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NGHIEN CUU CAC NHAN TO ANH HUGNG BEN CO CAU NGUON
VON VA HIEU QUA KINH DOANH CUA DOANH NGHIEP SAN XUAT

TS. Ng6 Thi Kim Hoa - Ths. Bui Thi Ha*

Doanh nghiép san xuét cé vai tro quan trong trong nén kinh té nwéc ta, dong gép Ién vao qud trinh phat
trién ctia nén kinh té. Nang cao hiéu qua kinh doanh ctda cdc doanh nghiép san xuét Ia mét trong nhirng
muc tiéu hang dau trong quan tri doanh nghiép va quan ly nha nwéc. Bai viét sé phan tich néi dung ly
luan vé énh hwéng cia cdc nhan té dén co’ cdu ngudn vén va hiéu quéa kinh doanh trong cdc doanh
nghiép thuéc loai hinh sén xuat. Qua dé, dé xuéat y kién lién quan dén chinh sdch cho quan ly nha nwéc

va quan trj doanh nghiép san xuét.

« Tt khoa: nhan té dnh hudng; co cau nguén vén; doanh nghiép sén xuéat.

Manufacturing enterprises play an important role
in our economy, making a great contribution fto its
development. Improving the business efficiency of
manufacturing enterprises is one of the top goals
in corporate governance and state management.
The paper will analyze the content of the theory
on the impact of factors on capital structure and
business efficiency in manufacturing enterprises.
Thereby, recommendations on the corresponding
policies for state management and manufacturing
enterprise management are made.

» Keywords: influencing factor; capital structure;
manufacturing enterprises.
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Nghién ctru nhiing Van deé 1y luén vé cac nhan
t6 anh huong dén co céu ngudn von (CCNV) va
hi¢u qua kinh doanh cua doanh nghiép (DN) thude
linh vye san xuat nham xem xét anh huong cua
cac nhan to bén trong, bén ngoai va nhiirng nhan to
mang tinh khach quan, chti quan anh hudng. Qua
d6, c6 nhiing van dung thich hgp vao viéc xay
dung chinh sach quan Iy cta cac co quan nha nuée
cting nhu cong tac quan tri ciia nha quan tri doanh
nghi¢p dé xay dung dugc mdt CCNV phu hop va
hiéu qua kinh doanh cao nhit.

Céc nhan t6 anh huong dén co cdu nguon Vép
va hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghi¢p san xuat

* Hoc vién Tai chinh

gbm cac nhén t6 bén trong va nhan té bén ngoai.

1. Céc nhén t6 anh hwéng dén co ciu nguon
von ciia doanh nghi¢p: Céac nhan to anh huong
dul o cau nguon von cua doanh nghi¢p san xuat
gdm céc nhan t bén trong va nhan t6 bén ngoai.

* Cac nhan to bén trong: Céc nhén t6 bén
trong gom: Quy mo doanh nghi¢p; co cdu tai san;
co hoi ting trudng; sy 6n dinh vé doanh thu va lgi
nhudn; kha nang thanh toan va tinh thanh khoan
clia tai san; |4 chan thué phi ng va yéu to nang luc,
SUr mao hiém cua nha quan trj.

Quy mé doanh nghiép: Quy mo cua doanh
nghiép 1a mot trong nhimg nhéan t6 ¢6 anh hudng
lom t¢i CCNV va hiéu qua kinh doanh cta doanh
nghiép. Thong thuong, DN ¢6 quy mo 16n thudng
¢6 nguy co pha san thap, chi phi kiét qué tai chinh
thip; co6 dong tién it bién dong, hidu qua kinh
doanh cao; ¢6 uy tin trén thi truong nén dé tiép
can vdi thi truong ng hon cac DN ¢6 quy md nho.
Diéu nay dong nhat v6i quan diém cua Myers
(1984) khi chi ra rang quy mdé DN ¢6 mdi quan
hé ty 1€ thuan véi hé so ng. Dya trén thuyet trat tu
phan hang, Fama va Jensen (1983) cho rang doanh
nghiép c6 quy md 16n cung cap nhiéu thong tin
cho nha déu tu bén ngoai hon nén mirc @6 minh
bach hoa thong tin tot hon cac DN ¢6 quy mo nho.
Do d6, cac DN ¢6 quy md 16n ciing s€ phat hanh
¢6 phi€u nhi€u hon cac DN ¢6 quy md nho. Thuyét
trat tw phan hang chua dua ra dugc ket luén cy thé
vé chiéu hudng tic dong cua quy mo DN t6i hé s6
ng. Co thé thiy, quy mé DN 14 nhén t6 c6 tic dong
da chiéu t6i CCNV ctia DN.

Co ciu tai sin: Co chu tai san 1a ty trong cua
ting loai tai san trén tong tai san cua doanh nghiép.
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Céc 1y thuyét déu co sy dong nhat khi cho ring
doanh nghiép nao sir dung nhiéu tai san cb dinh
hiru hinh thi cang sir dung nhiéu ng. Béi vi cac chu
ng thudng yéu cau tai san thé chap bao dam cho
cac khoan vay. Do vy, ty trong tai san c¢d dinh hiru
hinh trén téng tai san ty 18 thuan voi hé sé ng cua
doanh nghiép. Ngoai ra, DN huy dong von dé tai
trg cho cac tai san ciing can dam bao tinh tuong
thich vé mit thoi gian. DN nao c6 ty 16 tai san dai
han trén tong tai san 16n thudong co sir dung nhiéu
ngudn von dai han hon.

Co hji ting truong

DN c6 co hoi tang truong thuong cé xu hudng
sir dung don bay tai chinh ¢ mtrc dg cao hon boi
mot mat dé dap tmg nhu cau Von cho tang truorng,
mat khac dé khuéch dai ty sudt sinh 10i trén von
chit. Theo 1y thuyét trat tw phan hang, khi DN c6
co hoi tang trudng trong tuong lai cling uu tién gitr
lai 1gi nhuan dé dau tu. Do d6, néu nhu cau dau tu
va chinh sach phan phdi lgi nhuan ciia DN khong
ddi va duoc xac dinh, co hoi tang trudng co ty 1€
thuan hodc ty 1¢ nghich voi CCNV tuy thude vao
két qua kinh doanh. Nhu viy, kha nang sinh 101 cua
DN c6 thé anh hudng tich cuc hodc ti€u cuc dén hé
s6 no muc tiéu va can duoc xét trong cac diéu kién
cu thé cua doanh nghiép.

Sw én dinh vé doanh thu va lpi nhugn

Sy 6n dinh vé doanh thu va lgi nhuan c6 quan
h¢ ty 1€ thuén vdi hé s6 no ctia doanh nghiép. Su
bien dong vé thu nhdp (doanh thu, loi nhuan) dugc
xem la dai dién cho chi phi kiét qué tai chinh.
Doanh nghiép c6 bién dong thu nhép cang cao thi
kha nang 601 mat véi rii ro thu nhap rét xuéng
duéi mc i thleu dé c6 thé thyc hién viéc tra no
cang cao. Piéu nay budc doanh nghiép phai t6n
kém nhiéu chi phi hon dé co tlen tra ng hodc l1a di
dén pha san. Trong khi d6, néu doanh nghiép tai
trg bang von ¢6 phan, doanh nghiép c6 thé bo qua
viée chi tra ¢ tuc trong subt thoi ky kiét qué tai
chinh. DN ¢6 thu nhap bién dong manh thé hién chi
phi kiét qué tai chinh cao. Do d6, DN nay thuong
c6 h¢ s ng muc tiéu thap hon. Pong thoi, doanh
nghiép c6 doanh thu va lgi nhuén cao va on dinh
s€ tao nguon tai chinh 6n dinh dé bu dip khoan 1ai
vay, tao diéu kién dé thanh toan cac khoan ng khi
dén han. Do d6, DN thuong c6 hé 6 ng cao hon.

Kha nang thanh todn va tinh thanh khodn
clia tdi sdn

Thong thuong, DN c6 kha nang thanh todn cao
thuong c6 hé¢ s6 ng cao hon boi nhitng loi ich dem

lai tir viéc vay ng va DN c6 kha nang tra ng tot.
Tuy nhién, ching ta can phai xét dén tinh thanh
khoan cua tai san dung dam bao cho céac khoan
no. Néu DN c¢6 nhiéu tai san c6 tinh thanh khoan
cao ¢ thé sir dung cac tai san d6 dé tai trg cho cac
khoan dau tu. Theo thuyet trat tu phan hang, DN s&
uu tién str dung ngudn von noi b trude, didu nay
lam giam nhu cau tai trg tor bén ngoai, lam giam
hé $6 no.

Ld chdn thué phi no

La chin thué phi ng 1a cac khoan khong phai
1ai vay nhung dugc khau trir thué nhu: chi phi
khau hao TSCP, chi phi nghién ciru phat trién
cong nghé (R&D),... Theo nghién cuu cua
DeAngelo va Masulis (1980), cac khoan phi no
vay dugc khau trir thué s& thay thé cho loi ich tir
thué cua viéc vay ng. Piéu d6 c6 nghia 1a 14 chan
thué phi ng cang cao thi doanh nghiép cang it can
dén tam chén thué tir ng vay, vi vy, cang it vay
ng. Do d6, lgi ich tir 14 chin thué phi no c¢6 quan
hé ty 1€ nghich vdi hé s no cua doanh nghiép.
Trong khi do, Bradley et al (1984), Campbell va
Jerzemowska (2001) lai chi ra quan h¢ thuan gitra
14 chin thué phi ng va hé sé ng ctia doanh nghiép.
Nhu vy, 14 chin thué phi no c6 tac dong da chiéu
toi CCNV cua doanh nghiép.

Yéu to nang lue, sw mao hiém ciia nha
qudn tri

Nang lyc quan tri cia lanh dao doanh nghiép c6
anh hudng rat 16n dén viée Iya chon co cau ngudn
v6n muc tiéu cho doanh nghiép. Néu nha lanh dao
¢6 nang luc quan tri tot thi s& xay dung duoc co
cAu ngudn von hop 1y, pht hop véi dic diém san
xuét kinh doanh ctia doanh nghiép trong timg giai
doan phat trién.

Su mao hiém cua nha quan tri doanh nghiép
cling tac dong dén viéc sir dung no hay vén chu
so hitu tir d6 anh hudng téi quyét dinh lya chon
CCNV muc tiéu. Néu nha quan tri ddam mao hiém
va chap nhan riii ro thudng sir dung nhiéu ng vay
hon, CCNV thién vé no. Nguoc lai, nhimg nha
quan tri e ngai rui ro, khong dam chép nhan sy
mao h1em thuong str dyng von chu nhiéu hon, co
céu ngudn vén thién vé von cha s hitu. Yéu td
nang luc, sy mao hiém cua nha quan tri trén thuc
té rat kho xac dinh, luong hoa cy thé mot cach truc
tiép. N6 1a tong hop cua rat nhiéu cac bién phap va
hanh dong cu the dé gia tang hiéu qua kinh doanh,
nang cao ty sut sinh 10i vén CSH.
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* Cac nhén t6 bén ngoai: Cac nhan t6 bén
ngoai gébm: Téc do ting trudong nganh kinh té;
1ai suat trén thi truong; chinh sach thué cua nha
nude; chinh sach ty gia hdi dodi ciia nha nudc;
Luat pha san va dic diém su phat trién cua thi
truong tai chinh.

Téc dp ting truéng nganh kinh té

Téc do tang truong kinh té 1a thude do co hoi
phat trién cta cac doanh nghiép. Pic biét 1a tdc
d6 tang truong nganh c¢6 anh huong rat 16n d&én co
hoi phat trién cta cac DN trong tuong lai. DN hoat
dong trong nhiing nganh c6 toe do tang truong
cao s& c6 nhiéu co hoi dau tu, hé s no ting theo
thoi gian. Theo thuyét trat tu phan hang ctia Myers
(1984), téc do tang truong kinh té c6 quan hé ty 18
thuén v6i hé sb no caa doanh nghiép.

Lai sudt trén thi truong

Lai sudt trén thi trudng anh hudng truc tiép
toi chi phi st dung no ctua doanh nghiép, tur do
tac dong dén CCNV ctia doanh nghiép. Lai suat
trén thi truong cd xu hudng giam, cac DN ¢6 thé
ting vay ng dé dau tu va nguoc lai. Lai sudt trén
thi truong ¢ ty 1€ nghich voi hé sb no cua doanh
nghiép.

Chinh sich thué ciia nha nuéc

Chinh sach thué cua nha nudc tac dong truc
tiép dén chi phi va thu nhép cta doanh nghiép.
Chinh sach thué c6 su khac nhau gilra cic vung
lanh thd, gitra cac nganh kinh té, cac DN cu thé.
Duya trén ly thuyét vé co cdu von i uru (quan diém
truyén thong) khi thué thu nhap doanh nghlep co
xu hudng gia tang thi cac doanh nghi€p s¢ gia tang
sir dung no dé huong khoan tiét kiém thué thu
nhap doanh nghiép mién 1a doanh nghiép c6 kha
nang chi tra ng vay va ngugc lai. D6i vai thué thu
nhédp c4 nhan, thué suét thué thu nhap ca nhan c6
xu hudng gia tang, nhiéu doanh nghiép s& giir lai
lgi nhuan dé tai dau tu boi vi néu chi tra o tirc, cac
cb dong sé& phai chiu khoan thué thu nhap ca nhan
cao hon tinh trén phén ¢d tirc ma ho duoc chia.
Do dd, chinh sach thué c6 anh huong truc tiép toi
quyét dinh loi nhuan giit lai tai dau tu, t6i quyét
dinh vay ng cua doanh nghiép.

Chinh sdch ty gid hoi dodi ciia nha nwdc

Ty gia héi doai 1a mot trong cac yéu td quan
trong tac dong dén CCNV, nhit 1a cac DN ¢6 hoat
dong xuat nhap khau. Mot mit, ty gia h01 doai danh
huong truc ti€p dén chi ph1 sir dung von khi DN
huy dong von bang ngoai t&. Mit khac, khi ty gia

héi dodi tang, ciing tac dong dén viéc nhap khau
nguyén liéu, xudt khau san phdm ciia DN. Do do,
nha nudc diéu hanh chinh sach ty gia on dinh s&
tao diéu kién thuan lgi cho cac DN kinh doanh, 6n
dinh thu nhép cling nhu huy dong vbn ng, dic biét
khi huy dong von bang ngoai t&. Do do, DN c6 xu
hudng sur dung nhleu ng hon 1a phat hanh ¢6 phiéu
khi ty gia h6i doai on dinh.

Ludt pha sdn

Luat pha san khong chi ¢6 nhing tac dong quan
trong dén chi phi pha san ma con tac dong dén qua
trinh tai cAu trac DN khi DN roi vao tinh trang kiét
qué tai chinh, c6 nguy co pha san cao. Luat pha san
dugc xem 1a mdt ndi dung cd lién quan kha chat
ché trong cac hop ddng tin dung. Luét phap cua
cac quoc gia co su khac biét v€ nhimg quy dinh
dén viéc tai thuong luong quyén loi hodc quyén
kiém soét ctia nha quan 1y trong qué trinh pha san.
Tai My, Diéu 7 Luét pha san cia nudc niy quy
dinh c¢6 hai hinh thirc pha san la tu nguyén hoac bat
budc. Tuong tu, tai Pic, pha san c6 thé dugc yéu
cAu boi chinh chi no. Nhiing quy dinh ludt chat
ché vé quyén loi ctia chii ng, bao vé loi ich ctia chu
ng, cho phép cac chi ng phat nha quan ly va chu
so hitu néu dé cong ty 1am vao tinh trang kiét qué
tai chinh. Pong thoi, diéu nay ciing giam bét qua
trinh thuong lwong ton kém va kéo dai ctia cac bén
lién quan trudc nguy co vi pham hop dong. Ngugc
lai, néu quyén cua cac chu ng bi vi pham, viéc duy
tri hoat dong ctia cac DN ciing nhu viée cung cp
cho nha quéan 1y dong co dang dan sau phé san s&
trd nén dé dang hon. Luat phap cua cac nudc s&
cho thy sy danh doi trong viéc dam bao quyén loi
cho cac chi ng va DN.

Diic diém va sw pht trién ciia thi truong tai
chinh

Thi truong tai chinh cung cép vbn cho céac DN.
Céu thanh thi trudng tai chinh gdm thi trudong tlen
t¢ (hé théng ngan hang) - cung cap nguon von
ngan han va thi truong von (thi truong c6 phleu
thi truong trai phiéu) - cung cip nguén von dai
han. Do d6, CCNV cua DN truée hét chiu anh
huong cua co cAu thi truong tai chinh. Thu hai, sy
phat trién cua thi trudng tai chinh ciing chi phdi
dén CCNV ciia DN. Thi truong tai chinh phat trién
gitip cho cac doanh nghiép huy dong dugc cac
ngudn von da dang pht hop véi nhu cau ciia doanh
nghiép, dong thoi ciing giup cac doanh nghiép ha
thap chi phi sir dung von. Thi trudng tai chinh cang
phat trién va hiéu qua khi: (1) Gia chig khoan
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phan anh ding gia tri cong ty; (2) Mac do minh
bach hoé thong tin cao; (3) Chi phi giao dich thap.

2. Céc nhan t6 dnh hwéng dén hi¢u qua hoat
dong kinh doanh ciia doanh nghiép

Dé dat dugc két qua cao trong hoat dong san
xuét kinh doanh néi chung, trong st dung v6n kinh
doanh noi riéng, cac doanh nghiép can phai xac
dinh duoc cac nhan td anh huong, mac do va xu
huéng tac dong dén hiéu qua su dung von va két
qua kinh doanh. C6 rat nhiéu nhan to anh huong
dén hiéu qua su dung va bao toan vbn cua doanh
nghiép, tuy nhién vé co ban qua trinh sir dung vn
chiu anh huéng boi cac nhan td khach quan va cac
nhén t6 chu quan.

* Cac nhan t6 khach quan: Pic diém kinh té
ky thuat cua nganh kinh doanh; moi truong phap
ly; méi trudng kinh té; su phat trién khong ngimg
cua khoa hoc cong nghé; nhiing rdi ro phat sinh
trong qua trinh san xuét kinh doanh; mirc d6 mo
ctra hoi nhap kinh té quéc té.

Dic diém kinh té ky thudt ciia nganh kinh
doanh: M&i DN déu hoat dong trong nganh, linh
vuc kinh doanh cy thé, chiu sy chi phdi boi cac
dic diém kinh té k¥ thuat cia nganh nghé 1am anh
hudng t6i hidu qua s dung von ciia doanh nghiép.
Céc ddic diém kinh té ky thuat nganh chi phdi toi
co cAu tai san cua doanh nghiép, mirc d rui ro,
tinh chét thoi vu va co ciu ngudn von cua doanh
nghiép. Tur d6, anh hudng t6i qui mé von, doanh
thu tiéu thy, phuong thic thanh toan, chi phi su
dung von,... anh huong t6i hiéu qua str dung von
no6i chung cia doanh nghiép.

Moi trwong phap ly: Nha nudc tao ra moi
truong va hanh lang phap ly cho cac doanh nghiép
phat trién san xut kinh doanh va dinh hudng cho
cac hoat dong thong qua cac chinh sach kinh té vi
mo. Do vay chi can mot sy thay ddi trong chinh
sach kinh té ctia nha nuéc nhu chinh sach gia ca,
phuong phap danh gia tai san, phuong phap khau
hao TSCP...ciing co thé gy ra nhitng anh hudng
nhit dinh dén hiéu qua sir dung von kinh doanh cua
doanh nghi€p. M6i truong phép 1y minh bach, 16
rang, déng bo tao thuan 1gi cho céc doanh nghiép
hoat dong, thu hut dau tur gop phan ning cao hiéu
qua str dung von cua doanh nghiép.

MGi trwomg kinh té: C6 nhiéu nhan t6 thudc vé
mdi truong kinh & anh hudng 16n toi hidu qua sir
dung vbn ctia doanh nghiép nhu: 1i suat, lam phat,
ty gia hdi doa, gia ca thi truong,.. . Yéu'td lam phat
lam cho ddng tién bi mit gia, sirc mua cua dong

tién bi giam st din dén su ting gia cua cac loai
vat tu hang hod... Vi vay, von caa doanh nghiép
rat c6 thé bi mat dan do tdc do truot gia cua dong
tién néu doanh nghiép khong c6 bién phap quan ly
va st dung hi¢u qua.

Lai sudt thi trwong: Hiu hét cac DN déu sir
dung von vay vi viéc vay von tao ra “la chan thué”
cho doanh nghiép, 1am khuéch dai ROE cho DN.
Lai suat vay von caa DN chiu tac dong 16n cua 13
sudt thi truong. Khi 13i suét thi trudng ting cao thi
DN s& kho khin hon trong viéc tiép can ngudn von
vay, chi phi sir dung von cao hon, rui ro tai chinh
tang va nguoc lai.

Ty gia hdi doai c6 anh huong 16n va truc tiép
t6i cac doanh nghiép c6 hoat dong xuit nhap khau.
Khi ty gid hbi dodi ting lam cho chi phi ddu vao
tang, doanh thu giam tir d6 1am giam 1¢i nhuén cta
doanh nghiép va ngugc lai. Gia ca thi truong cling
¢6 tac dong truc tiép gdy anh hudng t6i chi phi,
doanh thu, do d6 anh hudng toi loi nhuén va hiéu
qua str dung vbn cua doanh nghiép.

Sw phdt trién khéng ngirng ciia khoa hoc
cong nghé: Didu nay 1am cho tai san ¢ dinh bi 16
thoi va lac hau nhanh chong. Néu doanh nghiép
khong nhay bén trong kinh doanh, thuong xuyén
d6i moéi may moc trang thiét bi dé lam ra nhiing
san pham dap ung nhu cau thi truong thi doanh
nghiép s& mat di kha nang canh tranh, hoat dong
kinh doanh roi vao tinh trang thua 15. Su canh tranh
khdc liét ciia cac doanh nghiép trén thi trudng da
budc cac doanh nghi¢p phai nhay cam trong kinh
doanh, khong ngimg tim toi dé c6 nhiing bién phap
quan 1y va st dung c6 hiéu qua von kinh doanh
ctia minh.

Nhitng rii ro phdt sinh trong qud trinh sdn
xudt kinh doanh: Nhimg rii ro phat sinh trong
qua trinh san xuat kinh doanh ma doanh nghiép
khong luong trudc dugc nhu thién tai, hoa hoan,
bao lut... hodc nhitng rui ro kinh doanh ma lam
thiét hai dén von ctia doanh nghiép.

Mirc dp mé civa hdi nhdp kinh té quoc té:
Trong xu thé hoi nhap khu vuc va thé gisi, nén
kinh té trong nudc noéi chung va cac DN noi riéng
cling chiu anh hudng cua tinh hinh kinh té thé gisi
va khu vuc.

* Cac nhan t6 chii quan: Ngoai nhitng nhan
t6 khach quan trén, con c6 nhiéu nhan t chii quan
do chinh ban than doanh nghi¢p tao nén lam anh
hudng t6i hiéu qua sir dung von. Do 13: Trinh do
quan 1y va tay nghé cua ngudi lao dong; sy lua
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chon phuong an dau tu; sy hop 1y ctia co ciu tai
san va ngudn vén kinh doanh trong DN; van dé
xé4c dinh nhu cadu VKD; muc do sir dung nang luc
san xuat hién c6 ctia DN vao SXKD.

Trinh dé quén Iy va tay nghé ciia nguoi lao
dfng: Néu trinh dd quan ly khong t6t s& gy ra tinh
trang that thoat von, néu tay nghe nguoi lao dong
khong cao s& lam giam ning suat lao dong, tir d6
lam giam hiéu qua sir dung von.

Sw lwa chon phwong dn dau tw: Néu DN lya
chon phuong 4n san xuit tao ra san pham c6 chat
luong cao, mau mé dep, phu hop thi hiéu ngudi
tiéu dung s& mang lai hiéu qua kinh té 16n. Nguoc
lai, s& 13 su thit bai cua phuong &n kinh doanh va
lam giam hiéu qua sir dung von.

Sw hop Iy ciia co cdu tai sin va nguén vén
kinh doanh trong DN: Viéc dau tu vao cic tai san
khong st dung hodc chua s dung qua 16n hoac
vay ng qua nhiéu, st dung khong triét dé ngudn
von bén trong thi khong nhiing khong phat huy tac
dung ctia vén ma con bi hao hut, mat mat, tao ra
rui ro cho DN.

Vin dé xdc dinh nhu céu VKD: Viéc xéac dinh
nhu cu vbn khong chinh xé4c s& dan dén viéc thira
hoic thiéu von trong qua trinh san xuat kinh doanh,
lam hiéu qua st dung VKD suy giam.

Mikc dé siv dung néng luc sin xudt hién c6
ctia DN vao SXKD: St dung lang phi VLD trong
qua trinh mua sim, khong tan dung hét nguyén vat
liéu vao san xuat kinh doanh, &€ NVL ton kho du
trir qua muc can thiét trong thoi gian dai s& tac
dong dén co cau von ciing nhu hiéu qua str dung
v6n ctia DN,

Su tac dong cua cac yéu t6 bén trong va bén
ngoai ciing nhu cac nhan t6 khach quan va chi
quan luén theo cé hai hudng tich cyc va tiéu cuc.
Vi thé, DN can ndm rd cac nhén t6 anh huong va
chiéu huéng tic dong ciia nd dé chi dong trong
viéc khai thac, sir dung v6n sao cho hiéu qua nhat.

M@t s6 goi y chinh sich quan Iy va quan tri
doanh nghiép

Dé nang cao hi¢u qua kinh doanh trong cdc
doanh nghiép san xuat sau khi nghién ciu ly
thuyét vé cac nhan t6 anh huong dén CCNV va
hiéu qua kinh doanh ciia doanh nghiép san xuat,
nhém tac gia ¢6 mot s6 goi ¥ chinh sach quan ly
nha nude va quan tri doanh nghiép dudi day:

Mgt la, xay dung cu triic von phu hop: Trong
truong hop von vay dai han chiém ty trong thap,

von vay ngan han chiém ty trong cao s& anh hudng
dén kha nang dau tu dai han cia doanh nghiép.
Mit khac, néu khong kiém soat tt s& din dén kha
nang rui ro cao. Vi vay, khi 1ap ké hoach ngudn vén
can chti y dén tinh cin ddi cta cac khoan vay dai
han va ngin han, dong thoi can tinh d&én kha ning
thanh toan khi cac khoan no dén han. Bén canh
d6, can nang cao uy tin ciia doanh nghiép nham
thu hut duoc dau tu thong qua viéc huy dong von
trén thi trudng chimg khoan. Mudn vay, cac thong
tin trén BCTC can dugc minh bach, trung thuc; co6
chién luge kinh doanh rd rang va thé hién nang luc
quan tri von kinh doanh hiéu qua.

Hai la, xay dung chinh sach dau tu va mo rong
thi truong nham ting doanh thu: Trong diéu kién
hién nay, khi ma cac doanh nghiép san xuit Viét
Nam phat trién qua nong, thi truong BDS chua co
kha ning ting, dan dén kha ning rui ro cao trong
tiéu thu san pham Vi vy, cac doanh nghi€p san
xuit can phai ¢b ging nang cao chét luong san
pham, giam chi phi va ting cuong xuat khau thi
moi c6 thé ting dugc doanh thu dan dén ting loi
nhuan.

Ba la, nang cao hiéu qua dau tu va sir dung tai
san ¢d dinh: Doanh nghiép san xuat doi hoi phai
¢6 quy trinh cong nghé va thiét bi hién dai méi co
thé nang cao ning suit lao dong. Do do, khi dau tu
trang thiét bi TSCD, doanh nghiép can duoc tinh
todn ti mi gitra hi€u qua, hiéu Sut sur dung TSCD
v6i chi phi bé ra; ¢6 chinh sach quan tri TSCD phu
hop dé ning cao hiéu qua sir dung TSCD.

Bon la, xay dung chinh sach quan tri ng hop
Iy, linh hoat: Doanh nghiép can phan loai d6i voi
ting loai khach hang dé ap dung chinh sach ban
hang, chinh sach chiét khau va chinh sach thu ng
phu hop; co ké hoach phu hop trong viée don dbe
thu hoi cac khoan ng nham tranh rii ro ng qua han.
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