doanh, hé théng kiém soat ndi bo. Doi ngli cdn bd quan
1y va tac nghiép phai duoc dao tao lién tuc, dap tng yéu cau cong tac hién
tal va chuan bi cho cac budc sép tién. Cha trong cac cong tac hoach dinh,

thuc hién va kiém tra.
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—  Phat trién cong nghé va trang bi hién dai cho phu hop véi yéu cau thyc té:
Day nhanh 4p dung coéng nghé méi, tu dong hoa dé nang sirc canh tranh
ctia doanh nghiép. Xay dung, cap nhat va phat trién website doanh nghiép
dé tan dung cac wu diém ctia nén kinh té tri thirc dang thang hoa. Phat trién

thwong mai dién tir nham hudéng dén thi truong hién dai, lién két.

—  Xay dung chién luoc tai chinh hiéu qua: Chién lugc tai chinh 1a su két hop
cac chién lugc dau tu, chién lugc tai tro va chién lugc phan phéi cua
doanh nghiép. Song khéng c6 chién lugce chung 6n dinh thich hop cho cac
doanh nghiép. Nha quén tri tai chinh phai xay dung chién luoc tai chinh
linh hoat thich hop cho timg giai doan phat trién ciia doanh nghiép minh.
Qua trinh phat trién ctia doanh nghiép ciing nhu dy 4n dau tu ¢ thé dugc

chia thanh 4 giai doan: Khéi dau, ting trudng, bio hoa va suy thoai.

Trong giai doan khoi su, chi phi nghién ctru thi truong cling nhu nghién ciou
va phat trién san pham la rat 16n song chua tao dugc co hoi thuc sy, chua c6 nguén
thu. Khi d6 rai ro kinh doanh qué cao doi hoi riii ro tai chinh phai rat thap, chién
luoc tai chinh nén 1a sy két hop chién lugc dau tu méi, chién lugce tai trg béng von
¢ phan dau tu mao hiém, chinh sach khong chi tra c6 tirc. Piéu ndy hoan toan thuc
té do cac nha dau tv mao hiém khong doi hoi ¢d tac, ho chép nhén cac dau tu rui ro
rt cao trong mot danh muc nhiéu dau tu rui ro véi ky vong s& c6 nhimg dau tu

thanh cong dem lai gia tri ting vot cho ¢6 phan ho nam gitr.

Sang giai doan tang trudng, cac hoat dong phat trién thi trudong, mé rong thi
phan ciing doi hoi chi phi 16n, doanh nghiép di c6 ngudn thu song chua du trang
trai. Rui ro kinh doanh cao véi nguy co tiém an tir thi truong, doi hoi rui ro tai chinh
thap. Chién lugc tai chinh 1a sy két hop chién lugc dau tu tang trudng, chién luoc
tai trg bang von cd phan thuong va chinh sach chi tra c6 tirc thap. Chién luoc nay
hop 1y vi phan 16n cac co dong ky vong su ting gia c¢6 phan hon 1a duoc chia cd tic.

bén giai doan bao hoa, thu nhap tang cao, chi phi gidm. Rui ro kinh doanh
giam xudng mirc trung binh nén rui ro tai chinh c6 thé & muc trung binh. Chién lugc
dau tu cha trong 6n dinh doanh sb, chién luoc tai tro két hop cd phén thuong va tai

tro no néu can thiét, chinh sach co tirc cao.
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O giai doan suy thoai, chi phi it di nén rai ro kinh doanh thap, doanh nghiép c6
thé chép nhén mure rii ro tai chinh cao. Chién lugc dau tu triét thoi, tai tro chi yéu

bang ng, chinh sach co tirc cao dé€ hoan trd von cho c6 dong.

Bang 3.1. Céc chién lwge tai chinh cho tirng giai doan phit trién.

Giai doan Chién lwgc tai chinh

—  Chién lugc dau tu méi mao hiém.
Khéi dau —  Chién lugc tai trg bang von ¢ phan dau tu mao hiém.

—  Chinh sach khong chi tra cb tuc.

—  Chién luoc dau tu ting trudng.

Tan X .. L A2 1A \
. 8 —  Chién lugc tai trg bang von ¢ phan thuong.
truong ) , ,
—  Chinh séch chi tra co6 tic thap.
—  Chién lugc dau tur 6n dinh thi truong.
Biao hoa —  Chién lugc tai tro bang vén cb phan thudng va no.
—  Chinh sach ¢ ttc cao.
.. | = Chién lugc déu tu triét thodi.
Suy thoai

—  Chién lugce tai tro béng no.

—  Chinh sach ¢0 ttrc hoan tra von.

Céc chién luoc tai chinh ¢ timg giai doan trén mang tinh tiéu biéu cht khong
nén ciing nhéc do thuc té doanh nghiép luon thyc hién két hop cac chién lugc dau tu
nghién ctru, ting truong, duy tri... song song vdi trién khai nhidu du 4n tao nén sy
dan xen giita cac giai doan, nho d6 kéo dai thoi gian ton tai va phét trién ctia doanh
nghiép. Do vdy, mot nha quan trj tai chinh gidi phai biét nhin xa dé luong trudce
nhimg dién bién cua thi truong, tin dung co hdi va co kha ning chuyén hoéa nguy co
thanh ngudn loi hdp dan. Tich cuc tim kiém va khai thic cac co hdi dau tu, cac

nguon tai trg, cac cong cu tai chinh, bao hiém.

—  Chuén héa quy trinh ra quyét dinh tai chinh: X4y dung quy trinh ra quyét
dinh tai chinh c6 kién toan tir khau bat dau dén khau danh gia hiéu qua.

Tang cuong kiém soat thong tin trong ndi bd va bén ngoai, st dung nhiéu
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— Xay dung dao dtc kinh doanh, ddm bdo uy tin, trdch nhiém ciua doanh
nghiép. Tham gia cac hiép hoi, thanh lap cac dudong diy nong dé kip thoi

nhan cac y kién, yéu cau tir cac nha dau tu, doi tac va khach hang.

Bang 3.2. Tong hop cac giai phap cia dé tai

Giai phap Noi dung thuc hién

— Hoan thién hé théng phap luit va co ché quan 1y kinh té

thi truomg hiu qua | — Hoan chinh hé théng thi tredng hién dai.

dang vira phai — Xay dung chinh sach quan 1y tao diéu kién phat trién cho

cac thanh phan kinh té.

— Py nhanh phat trién kinh t& md: ¢6 chién luge phat trién
dai han, chuyén dich co cdu kinh té hién dai, d6 thi hoa
manh.

— Hoan thién t6 chirc.

Néng cao — Phat trién cong nghé va trang b hién dai.

nang lye — Xay dung chién luoc tai chinh hiéu qué thich hop cho

quan tri tai chinh | (yno giai doan phat trién.

cac . ‘L s .
— Chuan hoéa quy trinh ra cac quyét dinh tai chinh.

cong ty cd phan.
— Xay dung dao duc kinh doanh, ddm bdo uy tin, trach

nhiém cua doanh nghi¢p va nha quan tri tai chinh doi véi

xa hoi.

3.3. MOT SO KIEN NGHI KHAC

3.3.1. Poi v6i Nha nuée

Phat trién toan dién d€ nang tdm cuia qudc gia va nén kinh té.
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Vé phong chong tham nhiing: Can gido duc ¥ thirc phong chdng tham nhiing
dén moi coéng dan, hoc sinh, nghiém phat hanh vi tham nhiing va héi 10, co quan
phong chéng tham nhiing c¢6 thuc quyén 16n va khong c6 “ving cam”, xdy dung

chinh sach Iuong hop ly.

Vé cdi cach hanh chinh: Nang cao nang lyc va ¥ chi cai cach. Khong cim can
néu chi vi chua quan 1y xué. Cai cach hanh chinh ca ¢ hé thong Pang, doan thé.
Chinh phu chiam lo x4y dung pham chat va c6 co ché kiém soat doi ngii can bo 1am
cong tac thué vu, hai quan, quan 1y thi trudng, canh sat giao thong... do nhiing d6i
tugng ndy truc tiép tac dong dén doanh nghiép va ciling biéu 16 nhiéu tiéu cyc nhat.
Bai bo cac thu tuc, giéy to khong thuc su can thiét nham rat ngén thoi gian thanh
1ap doanh nghi¢p va tham gia thi truong, dua nhanh hang hoa va dich vu vao kinh
doanh. Cai cach ché d6 ké toan va tai chinh doanh nghiép theo chuan muyc qudc té.
Xay dung céc tiéu chuan ky thuat va ti€u chuan vé sinh, an toan thuc phém dé bao
vé thi truong ndi dia va ngudi tiéu dung. Cong bd cong khai quy trinh tac nghiép,
thoi gian giai quyét cong viée, lich 1am viéce, ngudi chiu trach nhiém & tat ca cac co

quan. Xu ly nghiém moi vi pham & céc cap.

Vé co ché qudn Iy: Xo6a bo bao cap, khong phan biét d6i xir vé hinh thirc so
hitu va cac thanh phan kinh té. Thuc hién gia thi trudng cho moi hang héa va dich
vu. Hoan thién co ché va t chitc quan 1y vé canh tranh, chdng ban pha gia, chong
trg cap. Viée quan 1y chuyén nganh chi dugc cin cir vao tiéu chuan ky thuat, vé sinh
an toan thuc pham, diéu kién hanh nghé. Quan 1y cc co quan khoa hoc - cong nghé
gin két chat ché voi doanh nghiép nham phat trién thi truong khoa hoc - cong nghé,
¢ chinh sach khuyén khich cic doanh nghiép 4p dung thanh tyu khoa hoc cong
nghé vao dau tu, kinh doanh di d6i vé&i viée bao vé quyén s hiru tri tué. Tang
cudng quyén luc cho chinh quyén dia phuong, sip xép lai cac co quan quan 1y Nha
nudc theo yéu cau quan ly da nganh, da linh vuc, bdo dam su d@)ng bd, tim nhin lién
nganh, khic phuc su chéng chéo, kém hi¢u qua trong viéc xay dung va thyc thi cac
thiét ché quan 1y. Xay dung lai hé théng phan cap theo nhing tiéu chi khoa hoc, bao
dam tinh twong thich, sy déng bd va tinh muc tiéu trong cac linh virc da phan cap.

Bao dam tinh thong nhit quan 1y va muc tiéu phat trién, phan cip manh cho dia
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theo quan diém cap giai quyét c6 day du thong tin va kha ning

thuc hién cong viéc tot nhat. Gan phan cap voi kiém tra, gidm sat.

Vé phat trién sau gia nhdp WTO: Nha nudc cp thiét tap trung hoan thién thé
ché kinh té thi trudng phu hop voi thong 16 cia WTO, bao gém ca bdén ndi dung 1a
hé théng phap 1y va cac chuan muyc; cac chi thé kinh té thi trudng chinh bao gém ca
tap thé, c4 nhén, cic thanh phén kinh té; co ché dé thuc thi quy tdc; va cac thi
truong. Can chu dong giai quyét triét dé cac ton tai vé tdm 1y, quan niém, théi quen

hanh xt cta doanh nghiép, ctia bd may cong quyén, dep bo cac 18 lang tuy tién.

Vé chinh sach thué: Sira d6i, bd sung va hoan thién hé théng chinh sach thué,
khong phan biét dbi xir gitra doanh nghiép trong nudc véi doanh nghiép nudc ngoai,
gitta doanh nghi¢p Nha nudc voi1 doanh nghié¢p tu nhan. Ttung budce xo6a bod cac bién
phap bao ho khong phu hop voi thong 16 qudc té. Khan truong ban hanh cac vin
ban phap luat lién quan dén cac bién phap han ché nhimg hanh vi thuong mai qudc
té khong lanh manh va bao vé san xuét trong nuéc pht hop quy dinh qudc té, nhu

cac bién phap tu vé, thué chéng ban pha gia, thué chong tro cap.

Vé quan Iy doanh nghiép Nha mede: Day nhanh tién trinh cai cach nhim lanh
manh hoa tinh hinh tai chinh ciia khu vyc nay. Chuyén mot s dich vu cong khong
quan trong sang khu vuc tu nhan quan 1y, ban bt mot s6 tai san Nha nudc khong st
dung va st dung khong hiéu qua, xem xét lai cac quy dinh vé dit dai va quy hoach
dé cac thu tuc chuyén nhuong nhanh gon hon. Thic ddy tién trinh c6 phan hoa
doanh nghiép, xur 1y dut diém cac doanh nghiép kinh doanh thua 16 kéo dai theo
dung Luat Ph4 san. Ban hanh co ché nhim xéac dinh rd ndi dung, pham vi quan ly
Nha nuéc va chire nang cia chu s¢ hitu vén Nha nuée trong doanh nghiép phu hop
v6i Luat Doanh nghiép. Phan cong, phan cap, iy quyén cho cac bd, nganh, UBND
tinh, thanh phé thuc hién cac quyén va nghia vu cta cha sé hiru, Hoi dong quan tri
1a dai dién chu sé hitu truc tiép, co quan nha nudce khong can thiép truc tiép vao

hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép.

Vé hé tro doanh nghiép: hd tro tai chinh ¢ diéu kién cho doanh nghiép c6 kha
nang canh tranh hiéu qua va xuat khau thong qua viéc: Ting cuong va da dang hoa

cac hinh thuc tin dung xuét khau, tao diéu kién thuan loi nhat cho cac doanh nghi¢p
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Vé phat trién nguon nhdn lyc: Thi truong hoa gido duc va dao tao, giam thiéu
su can thiép ciia Nha nudc. Nha nudc nén hoan thién hé théng dénh gia chat luong,
cac tiéu chudn va bién phap ché tai pht hop vdi sy phat trién cia xa hoi. Can ¢ chi
trwong khuyén khich, kéu goi dau tu vé dao tao nhan luc trong nhitng linh virc co
gia tri gia tdng 16n, doi hoi trinh d6 cao nhu san xuét cac san phdm cong nghé cao,
tu van thiét ké, tao mau... Pao tao doi ngti can bo tré cé trinh d6 chuyén mén cao,
thong thao ngoai ngi, hinh thanh d6i ngii nhitng nha doanh nghiép madi, c6 kién
thirc, nang dong va tu tin, ddm chép nhan mao hiém, dam ddi dau véi canh tranh.
Pay manh cai cach tién lwong, ché d6 bao hiém, hinh thanh quy tro cip thit nghiép
va trién khai cac chinh sach an sinh xa hdi.

3.3.2. Poi véi doanh nghiép

Pay nhanh tién d6 cac du an dau tu xay dung.

Xay dyng va hoan thién dan hé thong thong tin trong doanh nghiép. Nhanh
chong ndm bét cac co hoi dé chuyén thong tin thanh tai san cho doanh nghiép. Kip
thoi diéu chinh cac sai sot trong quan 1y dwa vao thong tin phan hoéi dé huéng dén
muc tiéu gia ting gia tri tai san doanh nghiép. X4y dung trang web riéng, lién két
v6i cac trang web khac, cung cip va thu thap thong tin lién tuc. Nén c6 bd phan

tong hop thong tin thudng nhat va cip nhat lién tuc dén cac phong ban. Tich cuc
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Cac doanh nghiép can phai xac dinh cac chinh sach tai chinh linh hoat dé vira
dam bao van hanh tt trong diéu kién thuc té, vira thich ung kip thoi véi cac thay
ddi cua méi truong kinh doanh. Doanh nghiép nén 1én céac ké hoach kinh doanh,
canh tranh mdi, xay dung cac tiéu chuin quéc té dé vuot qua cac rao can ky thuat,
phat trién nguén nhan luc, tiép can nén khoa hoc k¥ thuit... nham thuc hién cac du
an 16n, khang dinh tinh ning dong, minh bach va tinh chién lugc, chi dong trong

canh tranh hoi nhp va vuon cao trén thuong truong thé gisi.

Cac doanh nghiép can nam chic nhiing ndi dung da duoc Chinh phu cong khai
vé cac nganh, cac linh vyc uu ti€n phat trién, 16 trinh hoi nhap, 10 trinh giam thué dé
dinh hudng chién lugc phat trién. Doanh nghiép phai tu xac dinh dugc loi thé va
thach thirc di v6i chinh minh. Sy séng con cua doanh nghiép 13 ning cao ning
suat, ha gia thanh, tao ra nhitng san phim chét luong cao, gia ha, phu hop véi nguoi
tiéu dung, theo tdp quan ting ving, timg dan toc, timg qudc gia. Tiép thi va quang
c4o dang tré nén quen thudc ddi voi doanh nghiép va ngudi tiéu dung, diéu nay chi
t6t khi t0 chirc mang ludi phan phdi tot va xay dung dugc thuong hiéu. Thuong
hiéu di lién vé6i chat luong — cong nghé — mau ma. Can chinh trang doanh nghiép
theo hudng hién dai: ting toc do chir khong chi 1a quy md, ting ham lugng chat
xam chir khong phai ting nguyén liéu, ting ham luong quéc gia trong ting san

pham va ca trong doanh nghiép, xay dung vian hoa doanh nghiép.

Cong khai héa thong tin tai chinh - ké toan 1a mot nguyén tic quan 1y bat budc
trong hoat dong quan tri tai chinh cta cong ty ¢ phan. Do quyén s& hitu va quyén
quan 1y tach roi nhau nén dé bao dam quyén loi chinh dang ctia cong ching dau tu,
luat phap quy dinh c6 dong c6 quyén duoc thong bao vé tinh hinh tai chinh cia
cong ty thuong xuyén va khi ¢6 nhu cau. Cac nha quan tri tai chinh cong ty nén chu
dong cung cap thong tin ra thi truong, déng thoi biét cach tiép can khai thac thong

tin tir cac di thu canh tranh, cac nha dau tu.

Céc co quan hiru quan nén nghién ctru to chice dich vu cung cép thong tin

cong, tao diéu kién cho doanh nghiép c6 ngudn thong tin chuan, kip thoi. Dich vu
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nay co thé sir dung coéng nghé thoéng tin, giri van ban phap luat, két qua théng ké

kinh t& xa hoi cho doanh nghiép thong qua email hoic qua trang web ctia minh.

KET LUAN CHUONG 3

Théng tin bdt can ximg lam tang rii ro cho cdc quyét dinh tai chinh cia doanh
nghiép. Khdc phuc vin dé nay doi hoi phdi thue hién hai nhém giai phap: Xay dung thi
triweong hiéu quad dang vira phdi nham giam thiéu tinh trang thong tin bat cdn xitng va ndng

cao nang lyc quan tri tai chinh cua cac cong ty co phan.

Pé xdy dung thanh cong thi truong hiéu qud dang vira phdi doi héi phdi ¢6 né luc
ciia Nha nude trong viéc kién toan hé thong phdp Iy, xdy dung hé thong thi truong hoan
chinh, thie hién co ché quan Iy ddp g yéu cdu thi triong va ddy manh phdt trién kinh té
mdé. Nha nwde ciing can ¢é chién lwoc phat trién toan dién dé ndang tam quoc gia va vi thé

nén kinh té trén ban do dia kinh té toan cau.

Viéc ndng cao ndng lyc qudn tri tai chinh ciia cdc cong ty cé phan yéu cau cdc
doanh nghiép phdi chan chinh hoan thién co cdu t6 chire, ddy nhanh phdt trién cong nghé
va g dung vdo thuc tién ciia doanh nghiép cing véi dau tw cdc trang thiét bi hién dai,
xdy dung chién hege tai chinh thich hop timg giai doan phdt trién ciia doanh nghiép, chudn
héa quy trinh ra quyét dinh tai chinh, ndng cao dao dirc kinh doanh va tich cuc hoi nhdp

vao kinh té toan cau.
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KET LUAN

Thong tin bat can ximg 14 mot nguyén nhan 1am ting rui ro trong cac quyét

dinh tai chinh cta coéng ty c6 phan.

Vén dé thong tin bat cAn ximg ¢ murc tram trong tir 1au da lam x4u di hinh anh
nén kinh té nudc ta dudi goc nhin quéc té€, dan da tro thanh thach thic ddy chong
gai cho su phat trién cta cic cong ty ¢ phan noi riéng va nén kinh té néi chung.
Nhirng giai phap da va dang duoc ap dung chua dap Gmg nhu cau ngay cang cao cta

nén kinh t€ mé trong giai doan hdi nhap manh mé va kha toan dién.

Trude tinh hinh d6, dé tai “Théng tin bdt can xirng va cdc quyét dinh tai chinh
ciia cdc cong ty ¢é phdn ¢ nude ta” ¢ ¥ nghia hét strc thiét thuc. Nhitng nghién
clru va dong gop trong dé tai ndy da phan nao dap tng duoc nhu cau cap bach hién
tai 1a xac dinh mac do thong tin bat can xtng ¢ nudc ta, dua ra dugc nhing giai
phap va kién nghi hitu ich cho viéc cai thién cép do hi¢u qua thi truong va giam rui
ro do thong tin bat cin xtng trong cac quyét dinh tai chinh, gop phan quan trong
nang cao vai tro clia cac nha quan tri tai chinh va cong ty cd phan trong nén kinh té
mo, dong thdi dong gop vao hiéu qua kinh té - x4 hoi ndi chung, qua dé hd tro kinh

té qudc gia phat trién bén ving.

Tuy nhién, van con d6 nhiing t6n tai chua dugc giai quyét thoa dang do tinh
van dong thuong xuyén lién tuc cia doi tuong nghién ctru, do han ché vé cac diéu
kién dé co6 thé kiém tra muc do thuc tién cua ting giai phap va khang dinh né.
Chung toi, mot mat s& khong nglmg hoan thién cho d¢ tai, mat khac hét sirc khao
khat nhan duoc sy chia sé va dong gop xay dung tir Quy Thay C6, Cac Nha Nghién

Ctru khac cung Ban Doc.
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PHU LUC
BANG CAU HOI

Dé tai: Thong tin bdt cdn xieng va cdc quyét dinh tai chinh.

I. MUC TIEU CUA PE TAI:
Khao sat thi trudng thong tin va mirc d thong tin bat cin ximg.
Khao sat tinh hinh ra cac quyét dinh tai chinh ctia doanh nghiép.
Rt ra cac két luan va néu cac giai phap.
II. MUC TIEU CUA BANG CAU HOI:
1. Khao sat thi truong thong tin va cac ngudn thong tin ctia doanh nghiép.
2. Khao sat mirc d6 thong tin bat can ximg
3. Khdo sat cac quyét dinh tai chinh ctia doanh nghiép.
4. Khao sat nhimng giai phap ciia doanh nghiép vé van dé thong tin bét can xtg trudc
cac quyéet dinh tai chinh.
Chiing téi cam két bdo mdt tat cd cdc théng tin trong bang cdu hoi nay va chi siv
dung duoi goc do thong ké chung.

PHAN 1: THONG TIN QUAN LY

HO VA T8I ovvveeeececeeceieeeseeetseeeseesss s Gi6i tinh: ...oveeneee. Tudi: woveeeees
Pién thoai: .....oovv Email: ....coooviiiiiee s
B0 phan cONg tac: .....ocoovvveviiieiieeeeeeeee e ChlIC VU e
Trinh d0 hOC VAN oo, SO nAM 1AM VIBC: v,
PHAN 2: THONG TIN DOANH NGHIEP
Tén day di ctia DOANN NEZRIEP: «....v.veeeeeeeeeeeeeeeeeeee et
Linh v KInh dOanh: ......ooooeieeeeiiieeeeeeeece e e e
Von didu 16 cia dOanN NERIBP: «......vveeeeeeeeeeeeeeeeee e e
STT | CAC CHI TIEU 2004 2005

1 Tong tai san

2 Téng vbn vay

3 Chi phi von vay

4 No dai han

5 Téng doanh thu

6 Loi nhu4n sau thué

7 Chi phi thong tin
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PHAN 3: CAC CAU HOI
l. Ong /Ba uéc tinh ti trong thong tin Doanh nghiép (DN) dang sir dung (tong 100%):

a. Thong tin bén ngoai DN: ... ... ... %.  b. Thong tinndi b DN: ... ... ... %.
2. Ong /Ba uéc tinh ti trong ngudn thong tin DN dang sir dung (tdng 100%):
STT Nguon thong tin % Liét ké vai tén tiéu biéu
1 | Bao
2 | Tap chi chuyén nganh
3 | Internet
4 | Dir liéu luu trir
5 Mua truc tiép
6 | Ngudn khac

3. Ong /Ba danh gia do tin cdy cua ting ngudn thong tin sau tir 1 dén 5 (1 1a rat thap, 2
1a thap, 3 14 trung binh, 4 13 cao, 5 14 rat cao):

STT Tén ngudn DJ tin cay STT | Ténnguon | Dj tin ciy
1 Béo 3 Internet
2 Tap chi chuyén nganh 4 Mua tryc tiép
4. Ong /Ba vui long xép loai thong tin sau theo thir tyr quan tim tir cao dén thap (1-4)
STT | Loaithongtin | Xép loai STT | Loai thong tin Xép loai
1 Phap luat 3 Thoti su
2 Thi truong 4 Van hoa — xa hoi
5. Ong /Ba thuong lam gi ngay khi tiép nhéan thong tin:
a.  Phat tan thong tin c.  Luu trlr thong tin
b. Luong gia thong tin d. Khong lam gi
6. Ong /Ba thudng cip nhat thong tin vao nhiing thoi diém nao?
a.  Modisang c.  Sudtngay
b.  Dau gio chiéu d. KhAC (NBU I8): oo
7. Co quan Ong/ Ba c6 sir dung may vi tinh hay chura:
a. Co b. Chua
8. Co quan Ong/ Ba c6 sir dung internet hay chua:
a. Co b. Chua
9. Ong/ Ba danh gia méi trudng kinh doanh hién nay:
a. Tot b. Trung binh c. Xau

10. Ong/ Ba nhén xét vé muc rui ro cua linh vuc kinh doanh DN dang hoat dong:
a. Cao b. Vura c. Thap
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11.

12.

13.

14.

15.

16.

17.

Ong /Ba quan tam dén yéu t0 nao cua du an:

a.
b.

C.

Ti suét sinh loi cao
Rui ro thap

Ti suét sinh loi thoa dang va rui ro trong xing.

Ong /Ba lua chon du an theo:

a.
b.
c.

d.

NPV (Hién gia thu nhéap rong)
PB (Thoi gian hoan vén)
IRR (Mtic chiét khiu hoa von)

Khac (n€urd): ... ... ... oe e el o

Xép hang wu tién tir 1 dén 6 cac cong cu tai tro dudi day tai DN:

STT

Cong cu tai trg Xép hang uvu tién

Céc quy tai DN va lgi nhuan gitr lai

Chiém dung von va giam bi chiém dung von

Ban tai san tai chinh

Vay ngin han

Phat hanh trai phiéu

N | AW N

Phét hanh ¢6 phiéu

Chinh sach tai tro cia DN:

a.
b.

C.

Ti 18 ng trén vén cha 1a: ... ... ...
Ti 1€ chi phi ng¢ (1ai vay) trén ng hang nam la: ... ... ...

Ti 1€ no dai han trén Téngnola:

Ong/ Ba nhén xét 13i sut thi truong hién tai:

a.

Cao b. Vura c. Thap

Chinh sach phan phdi ctia DN:

a.

b.

Ti 1€ 1o1 nhuén sau thué trén von chu: ... ... ...

Ti 1é chia lgi nhuan cho c6 dong trén téng thu nhép sau thué: ... ... ...

DN theo dudi chinh sach ¢d tirc

a.
b.

C.

o

Theo ti 1é chi tra ¢ tirc ¢ dinh.
Theo ¢6 tire ¢b dinh.

Linh hoat theo lgi nhuan cua DN.
Linh hoat theo nhu ciu vdn caa DN.

Diéu chinh theo mirc loi suit trung binh cua thi trudng.
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18. Ong/ Ba danh gia cb tirc DN hién tai:
a. Cao b. Vura c. Thap
19.  Cac cong cu phong ngira riii ro ma Ong/ Ba quan tim:
a. Mua bao hiém.
b. Pa dang hoa danh muc dau tu.
c. Khong dau tu cic tai san tai chinh co riii ro cao.
20.  Cho biét mirc do tham gia cuia Ong/ Ba vao thi truong chimg khoan
a. Mua ban c6 phiéu phat hanh.
b. Pau tu c6 phiéu va trai phiéu.
c¢. Kinh doanh cb phiéu va trai phiéu.
d. Khong tham gia.
21.  Ong/ Ba nhén xét gia c6 phiéu ctia DN hién tai:
a. Cao b. Vura c. Thap
22.  Ong/ Ba nhéan xét gia cac cd phiéu trén thi truong chimg khoan Viét Nam hién tai:
a. Cao b. Vura c. Thap
Ong /Ba ¢é gép ¥ gi cho bang cdu hoi?

Moi véu cdu vui long lién hé: Anh Lam — 098 9608079
Dia chi: 264A/2 Ly Thuong Kiét, P. 14, Q. 10, TPHCM.

Email: lam_thieulethanh@yahoo.com
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