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LOI MO PAU

1. Tinh cap thiét cia dé tai

Trong thoi gian qua cac doanh nghiép xay dung noéi chung cic CTCP XDNY noi
riéng da c6 nhiéu thanh cong trong hoat dong kinh doanh tuy nhién con tiém an nhiéu
nguy co rui ro tai chinh cao nhu co ciu ngudn von, sit dung don bay tai chinh, kha ning
can d6i dong tién dam bao kha nang thanh toén, ng phai thu kho doi cao, hoat dong dau
tu tai chinh, ... viéc dua ra nhiing quyét dinh quan trj rii ro tai chinh dé giam thiéu
nhitng ton that tiém 4an 13 can thiét, c6 ¥ nghia thiét thuc dbi véi cac doanh nghiép xay
dung dic biét trong diéu kién nén kinh té tiém an nhiéu yéu t6 giy ra bat on trong hoat
dong ctia doanh nghiép nhu hién nay. Trong bdi canh d6 NCS di chon dé tai “Quan tri
rii ro tai chinh tai cac CTCP XDNY & Viét Nam” 1am d¢é tai nghién ciru.

2. Nhirng két qua nghién ctru trong va ngoai nuéc c6 lién quan dén ludn an
2.1 Nhirng cong trinh nghién ciru trong nuwéc:

O Viét Nam ciing di c6 mot sd cong trinh nghién ctru ca vé mit 1y ludn va thuc tién
vé rui ro tai chinh va quan tri rdi ro tai chinh dudi goc 46 mot phan ciia cong tac quan tri
tai chinh doanh nghiép, cling nhu dudi goc do nghién ciru chuyén sau riéng vé cong tic
quan tri rai ro tai chinh trong doanh nghiép. Cac tai liéu c6 lién quan dén quan tri rai ro tai
chinh c6 thé ké dén nhu:

Rui ro tai chinh, do ludng rdii ro tai chinh con duge dé cap t6i trong nhiéu sach
chuyén khao vé Quan tri tai chinh doanh nghiép nhu: Tai chinh doanh nghiép hién dai
(PSG.TS Tran Ngoc Tho), Quan tri tai chinh doanh nghiép (TS. Nguyén Minh Kiéu),
Quan tri tai chinh doanh nghiép (TS. Nguyén Hai San). “Gido trinh Quadn tri rii ro”
(2007) do PGS.TS Bui Tudng Tri lam chil bién. “Qudn tri riii ro tai chinh — Ly thuyét
va bai tdp” (2009) do TS. Nguyén Minh Kiéu 1am cha bién. “ Qudn tri riii ro tai chinh”
(2009) do TS. Nguyén Thi Ngoc Trang lam chu bién. “Quan tri rii ro tai chinh” do hai
tac gia 1a TS. Nguyén Van Tién va TS. Pham Hitu Hong Thai bién soan va xuit ban nim
2014.

Ngoai nhing gido trinh trén con c6 mot sb cong trinh nghién ctru khoa hoc nhu:

“Qudn tri rii ro trong doanh nghiép” — PGS.TS Nguyén Thi Quy chi bién, NXB
Vin hoa — théng tin, 2008. “Dé tai: Xdy dung cdc chi tiéu kiém sodt rii ro tai chinh déi
Véi cdc tdp doan kinh té & Viét Nam” (2011) do TS. Vit Van Ninh va Ths. Pham Vin
Binh lam chu bién. “Pé tai: Quan tri rii ro tai chinh tai cdc tdp doan kinh té Nha niwde ¢
Viét Nam hién nay — Thue trang va gidi phap” (2011) do PSG.TS Nguyén Trong Co va
PGS.TS Nghiém Thi Tha 1am cht nhiém dé tai. “Qudn tri riii ro doanh nghiép — sé tay
hwéng dan nhdn thiec rii ro” — Do Uy ban chimg khoan Nha nudc & cong ty TNHH
Ernst&Young Viét Nam phdi hop phat hanh nam 2012 [13].

Luan 4n tién si ciia nghién ctru sinh Nguyén Thi Bao Hién: “ Tding cuong quan tri
rii ro tai chinh cac doanh nghiép nganh duwoc ¢ Viét Nam” (2016).



“Quan tri rui ro tai chinh trong doanh nghiép” do tac gid PGS.TS Vii Van Ninh va
TS. Pham Thi Thanh Hoa chu bién phat hanh thang 1 nam 2017.

2.2 Nhiimg két qua da nghién ctru & ngoai nuéc co lién quan dén ludn 4n:

Cuon sdach “Risk, uncertainly and profit” — Frank H.Knight, NXB Boston (M¥).
Frank H. Knight 12 nha khoa hoc ngudi My ¢6 nhiéu nghién ctru vé rui ro, trong d6 dic
biét nhan manh tGi khia canh do luong cia rui ro. “Co ban vé quan tri rui ro tai chinh”
(2005, Nha xudt ban Wiley) ciia Karen A. Horcher. LY thuyét vé rii ro tai chinh va dinh
gid chitng khodn phdi sinh (2003, Nha xudt ban Pai hoc Cambridge) ciia Jean-Philippe
Bouchaud va Marc Potters.VaR: tiéu chudn mdi dé quan tri rii ro tai chinh (2006, tdi ban
lan thir 3) cia Phillippe Jorion. Sach “Financial Enterprise Risk Management” cua Paul
Sweeting (2011) véi ndi dung chinh gi6i thiéu co sé 1y thuyét vé riii ro, cac dinh nghia,
cach thirc xac dinh rui ro, cac mo hinh quan tri rai ro. Bai bao “Financial Distress
Prediction in an International Context: A Review and Empirical Analysis of Altman’s Z-
Score Model” do nhém nghién ciru Matgorzata Iwanicz-Drozdowska dén tir Ba Lan,
Erkki K. Laitinen va Arto Suvas dén tir Phan Lan thuc hién khao sat lai tinh chinh xac
ctia mo hinh Z-score do Edward 1. Altman xay dung, cong b nim 1968.

Ngoai ra con nhiéu sach tham khao vé rui ro tai chinh nhw “Qudn tri rii ro tdi
chinh doanh nghiép” cua Paul Sweeting, “Co ban vé quan tri rii ro: hiéu, do lwong va
dp dung hiéu qud quan tri rii ro” cia Paul Hopkin, “Huwéng ddn thiee hanh doi véi quan
tri rii ro” cua Thomas S. Coleman, “Thdt bai ciia quan tri rui ro. vi sao that bai va lam
sao dé sita chira” cua Douglas W.Hubbard cing nhiéu cong trinh khoa hoc khac déu dé
cdp tGi vai trd ctia quan tri rui ro tai chinh dbi véi nha quan 1y doanh nghiép cling nhu
cac d6i twong khac, va khai quat mot s6 diém co ban do luong rii ro tai chinh ciling nhu
cac bién phép phong ngtra rui ro.

2.3 Panh gia tong quan cac cong trinh nghién ctru da cong bo:

Thong qua cic cong trinh nghién ciru lién quan dén quan tri ri ro tai chinh ¢
trong va ngoai nudc ma nghién ctru sinh tiép can dugc, Tac gia Luan an da rat ra nhiing
van dé da duoc cac nha khoa hoc giai quyét can ké thira va nhiing van dé can dugc tiép
tuc nghién ctru dong thoi khang dinh 16 ludn an ma nghién ctru sinh thyc hién khéng co
tinh tring 1ap vdi cac cong trinh nghién ctru da thyc hién trude ddy ca vé pham vi, khong
gian, thoi gian nghién cuu.

3. Muc dich va muc tiéu nghién ciru ciia dé tai

3.1 Muc dich nghién ciru:

Pé xuat cc giai phap ting cuong quan tri rai ro tai chinh, gép phan lanh manh
hoéa tinh hinh tai chinh, giam thiéu tac dong tiéu cuc, ting budc nang cao hiéu qua hoat
dong san xuét kinh doanh ctia cac CTCP XDNY & Viét Nam.

3.2 Nhiém vu nghién cuu:



Thir nhdt, hé thong va 1am rd nhiing van dé 1y luin co ban vé rui ro tai chinh va
quan tri rui ro tai chinh trong doanh nghiép, nghién ctru cac kinh nghiém qudc té trong
quan tri rui ro tai chinh va céc bai hoc cho Viét nam;

Thur hai, lam 10 thyc trang quan tri rui ro tai chinh tai trong cac CTCP xay
dung niém yét, tir 46 rat ra nhimg két qua dat dugc va nhimg diém con han ché ton
tai trong quan tri rai ro; nguyén nhan ctia nd dé c6 bién phap khac phuc;

Thir ba, & xuat cac giai phap ting cudng quan tri ri ro tai chinh cho cac CTCP
xay dyng niém yét & Viét Nam.

4. Poi twong va pham vi nghién ciru

4.1 Poi twgng nghién ciru ciia dé tai:

La rai ro tai chinh va quan tri rai ro tai chinh cua cac CTCP XDNY ¢ Viét Nam.

4.2 Pham vi nghién civu ciia dé tai:

Vé khéng gian: Dé tai nghién ctu, danh gia thyuc trang rdi ro tai chinh cua cac
CTCP XDNY ¢ Viét Nam. Téac gia nghién ctru chi yéu trong pham vi mau chon 1a 47
cong ty xay dung tiéu biéu niém yét & Viét Nam.

Tac gia lya chon cac CTCP XDNY béi day la nhitng doanh nghi¢p c6 quy md
16n, ¢6 hé thong quan tri twong d6i bai ban, tinh minh bach thong tin tbt, ngoai ra cac
CTCP XDNY con tuan tht cic quy dinh chit ch& vé cong bd thong tin 14 co s giup thu
thap, danh gia day du vé tinh hinh hoat dong ctia doanh nghiép.

Trong s6 cac CTCP XDNY dé dam bao tinh déng nhat trong chudi sb liéu so
sanh, d4nh gia tac gia lya chon nhimg CTCP niém yét tir trudc nam 2009, qua dé lua
chon duoc 47 cong ty dua vao mau nghién ctu.

Vé thoi gian: Giai doan nghién ctru cac CTCP XDNY 1a tir ndm 2009- 2015..

5. Phwong phap nghién ciru ciia dé tai

Tac gia str dung phdi hop cac phuong phap nghién ciru truyén théng nhu: phan
tich thdng ké, so sanh, tong hop, phuong phap phan tich SWOT, ... trén co s& phuong
phap luan duy vat bién ching va duy vat lich str & xem xét danh gia, giai quyét cac van
dé dat ra trong d¢é tai nghién ciru.

Céc s6 lidu bao céo tai chinh cia doanh nghiép dugc thu thap tir S¢ giao dich
chtng khoan, dugc tac gia tong hop, théng ké sir dung tmg dung phan mém EXCEL.

Tac gia st dung phuong phap diéu tra khao sat, 1ap bang hoi, tong hop khao sat
giri toi cac cong ty thude mau nghién ciru vé tinh hinh quan tri rii ro tai chinh ciia cong
ty.

Céc s6 liéu trung binh nhém, trung binh nganh duoc tong hop dua trén so lidu tai
chinh ctia 47 cong ty trong mau chon trén co s cac tiéu chi chia nhom cu thé.

6. Pong gép méi cia ludn an:

- Luan an hé théng hoéa, 1am ro thém nhiing van dé 1y luan vé ri ro tai chinh, quan tri
rdi ro tai chinh trong doanh nghiép.



- Luan 4n nghién ctru cac bai hoc kinh nghiém vé quan tri rai ro tai chinh tir cac doanh
nghiép, cac hing tu van nudc ngodi qua do rut ra cac bai hoc kinh nghiém quan trong trong
cong tac quan tri rui ro tai chinh d6i véi cac doanh nghiép ¢ Viét Nam.

- Luan an di sau danh gia thyc trang rui ro tai chinh, quan tri rai ro tai chinh tai
cac CTCP XDNY trong mau nghién ciru. Cac danh gia dua trén cac khia canh: nhan
dién rui ro, do luong va danh gid rui ro, xu ly rui ro tai chinh & cdc doanh nghiép.
Luan an dua ra nhitng két qua trong cong tic quan tri rii ro tai chinh ctia cac CTCP
XDNY trong méau nghién ctru dong thoi chi ra nhitng diém han ché, ton tai trong cong
tac quan tri rui ro tai chinh trong cac cong ty nay.

- Trén co s& dinh huéng phat trién nganh xiy dung ¢ Viét Nam, dit trong bdi canh
kinh té - x4 hoi trong thoi gian t6i luan an dé suat mot s6 nhom giai phap ting cudng quan tri
rui ro tai chinh tai cdc CTCP XDNY ¢ Viét Nam.

7. Két cAu ciia luén an

Ngoai phﬁn mé dau va két luan, phu luc va danh muyc cac tai liéu tham khao, ndi
dung chinh cua luan an gém 3 chuong:

Chuong 1: Nhitng van d& 1y luin co ban vé rui ro tai chinh va quan tri rui ro tai
chinh trong cac doanh nghi¢p

Chuong 2: Thuc trang quén trj rai ro tai chinh tai cac CTCP xay dung niém yét &
Viét Nam

Chuong 3: Gidi phdp tdng cudng quan tri rui ro tai chinh tai cac CTCP xay dung
niém yét & Viét Nam

Chuong 1:
NHUNG VAN PE LY LUAN CO BAN VE RUI RO TAI CHINH VA QUAN TRI
RUI RO TAI CHINH TRONG CAC DOANH NGHIEP
1.1 Toéng quan vé tai chinh doanh nghiép va rii ro tai chinh doanh nghiép
1.1.1 Khai ni€m, ndi dung tai chinh doanh nghiép
1.1.2 Rui ro tai chinh doanh nghiép

- Khai niém ruai ro: “rii ro la bién co ngdu nhién (cé thé do lwong) xudt hién lam
két qua thire té sai khdc so véi ky vong (ké hoach)”.

- Riii ro tai chinh la rii ro phat sinh tir viéc thay doi 1di sudt, ty gid, gid cd hang
hoa, chung khoan va thuc hién cac quyét dinh tai chinh lam thay doi loi nhudn ciia DN
1.1.3 Tac dong cua rui ro tai chinh té1 doanh nghiép

- Téc dong cua rui ro td1 lg1 nhuén cua doanh nghiép

- Téc dong ciia rii ro t6i dong tién va kha nang thanh toan ciia doanh nghiép

- Tac dong cua rui ro té1 kha ndng canh tranh cua doanh nghiép

- Téc dong cuia i ro t6i toc do ting trudng ciia doanh nghiép

- Tac dong cua rui ro téi gia tri ctia doanh nghiép
1.2 Quan tri rti ro tai chinh cua doanh nghiép



1.2.1 Khai niém, su can thiét phai quan tr1 rui ro tai chinh trong cac doanh nghiép

- Khai nién: Quan tri rui ro tai chinh la thiét ldp mot quy trinh nham xdc dinh, danh
gid va kiém sodt cdc rii ro tai chinh ciing nhw tdc dong cia rii ro dé t6i muc tiéu hoat
dong cua doanh nghiép.

- Sur can thiét phai quan tri rui ro tai chinh trong cac doanh nghiép:

Thir nhdt, giam thiéu nhitng bién cé bdt ngo tic dong t6i hoat dong tai chinh ciia
doanh nghiép.

Thir hai, hé tro viéc ra quyét dinh dau tw hiéu quad hon.

Thit ba, hé tro hoan thién cong tdc quan tri ciia doanh nghiép.
1.2.2 NO1 dung quan tri rai ro tai chinh trong cac doanh nghiép
1.2.2.1 Nhan dién rui ro

Nhan dién rdi ro 13 qué trinh tim kiém, thira nhan va ghi lai cac rui ro tac dong t6i
hoat dong kinh doanh ciia doanh nghiép. Qué trinh ndy bao gdm viéc nhan biét cac
nguyén nhan va ngudn gy ra rui ro, cac su kién, cac tinh hudng co6 thé tac dong toi muc
tiéu hoat dong ctiia doanh nghiép.

Céc phuong phap st dung nhan dién rui ro tai chinh ctia doanh nghiép:

- Phuong phap thiét 1ap bang ké

- Phuong phap phat phiéu khao sat

- Phuong phap tham khao ¥ kién chuyén gia

- Phuong phap phan tich bdo cdo tai chinh
1.2.2.2 Do luong va danh gia rui ro

- Bo luong rui ro:

Phuwong phap dinh tinh: 1a phuong phdp dya trén nhitng danh gid ctia nha quan tri,
¥ kién tu van cua cac chuyén gia dé tir 46 xép hang céc rui ro ciing nhu udc luong xéac
sut xdy ra ctia rui ro.

Phirong phdp dinh lwong: 1a phuwong phap do luong cac yéu té ciia rai ro bang
cach sir dung cac mé hinh toan dé lugng hoa cac yéu t6 do.

- Déanh gi4 rui ro:

Gia tri rii ro = Muc d6 tac dong * Kha nang xuét hién rui ro * Khung thoi gian.
Trén co s& gié tri rui ro tinh duge, nha quan tri 1ap bang xap xép phan hang gia tri rui ro
tir cao xudng thap. Trén co s d6 lua chon cac rii ro can vu tién dbi pho.
1.2.2.3 Xt ly rui ro

- Tranh né rui ro

- Chuyén giao rii ro

- Giam nhe rui ro

- Chap nhén rui ro
1.2.3 Céc nhan t6 anh huong dén quan tri rii ro tai chinh trong cic doanh nghiép
- Céc nhan t6 bén ngoai
- Céc nhén t6 bén trong



1.3 Kinh nghiép quan tri riii ro tai chinh doanh nghiép tai mot s6 qudc gia va bai hoc dbi
vo1 Viét Nam
1.3.1 Kinh nghiém quén tri rai ro tai chinh doanh nghiép tai mot s qudc gia va bai hoc

doi véi Viét Nam
1.3.1.1 Kinh nghiém vé vmg dung céng nghé thong tin trong kiém sodt bién dong ciia moi
truong
1.3.1.2 Kinh nghiém quan tri rui ro tai chinh cdac doanh nghiép xay dung cua My 1.3.1.3
Kinh nghiém quan tri rii ro tai chinh cia cdc doanh nghiép xdy dung Trung Quéc
1.3.1.4 Kinh nghiém quan tri rui ro tai chinh cua cac doanh nghiép xay dung ¢ mot
quéc gia khéc
1.3.2. Bai hoc rat ra vé quan tri rui ro tai chinh trong cac doanh nghiép ¢ Viét Nam

Thir nhét, ning cao nhan thirc vé rui ro cho toan bo doanh nghiép

Tht hai, can thiét xac 1ap mot bo phan chuyén trach veé quan tri rui ro

Thir ba, cAn ing dung nhitng mé hinh tién tién gitp nhan dién, do luong va danh
gia rui ro tai chinh vo1 doanh nghiép.

Thu tu,hoat dong quan tri rdi ro phai dugc tién hanh theo hudéng dinh ky, thuong
xuyén va lién tuc.

Thir ndm, ddy manh hoat dong thué tu van hoan thién quy trinh quan tri rui ro

Thtr sdu, lya chon mo6 hinh quan tri rti ro tai chinh phu hop véi quy md, su phat
trién ctia doanh nghiép cho phu hop.

KET LUAN CHUONG 1

Két qua nghién ctru trong chuong 1 duoc thé hién ¢ cac diém chu yéu:

Thir nhét, hé théng hod toan bg 1y luan co ban v& rui ro, rui ro tai chinh, quan tri rui
ro tai chinh. Téc gia da dua ra nhiing khai niém, dic diém, noi dung cong tic quan tri rai ro
tai chinh, tdc dong cia rui ro tai chinh td1 hoat dong cua doanh nghiép.

Tht hai, tic gia lam séng to thém nhiing 1y ludn vé rii ro, rai ro tai chinh va quan tri
rui ro tai chinh. Thong qua viéc nghién ciru sau sac va ki ludng tic gia chi ra ban chét cua
rii ro tai chinh? Pong thoi dua ra nhitng ndi dung chinh ciia cong tac quan tri rdii ro tai
chinh ctia doanh nghiép.

Thir ba tac gia da nghién ctru va dua ra nhimg kinh nghiém vé ting cudng cong tac
quan tri rai ro tai chinh & cac nudc trén thé gidi. Tir 40, tic gia rdt ra ndm bai hoc cho cac
doanh nghiép xay dung niém yét & Viét Nam.

Chuong 2:
THUC TRANG QUAN TRI RUI RO TAI CHINH TAI CAC
CONG TY CO PHAN XAY DUNG NIEM YET O VIET NAM
2.1 Tong quan vé nganh xay dung va cic cong ty cd phan xdy dung niém yét ¢ Viét
Nam



2.1.1 Téng quan vé nganh xay dung

- Vi tri, vai tro cua nganh xay dung

- Pic diém kinh té-k¥ thuat ctia nganh xay dung

- Tong quan vé tinh hinh nganh xay dyng Viét Nam

So @6 2.1: Toc d va gia tri nganh xay dwng giai doan 2010 — 2016.
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chon cua dé tai 12 47 cong ty.
2.1.2 Tinh hinh tai chinh cha yéu cta cac cong ty ¢d phan xdy dung niém yét

giai doan 2009 — 2015

chon giai doan 2009 — 2015

Trai nguoc voi toc do ting truong than ky nam 2010, 2011 véi tée do tang truong
1én dén 23,1% va 24,1%, sudt giai doan 2012 — 2015 va du bdo cd nam 2016 du gia tri
nganh xay dung ting vé sb tuyét d6i tuy nhién tdc do ting truong sut giam manh so véi

Phan I6n céc cong ty co phan xay dung niém yét ching khoan vao giai doan 2006 —
2010, dé dam bao d6 dai cua chudi thoi gian va dam bao tinh déng nhat cua so liéu so sanh
céc cong ty co phan xay dung niém yét, tac gia lya chon mau nghién ctu cua dé tai la
nhitng cdng ty c6 phan xay dung niém yét tir nm 2009 tré vé trudce, nhu vay quy moé mau

Quy M0 tng tai san ciia cdc cong ty cé phan xdy dung niém yét trong mau chon

Biéu @6 2.1: Quy md Tong tai san cac CTCP xay dwng niém yét trong miu




Quy mé Téng tai san cac CTCP xay dung niém yét trong mau chon giai
doan 2009 - 2015
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Giai doan 2009 — 2012, cac CTCP xay dung niém yét trong mau chon cé su gia
taing manh mé& vé quy mo. Tong tai san 47 cong ty trong mau chon tang tir 50.310 ty
d6ng cudi nam 2009 1én 73.985 ty déng cudi nam 2012, sau d6 gan nhu di ngang trong
giai doan 2013 — 2015, khi quy mo Tong tai san cudi nim 2015 chi ting 1én 76.811 ty
d6ng. Trong giai doan 2009 — 2015, quy md Tong tai san cta cic doanh nghiép trong
mau chon ting binh quan 52,7%.

Doanh thu ciia cdc cong ty co phan xdy dwng niém yét trong mau chon giai
doan 2009 — 2015

Biéu dé 2.3: Doanh thu cac CTCP xay dung niém yét trong mdu chon giai dogn
2009 — 2015 phan theo quy m6 doanh nghigp
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Ta c6 thé nhan théy giai doan 2009 — 2011, v61 viéc Nha nudc déy manh chi tiéu
cong cho linh vuc xdy dung ha ting va khoi dong von cho bat dong san tao co hdi cho
nhiéu cong ty xdy dung c6 nhitng dot bién vé doanh thu. Tuy nhién, sang giai doan
2011- 2013, véi viéc lam phat cao day 1ai suat huy dong va lai suat cho vay ting manh



c6 thoi 1én trén 20%, Nha nude ap dung chinh sach tién té that chat, két hop cat giam chi
tiéu cong dé kiém ché lam tac dong khong nho téi hoat dong cua cac doanh nghiép xay
dung, doanh thu sut giam manh & hau hét cac cong ty xdy dung trong mau chon. Nam
2015, d4 c6 nhung chuyén bién tich cyc tir cac bién vi mé, nhiéu doanh nghiép xiy dung
da co su ting trudong doanh thu trd lai. Tong doanh thu cta 47 cong ty xdy dung trong
mau chon d ting 1én 35.276 nghin ty tirc di ting gan 5.000 nghin ty so v&i ndm 2013.

Loi nhudn sau thué ciia cdc céng ty cé phin xdy dwng niém yét giai doan 2009
— 2015

Biéu do 2.5: Lgi nhudn sau thué cac CTCP xdy dwng niém yét giai dogn 2009 —
2015 phan logi theo quy mo doanh nghiép

Loi nhun sau thué cac CTCP xdy dung niém yét trong mau
chon giai doan 2009 - 2015
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Nhu da phan tich, giai doan 2009 — 2015 1a giai doan c6 nhiéu bién dong trong
cac bién s6 vi mo cua nén kinh té, chinh sy bién dong nay tic dong khong nho téi doanh
thu va loi nhuan céc cac cong ty xay dung trong mau chon. Giai doan 2009 — 2011, loi
nhuan sau thué ciia 47 cong ty xdy dung dat cao, nam 2009 1a 1.881 nghin ty, nim 2010
d6t bién 14 2.711 nghin ty, nim 2011 giam xudng con 1.357 nghin ty. Giai doan 2012 —
2015, chimg kién sy suy giam trong lgi nhuan sau thué cta cac cong ty xdy dyng, nim
2012 loi nhuan sau thué dat (140) ty, dot bién nam 2013 con sb tong 16 1én t6i (1.548) ty,
nam 2014 s6 16 c¢6 dau hién giam dang ké chi con (126) ty. Nam 2015, tinh hinh lgi
nhuén sau thué cia cac doanh nghi¢p da c6 su cai thién dang ké khi nhiéu doanh nghiép
da c6 13, tong loi nhuan sau thué ciia 47 doanh nghiép dat 1.380 ty dong.

Tac gia danh gid co cAu tai san, nguén von, cac chi tiéu vé phan anh hiéu suét,
hiéu qua kinh doanh, céac chi tiéu vé kha ning thanh toan cta cac CTCP x4y dung trong
mau chon chia theo cic nhom tiéu chi. Nhan xét chung nhu sau:

Thir nhat, tinh chu dong, kha nang Gmg phé trude cac bién dong tai chinh cta cac
CTCP xay dung trong mau chon con chua cao. Céc chi tiéu vé kha ning thanh toan, hiéu
suét hoat dong, kha nang sinh 161 bién dong 16n khi c6 su thay ddi cua cac bién s6 vi mod



ctia nén kinh té cho thidy murc d6 chi dong trong cong tac quan tri tai chinh con chua
cao, chua chu dong tng pho, Gmg phd chua that su hiéu qua véi nhitng bién dong cua
nén kinh té cta phan 16n cac CTCP xay dung niém yét trong mau chon.

Thit hai, cong tac quan ly chi phi con han ché do vay bién loi nhuan cua cac
CTCP xay dung niém yét ctia Viét Nam con ¢ mirc thap.

Thir ba, c6 su khéac bi¢t kha 16n trong cac chi ti€u tai chinh khi phan tach cac
CTCP xay dung niém yét trong miu chon theo quy mé céng ty, theo d6 nhom cong ty c6
quy mé trung binh dang c6 loi thé vé hiéu suat hoat dong va kha ning sinh 16i. Nhoém
cong ty ¢ quy mo 16n dang to ra kém wu thé hon ca vé hiéu suit hoat dong va kha ning
sinh 101.

2.2 Thyc trang quan tri rui ro tai chinh tai cdc CTCP x.'fly dung niém yét 0 Viét Nam
2.2.1 Thyc trang nhan dién rui ro tai chinh tai cac CTCP xay dung niém yét

- Thyc trang nhan dién rui ro don bay tai chinh cac CTCP xay dyng niém yét

- Thyc trang nhan dién rui ro 1ai suit cia cac CTCP xay dung niém yét

- Thuc trang nhén dién rui ro ty gia ctia cac CTCP xay dyng niém yét

- Thyc trang nhan dién rui ro bién dong gia ciia cac CTCP xay dung niém yét

- Thyc trang nhén dién rai ro thanh khoan cua cac CTCP xdy dung niém yét

- Thyc trang nhén dién rui ro tin dung thuong mai ciia cac CTCP x4y dung niém yét

Bdnh gid chung vé hoat ddng nhdn dién riii ro tai chinh ciia cac CTCP xdy dung
niém yét:

Hoat dong nhan dién rui ro tai chinh ctia cac CTCP xay dung niém yét trong mau
chon thuc hién chu yéu thong qua viéc danh gia bién dong s6 liéu céc chi tiéu tai chinh
cua doanh nghip lam can ct ddnh gid nhan dién rui ro ¢ tung ndi1 dung. Tuy phuong
phép nay co6 co s& dir liéu san co, dua trén kinh nghiém quén 1y ctia nha quan tri nhung
han ché ctia phuong phép nay 1 dua ra y kién nhan dién rui ro tai chinh khi rii ro d6 da
hién hitu va c6 tac dong tdi hoat dong ctiia doanh nghi€p. Viéc nhan dién soém, chu dong
cac doanh nghiép thuc hién con nhiéu han ché.

Hoat dong thiét lap bdi canh va muc tiéu lam co s, tién dé cho viéc nhan dién rai
ro. Vo1 yéu cau can ban la thu thap cac thong tin vi mo, thong tin vé dbi thu canh tranh,
canh tranh trong nganh, thong tin vé chién lugc cia doanh nghiép ciing nhu sy tac dong
clia cac yéu to ddu vao, dau ra toi hoat dong ctia doanh nghiép.

2.2.2 Thyec trang do ludng va danh gia rui ro tai chinh tai cac CTCP XDNY

Theo két qua khao sat vé nhan dién rii ro, ¢ tdi 75% sb doanh nghiép duoc héi
khong sir dung mé hinh dé do luong, danh gia rui ro tai chinh d6i voi doanh nghiép, chi
c6 8,3% s6 doanh nghiép thuong xuyén st dung cac phuong phap dinh luong dé do
luong va danh gid rui ro tai chinh tac dong té1 doanh nghiép.

Bing 2.23: Két qud khdo sdt phwong phdp doanh nghiép siv dung do luong,
danh gia rui ro tai chinh



Céc phuong phap do luong Muc d6 st dung
Khong st it Trung Thuong

dung binh Xuyeén
1. Phuong phdp phan tich d6| 66,7% 0% 25% 8,3%
nhay
2. Phuong phap d6 lIéch chuan 58,3% 25% 16,7% 0%
3. Phuong phdp gia tr1 rai ro| 83,3% |16,/% 0% 0%
(VaR)
4. Hé s nguy co pha san Z-score | 91,7% | 8,3% 0% 0%
5. Phuong phép dinh tinh (dua 75% 16,7% | 8,3% 0%
trén cac gid dinh)
6. Phuong phép khac 100% 0% 0% 0%

- Thyec trang do leong va ddnh gid rii ro sir dung don by tai chinh cia cic CTCP xdy

dung niém yét

Xét trong giai doan 2009 — 2015, xu hudng sir dung don bay tai chinh cua cac
CTCP x4y dung niém yét trong mau chon c6 xu hudng giam cu thé cudi nim 2009 chi
tiéu ndy dat cao nhat khi ctr 1 ddng v6n chi so hiru cong ty huy dong vay no 1,49 dong,
cudi nam 2010 giam xudng con 1,34 ddng, xu hudng giam cang thé hién ro khi dén cubi

nam 2015 giam xudng chi con 1,04 dong.

Biéu dé 2.21: Mikc d¢ sir dung don bdy tai chinh cdc CTCP xdy dung niém yét

trong mdu chon ( Phén logi theo quy mo cong ty)
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Phuong phap phan tich d6 nhay dugc doanh nghiép st dung dé danh gia bién
dong cua thay d6i 14i suat tac dong ti chi phi ctia doanh nghiép dua trén gia dinh vé su
% thay ddi ctia 13i suét.

Bing 2.28: Sir dung phén tich d nhay trong phan tich riii ro lii sudt ciia cdc
doanh nghigp xdy dung trong méau chon

Sir dung phan tich @6 nhay danh gia rii ro 13i suat S6 lwong | Ty 18

Co 13| 27.7%
Khoéng 34| 72.3%
Téng cong 47 | 100.0%

Pdnh gid chung: phan 1ém cdc doanh nghiép trong mau chon déu kha bi déng
trong viéc danh gid nhitng bién dong cia ldi sudt téi hoat déng kinh doanh cia doanh
nghiép.

- Thyee trang do luong va danh gid riii ro ty gid cdc CTCP xdy dung niém yét

phan 16n cac doanh nghiép khong c6 danh gia luong hoa tac dong cia rui ro ty
gid, cho thiy cac nha quan tri doanh nghiép chua thyc su quan tim t6i bién ¢d rui ro ty
gia.

- Thuee trang do heong va danh gid riii ro thanh khodn ciia cic CTCP xdy dung niém yét

Hoat dong quan tri rui ro thanh khoan duoc cac doanh nghiép trién khai trén co so
xay dung, thiét 1ap cac bang tinh vé cong ng dén han cu thé theo thoi gian va tai san ma
cong ty tin rang co thé tao ra trong ky.

Bing 2.33: Téng hop mirc dp dinh gid rii ro thanh khodn ciia cdc doanh
nghiép trong méau chon

Panh gia mirc dd rii ro thanh khoan ciia doanh nghiép | S6 luong | Ty 1é

Cao 10| 21.3%
Trung binh 8| 17.0%
Thap 29| 61.7%
Tong s6 47 | 100.0%

- Thue trang do lwong va danh gid rii ro bién déng gid cia cdc CTCP xdy dung niém
yét

Panh gia & 47 doanh nghiép trong mau chon 34/47 doanh nghiép nhan dinh c6
chiu rai ro do bién dong gia. Tuy hau hét s6 lugng cac doanh nghiép danh gia c6 chiu tac
dong cta rai ro do bién dong gia nhung phan 16n cac doanh nghiép khoéng dua ra danh
gia cy thé vé mirc do tac dong cua rui ro bién dong gid to1 hoat dong cua doanh nghiép

Bing 2.34: Tong hop ddnh gid rii ro bién déng gid ciia doanh nghiép trong
mdéu chon

Panh gi rui ro bién dong gia cta doanh nghiép SH Ty 1€




lwong
Co 34| 72.3%
Khdng 13| 27.7%
Téng cong 47 | 100.0%

- Thye trang do luong va danh gid rii ro tin dung ciia cac CTCP xdy dwng niém yét
Véi dac thu cta nganh, quy md cac cong trinh xay dung thuong 16n, viéc thanh
quyét toan phu thudc nhiéu vao tién do, thoi diém giai ngan ... do vy viéc phat sinh ng
phai thu véi quy mo 16n phd bién ddi vdi cac CTCP xay dung niém yét trong mau chon
Bing 2.35: Tong hop ddnh gid rii ro tin dung ciia cdc CTCP xdy dung niém
yét trong méu chon

STT Dénh gia i ro tin dung cua doanh nghiép 50 Ty I¢
luong
1 Khong c6 rii ro tin dung trong yéu 21 44.7%
2 Co rui ro tin dung phat sinh 26 55.3%
3 Tong cong 47 100.0%

Danh gia chung: voi cac rui ro tai chinh co ban dwoc cdc doanh nghiép ty danh
gid va cong bé gom: riii ro sir dung don bdy tdi chinh, rii ro ty gid, rui ro ldi sudt, rii ro
vé gid, rii ro thanh khodn, riii ro tin dung. Cdc céng ty c¢6 phan xdy dung niém yét trong
mau chon dwa ra sé liéu do liong rii ro tai chinh phan I6n dwa trén nhitng dir liéu qud
khir, cdc kj thudt tac nghiép ddnh gid rii ro nhi phdn tich @3 nhay, phan tich bién déng
thi triong, phan tich bién dong gid ca, 1di sudt, dw bdo xu hwéng thi trwong dé danh gid
rui ro tai chinh voi cong ty con chuwa dwoc sw dung rong rdi.

Cdc danh gia rui ro tai chinh dua ra phdn [6m thé hién sy chwa nhan dién a"c”iy du,
do lwong va danh gid ding mikc vé rii ro tai chinh ciia cong ty. Cu thé:

- Véi riii ro ty gid: c6 91,7% s6 cong ty c¢é giao dich phdt sinh ngoai té khéng tién
hanh phén tich @6 nhay danh gid téc ddng cia bién dong ty gid t6i hidu qud hoat déng
cong ty. 88,9 % cdc nha quan tri cong ty danh gid rii ro nay khéng trong yéu va khéng
c6 ddnh gid cu thé.

- Vi rii ro tin dung: 44,7% cdc cong ty ddnh gid khéng cé riii ro trong yéu.

- Vi rii ro thanh khodn: 61,7% cdc cong ty trong mdu chon danh gid rii ro
thanh khoan thdp.

- Ruii ro ldi sudt: gan nhw 100% cdc cong ty trong mau chon chwa dwa ra nhdn
dinh danh gia rii ro 1di sudt, phan tich bién dong ldi sudt tic dong hiéu qua kinh doanh
cua doanh nghiép chi co 27,7% suw dung phwong phap phan tich do nhay, 72,3% cong ty
khéng sir dung phirong phép cu thé nao.

- Ruii ro bién dong gid: 72,3% céng ty cho rang cé thé gap phdi rii ro do bién
déng gid, tuy nhién chwa cé céng ty ndo dwa ra danh gid tac dong cu thé.

- Str dung md hinh Z-score do ludong va danh gia rui ro tai chinh ctia cac CTCP xay dung
niém yét



Téng hop danh gia, trong timg nam voi 3 y kién dénh gid rii ro nguy co pha san

dua ra la: an toan, canh béo, nguy co. Két qua cu thé nhu sau

Bing 2.39: Téng hop déanh gid nguy co phd sdn:

Chi tiéu 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015
An toan 5 2 1 2 4 1 3
Céanh bao 34 37 24 22 17 24 21
Nguy co 8 8 22 23 26 22 23
Téng cong 47 47 47 47 47 47 47

Nguon: Tong hop tir bang danh gid Z-Core
2.2.3 Thyc trang xir 1y rai ro tai chinh ctia cac CTCP xay dung niém yét
- Gidi phdp xit Iy riii ro don bdy tai chinh ciia cac CTCP xdy dwng niém yét

C6 58,3% doanh nghiép dugc hoi stir dung bién phap chu dong diéu chinh mtrc d6
stt dung don bay dé giam thiéu rai ro don bay tai chinh. Tuy nhién, cling co t6i 41,7% sb
doanh nghiép khong str dung bién phap nay. Cac doanh nghiép cling khong dua ra bi¢n
phap khéc cy thé dé xir 1y rai ro don bay tai chinh.
- Gidi phdp xv Iy rii ro ldi sudt cia cac CTCP xdy dung niém yét

Linh hoat lya chon kénh huy dong vén phut hop sao cho chi phi huy dong 1a thap
nhit.

Chu dong co ciu lai ngudn von khi c6 sy bién dong cua 13i suat thi trudng.
- Gidi phdp xit Iy riii ro ty gid ciia cdc CTCP xdy dung niém yét

Hoat dong xt 1y rai ro ty gia chwa duoc trién khai & hau hét cac doanh nghiép
trong mau chon.
- Gidi phdp xit Iy riii ro thanh khodn ciia cac CTCP xdy dwng niém yét

Bing 2.41: Tong hop nhitng gidi phdp han ché chénh léch thanh khodn thudn

cdc doanh nghiép trong méu chon

So
Bién phép cai thién tinh thanh khodn cua doanh nghié¢p tién | Ty 1é
Pay manh thu hoi céng ng, quyét todn cic cong trinh, chu dong
lién hé cac khoéan vay 3| 6.4%
St dung céc cong cu nhu trai phiéu chuyén doi 1 2.1%
Phu thudc vao kha nang tao tién tir hoat dong kinh doanh 43| 91.5%
Tong s6 47 | 100.0%

Nguon: Tong hop tir Thuyét minh BCTC ciia 47 doanh nghiép trong mau chon
- Gidi phdp xit Iy riii ro vé gid ciia cac CTCP xdy dung niém yét

Céc giai phap xur 1y rii ro vé gia (ca vé gia co phiéu va gia nguyén vat liéu dau
vao) cac doanh nghiép dua ra sau nhitng bién dong cta thi truong, chua c6 nhitng nhan
dinh, nhiing giai phap chi dong phong ngtra.
- Gidi phdp xir Iy riii ro tin dung ciia cdc CTCP xdy dwng niém yét



+ Tham dinh k¥ khach hang
+ Thudng xuyén déc thic thu hoi cong no
+ Chu dong trich 1ap dy phong d6i v6i nhimg khoan phai thu khé doi:

Hoat dong xur Iy rui ro tai chinh cua cac CTCP x4y dung niém yét vé co ban con
khé bi dong, diéu hanh xu 1y rui ro tai chinh chu yéu dua trén kinh nghiém va nguén luc
san c6 cua doanh nghiép
2.3 Panh gia tac dong cua rui ro tai chinh téi hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép
2.3.1 Mo hinh dénh gia

Do thyc hién viéc nghién ctru song song xem tac dong ctia mot sd cac yéu té dén
hai yéu t6 rii ro: rii ro kha ning thanh toan, rii ro vé kha niang pha san cta doanh
nghiép (rui ro thanh khoan) nén trong phan nay tac gia s& trinh bay hét cac bién duoc su
dung trong hai mo hinh.

2.3.2 Nhing gia thiét trong mé hinh nghién ciru
2.3.3 Phuong phép va quy trinh nghién ctru

Hiéu qua hoat dong ctiia Cong ty = fo + f1 x zz + B2 x khttn + 3 x size + B4 X age
+ s x dfl + fs X de + eit

Va Rui ro tai chinh = fo + f1 x de + 2 x bep + B3 x size + fs x age + fis X dfl + ejt
2.3.4 Dt liéu nghién cuu

Tac gia thyc hién thu thap dir liéu cua cac doanh nghi¢p nganh xay duyng trong
khoang thoi gian tir nam 2009 dén 2015.

2.3.5 Két qua dat duoc

Qua viéc thuc hién nghién ctru thuce nghiém ddi véi rui ro thanh toan, rui ro tiém an

pha san va hi¢u qud hoat dong, cé thé két luan ré‘mg hi€u qua hoat dong cang 16n thi rui ro
tiém an pha san cang thap va nguoc lai. Nhung dbi voi kha nang thanh toan nhanh thi cac
doanh nghiép nganh xay dung co tinh dic thu d6 14 kha ning thanh toan nhanh c6 mdi
quan h¢ ngugc chiéu véi hiéu qua hoat dong. Két luan cudi cung la cac rui ro tai chinh c6
mdi quan hé chit ché v6i nhau va tuong tac cong hudng ciing chiéu 1én nhau. Két luan
thuc nghiém nay phu hop voi dir liéu danh gid tinh hinh tai chinh cdc CTCP xay dung
niém yét trong mau chon khi nhom cong ty ¢6 quy mé trung binh 1a nhom ¢ kha ning
sinh 101 tot nhat lai 1a nhém céc cac chi tiéu kha niang thanh toan dat thip nhat trong subt
giai doan déanh gia tr 2009 - 2015
2.4 Panh gia chung vé quan tri rii ro tai chinh tai cac CTCP xay dyng niém yét & Viét
Nam
2.4.1 Nhiing két qua dat duogc
MGt la, budc dau cac doanh nghiép da quan tAm téi hoat dong quan tri riii ro.
Hai la,mot bo phan doanh nghiép nho xay dung, van hanh mot phﬁn hodc toan b quy
trinh quan tri rui ro do vady da cé tdc dong tich cuc t&i1 hoat dong kinh doanh ctia doanh
nghiép, phan nio lam giam thiéu nhiing ton that doanh nghiép gip phai khi bién c6 i ro
xay dén.



Ba I, cac CTCP XDNY trong mau nghién ctru bude dau da chii dong tim hiéu, dé ra cac
phuong an xtr 1y tirng loai RRTC phat sinh.
Bén la, coi hoat dong quan tri rui ro tai chinh ctia doanh nghiép 14 hoat dong thuong
Xuyén.
2.4.2 Nhitng han ché va nguyén nhan
2.4.2.1 Nhitng han ché
Mot la, cong tac thiét lap bdi canh va muc tiéu 1a nén tang cho hoat dong nhan dién va do
luong rui ro hién chua dugc cac doanh nghi¢p quan tam ding muc
Hai 13, hoat dong nhan dién rai ro hién chu yéu dya trén kinh nghiém ctia nha quan tri,
dua trén nhitng thong tin san co.
Ba 13, thiéu nhitng danh gia dong bd mang tinh lwong hoa, ddng bd do ludng tac dong cla
cac bién b rui ro tai chinh t6i hoat dong ctia doanh nghiép.
Bon 14, cong tac xu ly nhiing bién ¢b i ro nhan dién duogc con kha bi dong, ph?m lon
nhiing bién ¢6 rii ro dugc doanh nghiép nhan dién trinh bay trén béo cao danh gid rui ro
tai chinh cong tac xir Iy phan 16n khi rui ro di xay ra.
Ndam la, nhan thac vé quan tri rui ro tai chinh chua that su dﬁy du & nhiéu doanh nghiép.
2.4.2.2 Nguyén nhan
Thir nhét, doanh nghiép thiéu nhing thong tin thong ké va dy béo chinh xac va phd bién
ho trg doanh nghiép trong cong tic QTRRTC néi chung.
Thtr hai, trinh d0 nguén nhan luc ctia doanh nghié¢p chua déng déu, nhan thuc vé quan tri
rlii ro tai chinh con han ché.
Thi ba, ngudn luc phan bd cho cong tic QTRRTC cuia doanh nghiép con han ché.
Thu tu, thi truong thiéu nhitng san phélm déng bd hd tro doanh nghiép ting cuong hiéu
qua QTRRTC.
Két luan chwong 2

Dura trén co s6 1y luan da hé théng ¢ chuong 1. Chuong 2 tac gia tap trung nghién
ctru thuc trang quan tri i ro tai chinh cac CTCP xay dyng niém yét trong mau chon thu
duoc mot sb két qua chu yéu sau:

Mot 14, khai quat tinh hinh tai chinh cac CTCP xay dyng niém yét trong mau chon
giai doan 2009 — 2015.

Hai 13, dya vao nhiing ndi dung quan tri rui ro tai chinh da trinh bay trong chuong
1. Tac gia di sau phan tich, danh gia thuc trang quan tri rui ro tai chinh cua cac CTCP xay
dung niém yét trong mau chon véi cac ndi dung: nhan dién rii ro tai chinh, do ludng va
danh gia rai ro tai chinh, xtr Iy i ro tai chinh. Téac gia cling xay dyng m6 hinh danh gia
tac dong hai chiéu cua rii ro v6i hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép.

Ba Ia, trén co s& danh gia thuc trang quan tri rui ro tai chinh ctia cac CTCP xay
dung niém yét trong mau chon tac gia chi ra nhimg két qua dat dugc nhiing han ché dong
thoi dua ra cac nguyén nhan chil quan, nguyén nhan khach quan ctia nhimg han ché. Pay



13 nhitng co s& quan trong dé tiép tuc nghién ctru cac giai phap ting cudng quan trj rii ro
tai chinh tai cac CTCP x4y dung niém yét & chuong 3.
Chuong 3:
GIAI PHAP TANG CUONG QUAN TRI RUI RO TAI CHiNH TAI CAC CONG
TY CO PHAN XAY DUNG NIEM YET O VIET NAM

3.1 Pinh hudng phat trién nganh xdy dyng ¢ Viét Nam
3.1.1 Bbi canh kinh té - x4 hoi trong nudc va qudc té

Moi trudng kinh doanh va nhitng bién dong cia céc nhan t6 thudc moi truong
kinh doanh c6 tac dong 16n ti hoat dong ciia mdi doanh nghiép, dic biét 1a cac doanh
nghiép xay dung.
3.1.2 Pinh hudng phat trién nganh xay dyng Viét Nam

Nganh xay dung theo du bao ctia Business Monitor International. (BMI), toc do
tang trudng thap hon giai doan trudc nhung cao hon muc ting GDP du kién.

Bang 3.2: Gia tri nganh xdy dung va toc df ting trudng 2017 — 2021

Chi tiéu 2017 2018f 2019f 2020f 2021f

Gia tri nganh
xay dung (Ty 289.465,75 | 331.598,19 | 372.365,76 | 416.896,56 | 466.242,17
ddng)

Toc dg ting
truong so Voi 9,56 9,66 7,49 7,16 7,14
nam truwong (%)

Nguén: Business Monitor International.

3.2 Nhiing quan diém can quén triét trong viéc dé xuét cac giai phap ting cudng quan tri
rui ro tai chinh cta cac CTCP xay dung niém yét

Thér nhat, Téng cuong qudn tri rii ro tai chinh phdi hwéng téi viéc dép iing yéu cau ciia
hoat dong kinh doanh trong tinh hinh moi.

Thr hai, Tang cuong quan tri rui ro tai chinh can dwoc xem xét trong moi quan hé voi viéc
thuc hién muyc tiéu cua quan tri TCDN

Tht ba,Tdng cuong qudn tri rii ro tai chinh phdi ddt trong moi quan hé dong bé, théng
nhat véi céc ndi dung, bo phan khac trong quan tri DN.

Tht tw, Tang cuwong quan tri vii ro tai chinh can phdi dwgc trién khai mét cach dong bé
trong tat ca cdc khdu cia qua trinh hoach dinh, 16 chirc thue hién cdc quyét dinh tai chinh
cua DN.

3.3. GIAI PHAP TANG CUONG QUAN TRI RUI RO TAI CHINH TAI CAC
CTCP XDNY O VIET NAM

3.3.1 Chu dong xac 1ap va khong ngirng hoan thién co sd dir li¢u thong tin phuc vu nhan
dién rui ro tai chinh



Ting cudng tinh day du, kip thoi, chinh xac cta théng tin phuc vu nhan dién rdi ro tai
chinh:
Thir nhdt, da dang cac kénh thu thap thong tin sir dung dénh gia.
Thit hai, stt dung nhiéu hon céac thong tin mang tinh du béo nhan dién sém nhimg rii ro
tai chinh cho doanh nghiép
3.3.2 Pa dang hoéa va khong ngung hoan thién cac phuong phap va hinh thue do luong,
danh gia rui ro tai chinh tai cic CTCP XDNY ¢ Viét Nam
Xay dung khung quan tri rai ro, lugng héa do ludong va danh gia rui ro tai chinh tai céc
CTCP xay dyng niém yét & Viét Nam

Bing 3.4: Két qud khdo sdt yéu to6 anh hwéng tdi chit lwong cong tic qudn tri
rui ro tai chinh cua doanh nghiép

Murc @6 anh huong
Nhén t6 anh hudng Khong anh , Trung
: Thap . Cao
huong binh

Xay dung, van hanh khung quan tri | g 50, | g 30 | 1670 | 66,7%
rui ro tai chinh cia doanh nghiép

3.3.3 St dung phdi hop va dong bd cac bién phap xir 1y rui ro tai chinh tai cac CTCP
XDNY ¢ Viét Nam
3.3.3.1 Giai phap tang cuong su dung cac cong cu phai sinh trong xu ly rui ro tai chinh
3.3.3.2 Nhém gidi phdp hoan thién quy trinh ldp ké hoach tai chinh giam thiéu tic déng
cua rui ro tai chinh voi doanh nghiép
3.3.3.3 Chii dong xdy dwng ngdn sach von dw phong
3.3.3.4 Nhitng giai phap khdc tang cwong xuw ly rui ro tai chinh tai cac CTCP xdy dung
niém yét ¢ Viét Nam

Hoan thién cong tac trich 1ap du phong ddi véi rai ro tai chinh ctia doanh nghiép

Hoan thién khau phan tich tinh hinh tai chinh khach hang, sir dung da dang céc
phuong phap thu hoi céng ng ting cuong hiéu qua xir 1y rui ro tai chinh cta doanh
nghiép
3.3.4 Nhiing giai phap khac
3.3.4.1 Nhém gidi phdp ndng cao nhdn thirc vé tam quan trong ciia quan tri rii ro tdi
chinh voi doanh nghiép
3.3.4.2 Gidi phdp vé hoan thién co cdu té chirc b phdn quan tri riii ro
3.3.4.3 Bafy manh hoat dong dao tao nang cao chdt luong nguén nhan lyc
3.3.4.4 Nhom gidi phap khac
3.4 Piéu kién thyc hién cac giai phap
3.4.1 V& phia Nha nudc
- Hoan thi¢n h¢ thong phap luat mdt cach déng bd, gidm sat tinh tudn thu chat ché.



- Hoan thién va day manh phat trién thi trudng cac cong cu tai chinh phai sinh
- Hoan thién va day manh phat trién thi trudng cac cong cu tai chinh phai sinh
- On dinh mat bang lai suat, diéu hanh chinh sach 13i suat theo huéng c6 du bao
- Hoan thién cong tac thanh quyét toan cac cong trinh dau tu bang ngan sach nha nudc
- Tang cudng hiéu quéa hoat dong ctia hé thdng tda dan sy trong giai quyét cic tranh chap
lién quan t6i cam két thanh toan theo hop dong
- Cong bd cong khai cac sb liéu théng ké dic biét bo sung cac s liéu thong ké nganh
3.4.2 V& phia cac ngan hang thuong mai
- Thiét ké nhimg goi san pham danh riéng cho cac doanh nghiép xay dung
- Phéi hop véi cac doanh nghiép xay dung trong viéc quan tri dong tién, lién két tiéu thy
san pham.
KET LUAN CHUONG 3

Trén co so 1y ludn va danh gia thuc trang quan tri rai ro tai chinh tai cac CTCP
XDNY chuong 3 nghién ctru sinh da thyc hién nhi€ém vu nhu sau:

Thir nhat, du bao tinh hinh kinh té - x4 hoi trong thoi gian t6i, danh gia dinh hudéng
phat trién nganh xay dyng 1am nén tang cho viéc hoach dinh, xay dung nhiing giai phap.

Thir hai, trinh bay hé thong cac giai phap ting cuong quan tri rdi ro tai chinh cua cac
CTCP XDNY trong thoi gian toi.

Thir ba, dé cac giai phap thuc hién mot cach khoa hoc va hiéu qua luan an dé xuét
cac kién nghi nham ting cudng tinh dong bo, kha thi ctia cic nhom giai phap va gop phan
tang cuong hon nira hiéu qua hoat dong quan tri rui ro tai chinh ciia doanh nghiép.

KET LUAN

Thoi gian qua nhiéu doanh nghiép xdy dyng kinh doanh thua 15, tinh hinh tai
chinh bat 6n, giam hiéu qua san xuat kinh doanh. Mot trong cac nguyén nhan dan t&i
tinh trang trén la do vi€c quan tri rui ro tai chinh ctia cac doanh nghi¢p chua t6t. Vi vay,
viéc dua ra nhitng quyét dinh quan tri rai ro dé giam thiéu nhimg ton that tiém an 1a buc
thiét, c6 ¥ nghia thiét thyc ddi véi cac doanh nghiép xay dung dic biét trong diéu kién
nén kinh té tiém an nhiéu yéu t6 giy ra bt on trong hoat dong cua doanh nghiép nhu
hién nay.

Luédn an da di sau nghién cuu cong tac quan tri rui ro tai chinh cua cac CTCP
XDNY tir nim 2009 va thu dugc mét s két qua nhu sau:

Thir nhat, luan an da hé thong hoa mot cach chi tiét vé rui ro, rai ro tai chinh,
quan tri rui ro tai chinh ctia doanh nghiép. Luan an da di sau vao ndi dung cong tdc quan
trj ri ro tai chinh, nghién ctru nhitng phuong phap duoc dua ra dé trién khai hoat dong
quan tri rui ro tai chinh & doanh nghiép.

Thu hai, ludn 4n nghién ctru, dua ra va danh gid kinh nghiém cua cac doanh
nghiép trén thé gidi.Qua nghién ctru kinh nghiém cta cac nude trén thé giéi luan an da



chi ra nhiing bai hoc ma cdc CTCP XDNY & Viét Nam co thé van dung trong bdi canh
hién nay.

Tht ba, Luan 4n da tién hanh khéo sat, téng hop sb liéu khao sat thuc té, phan tich
sO liéu thu thap tir bao cdo tai chinh va cac thong tin lién quan téi 47 CTCP XDNY ¢
Viét Nam dua ra goc nhin tong thé vé thuc trang quén tri rai ro tai chinh cua cac cong ty
nay. Dua trén nhiéu phuong phap nghién ctru (nhu khao sat thyc té, sir dung mo hinh hi
quy, phén tich dit liéu ...) luan an d3 chi ra dugenhiing diém thanh cong ciing nhu nhing
mat con han ché trong cong tac quan trj rii ro tai chinh cua cac doanh nghiép trong mau
chon.

Thtr tu, luan an nhan dinh xu hudng nén kinh té, ddc biét nhimg bién kinh té tic dong
manh té1 hoat dong cua cac doanh nghi¢p xay dung, nghién ctru xu hudng tang trudng cia
nganh, tir 46 ¢ thém co so cho nhitng giai phap dé xuét.

Thtr nam, luan an da dua ra 3 nhom giai phap trong tdm bam sat 3 ndi dung chu dao
trong cong tic quan tri rui ro tai chinh ciia doanh nghiép. Pong thoi dua ra nhom giai phéap
khac dé tang cudng hoat dong quan tri rdi ro tai chinh & doanh nghiép.

Thir sau, dé cac giai phap c6 thé di vao thyc tién ludn an da dé& xuét nhiéu khuyén
nghi chinh sach véi CP, bd, ban nganh, cac ngan hang TMCP. Tin tudng cac gidi phap ma
luén 4n da néu s& co diéu kién ap dung va co két qua thiét thuc gop phan ting cudong hiéu
quad quan tri rui ro tai chinh ctia cac CTCP XDNY ¢ Vi¢t Nam.

Nhu vay, nhitng muc tiéu quan trong dé ra da duoc luin an giai quyét mot cach
triét dé. Trén co so khung 1y thuyét viing chic, cac phuong phap nghién ctru khoa hoc,
hién dai luan an di cho cai nhin toan canh vé quén tri rui ro tai chinh cua cac CTCP
XDNY. Tuy nhién, viéc nghién clru quan tri rui ro tai chinh & 47 doanh nghiép trong
subt chudi thoi gian dai mot van dé hét stiic khé khin va phirc tap nén ludn an khéng
tranh khoi nhiing thiéu sot. Nghién ctru khoa hoc hién dai dac biét 1a khoa hoc xa hoi
ludn c6 nhiing thay doi va phat trién theo thoi gian. NCS mong mudn nhan dugc su gop
y quy bau cua cac nha khoa hoc, cac thﬁy co, d@)ng nghiép dé luan an duoc hoan thién
hon.
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