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TOM TAT:

Nhi quan tri cda cong ty da quic gia 12 ngudsi phai két hgp su da dang va dv dodn nhitng thay
43i A6 d€ 1a0 nén gid trj 18ng thé cao nhat. Chinh vi thé, hoat dong quin tri trong cc cbng ty
da quéc gia 13 nhan t3 quy&t dinh thanh céng cda né. Trong dé, quén tri tai chinh dudc coi la
quan trong nhal, bdi vi hé (hdng tai chinh qudc 1€ chifa dung trong né sy phdc tap vA nhitng bién
ddng khon ludng. Bai vi€t ndy s& tap trung phan tich van dé quén trj tai chinh trong c4c cdng

ty da quéc gia.

T khéa: Quan tri tai chinh, cong ty da qudc gia, i ro, ngan sdch.

1. Vai trd cda quan tri tai chinb tai cdc céng
ty da qué’c gia

Céng ty da quéc gia, thudng vi€t dt 1a MNC
(Multinational Corporation) 12 ¢6ng ty tham gia
vio quéd trinh sin xuft vi bdn sin phim hoic
dich vu & nhiéu nuc. Ban dau, né gdm mdt cong
ty me d4t tai chinh quéc va c6 it nhat S hodc 6
cbng ty con 8 nudc ngoii, dic biét cé miic dp hap
tic hd trg 1in nhau cao va mang tinh chi€n lugc
giita cic cdng ty con clia nd. Cdc cong ty da qudc
gia 160 ¢6 ngdn sdch vugt cd ngan sach cha nhiéu
qudc gia. Céc cong ty niay c6 thé c¢é dnh hudng
16n d€n cac mdi quan hé qudc 1€ va déng mdt vai
trd quan trong trong qud trinh ton cdu héa. Mot
s6 cdng ty da qudc gia c6 16i 100 cong ty con &
nudc ngoii rén khiip the gidi. Lién hiép quéc dy
dodn riing cd it nhat 35.000 cong ty con trén thé
gidi c6 th€ xem 12 cdng ty da qudc gia.

Quén tri tai chinh vé mat truyén théng c6 hai
chifc ning cd bén 12 (2i trd va ddu tv. Chifc nang
thit nhit dvge goi 1 cde quy€l dinh 13i trg bao
2bm viéc tao ra cdc quy tif cdc ngudn ndi bd hodc
cdc ngudn bén ngodi cho cdng ty vdi chi phf dai
han thip nhdt c6 thé. Quy€t dinh diu t duge coi

328 $6 1-Thdang 1/2019

1a vi€c phan ph&i cdc quy theo thgi gian, theo
cédch thic nhim t§i da hoa cda cdi clda cdc c§
d6ng. Tuy nhién, nhiéu v&n dé va nhiéu hoat
ddng quén tri tai chinh da qudc gia khdng thé
phan loai mdt cdch ro rang nhu vay.

Céc ddong v&n bén trong clia doanh nghiép nhy
thanh todn v&n vay thudng phii dugc ddm bio
bdi chinh MNC dé ti€p can va sit dung cdc khodn
quy i vay, it nhdt 12 vé mat ly thuy&l. Nhing
dong tién khac nhu thanh toén 1gi wtc c8 phén c6
thé dugc thyc hién d€ gidm nii ro ngoai héi hoic
gidm thu€. Cau tric v8n va cdc quy&l dinh tai trg
khdc thudng dugdc thic ddy bdi mong mudn gidm
r8i ro ddu w ciing nhy chi phi i trg. Hon thé,
qudn ly rdi ro ngoai hai lién quan tGi ¢ cic quyét
dinh 13i trg va cdc quy€&t dinh ddu . Sy k€t hgp
nhitng quy€t dinh ndy mdt cich hgp ly 13 yéu (&
quy€t dinh viéc 16i da héa gid trj cda doanh
nghiép d5i v6i cdc cd dong ciia né.

Céc nha diéu hanh 1i chinh trong céc cong ty
da quéc gia d8i mit véi nhidu khé khin dén (r
y€u 18 “da quéc gia” cla n6. Nhirng khé khin
nay bao gém rdi ro ngoai héi, rii ro lam phét,
nhitng khac biét giita cdc nude; cdc thj trudng tién
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1& qudc 1€, ciing v4i khd nang ti€p cin han ché;
su kiém sodt tién ¢, va rdi ro chinh trj nhu sy
wéc doat tir tlf va bt ngy.

Khi xem xét cdc dic trung riéng biét clia quén
ri tai chinh da qudc gia, c6 th€ hi€u riing cong ty
thudng nhan manh dé€n cdc rii ro kinh t€ va chinh
tri phdi d61 mat khi ra nudc ngodi. Tuy nhién,
cong ty phdi chdp nhan nhifng rdi ro d6 n€u mudn
pianb 1gi thé biing cdch trd thanh cong ty da qudc
gia. Khd nang di chuyén nhan Iy, tién va nguyén
ligu trén co sd toan cdu gidp cho sy hdp téc cia
cbng ty da qudc gia ¢ hiéu qué 16n hon la téng
gidn don cdc bd phan hdp thinh cda né. Vi hoat
dong & cdc nwde khdc nhau, MNC c6 thé tham
nhip cic thi trudng tai chinh khéc nhau d€ 1Am
gidm 18ng chi phi v6n chung, di chuy&n 1¢i nhugn
d€ gidm thu€ phai ndp, va (an dung Igi thé cia da
dang héa qudc t& vé th truding va dia diém sin
xuft € gidm rii ro cia thu nhip. Céc cong ty da
qudc gia tuiin thd ngan ngd “khdng bd 141 cd
tring vao mét gid” trong lap ludn cda ho

I1. N§i dung quan tri taji chinh cong ty da
quéc gia

1. Quyét dinh ddu 1t

- Déu e tryc 1iép

Céc MNC nhin chung d4u tu vao cdc cd hoi
kinh doanh & nu6c ngoai biing cdch ti€n hanh ddu
w tntc ti€p nuée ngodi (FDI), né thé hién & viec
ddu tf vio cdc tar sdn thuc (ching han nhu d4t
dai, nha xudng hodic tham chf cdc nha may dang
hoat déng) 8 nu6c ngoai.

Cac MNC ti€n hanh FDI thdng qua lién doanh
véi cdc cong ty nuGc ngoai, mua lai cdc cong ty
nyéc ngoai va hinh thinh cdc chi nhdnh mé1 &
nvéc ngoai Bitky dang nio cia FDI ciing c6 thé
sinh ra thu nh4p cao khi dugc qudn Iy t51. Tuy
nhién, FDI doi hdi mot mirc ddu tw ddng ké va do
d6 c6 th€ 5t mét lugng vén 160 vao rdi ro. Hon
nifa khi viéc ddu o khong hoat déng nhu mong
doi, cdc MNC khéng d& dang bdn cdc dy 4n
nuée ngoai ma né di tao ra. Do nhiing dic trung
vé thu nhdp va réi ro ndy cda FDI, cic MNC c6
xu hutdng phan tich cdn thin c4c Igi fch va chi phi
tiém tang trudce kh thuc hién bat ky mot dy 4n
FDI ndo.

- Pdu tu gidn tiép

D& vdi cdc cong ty da qudc gia, khi ma thi

trudng va ngudi tiéu dong la toan ciu thi cdc nha
diu w cia nude nay c6 thé mua c8 phi€u va trdi
phi€u cda nuéc khdc va ngugc lai. Lgi fch cda
ddu w qudc t€ 13 rat nhiéy, nhung c6 thé thay
ngay 13 mét sy ddu wr trong diém dugc réi déu
trén pham vi quéc t€ thi né s& mang lai nhiéu co
hdi hon 14 khi chi tip trung vao thj trudng ni dia.

Heé th&ng kinh doanh chiing khodn dugc md
tong trén pham vi qudc t€ tao ra khd ning dat
dudc sy ddnh d8i rii ro, hay né1 c4ch khéc 12 1gi
te cao hon so v6i viéc chi ddu tu vio cdc chifng
khodn mdt nudc. Piéu nay cé nghia 12 méd rong
hé théng cdc tai sdn sdn ¢d cho hoat déng ddu wr
s€ tao ra Igi tic cao hon v6i cing mét mdc rii ro,
ho4c chiu rdi ro thdp hon cho cdng mdt mdc 1gi
te ky vong. Quan hé ndy phét sinh (¥ nguyén tic
cd bdn clia da dang hGa danh muc ddu w: Pa
dang héa cang r¢ng, thu nhip cang 8n dinh va rii
ro cang khuéch tan rong.

2. Quyét dinh tai trgf

Céc cong ty da quc gia thudng sif dung cic
ngudn v&n dai han d€ 1ai trg cho céc du 4n dai
han. Ho c6 quyén 1i€p cdn cdc ngudn v8n trong
nudc va ngod1 nude. Cdc MNC phdi can nhic tat
cd c4c dang c6 thé cia (a1 trd trudce khi dua ra
quyé€t dinh cudi cling clia ho. BE dua ra quyét
dinh tai tr¢g dai han, MNC pbdi xdc dinh lugng
tién dang can, dy bdo gid tai 46 n6 c6 thé phat
hanh trd1 phi€u v dv bdo gi4 trn ty gid dinh ky
46§ véi déng tién ghi wén trdi phi€u. Cic théng
tin nay c6 thé dugc s& dung A€ x4c djnh chi phi tai
trd bling trdi phidu, n6 c6 th€ dugc so sénh vér
chi phi tdi trg céng ty phdi gdnh chiu khj dang
ddng tién bdn dia cia n6. Cubi cing sy khéng
chic chin cda chi phi tdi tro thue & phii ganh
chiju 1 tdi trg nude ngoai ciing phéi duge xem xét
khi dua ra cdc quy€l dinh (i trg.

3. Quyét dinh tai chinh ngdn han

- Qudin tr tién mar quéc 1é:

Cic nha quan tri uén té qudc t€ cd gdng dat
dudc cdc muc tiéu quin tri quy tién mit quc ndi
trén cd s ton cdu: (1) ddm bio quy tién mat ciia
cong ty nim trong tAm ki€m so4t mét cach nhanh
chéng va hiéu qud; va (2) dat dudc kha nidng hda
v8n vi st dung cdc ngudn quy nay mét cach (8i
wu nhdt. BE thuc hign muc néu déu ién ddi hai
phaithi€tlap cdc hé théng dy bio, bo cdo chinh
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xdc va kip thii, cd1 uén hoat dgng thu chi tién
mit, vi gidm chi phi ludn chuyén quy gitra cdc
chi nhanh. Myc tiéu tht hai dat dudc bing cich
181 thi€u héa s& du tién mat cin thi€t, chudn bj
1ién sdn sang ding liic va ddng noi khi cdn, ddng
thdi ting doanh thu da diéu chinh riii ro d8i vdi
cic quy c6 thé ddu we. Quin Iy tién mal trong céc
cong ty da quéc gia c6 (hé dugc chia thanh hai
chic ning: 181 da héa sy vin dong ludng tién mit
va diu o ién mat du thifa.

- Qudn Iy khodn phdi thu:

CA4c cbng ty cung cip tin dung thusng mai cho
khdch hing trong nude vi qudc t&, bdi vi ho hi
vong viéc diu  vio cdc khodn phéi thu niy c6
thé sinh 13i hodc md réng doanh s& ban hoiic duy
tr dugc céc thuong vu néu khéng c6 thé bj roi
vao tay cic d8i thli canh tranh, Hon thé, mét s&
cong ty ciing thu dudc Igi nhudn 1 phi (i trg qua
viéc tinh vio hing bdn véi diéu kién tin dung.

Sy cdn thigt phdi can nhic k§ ludng cdc diéu
kién tin dung dic biét quan trong 481 vdi nhirng
nude ¢6 ty 1€ lam phat cao. Péng cd khuyén
khich khdch hang tri hodn viéc trj tién nhim
quy&1 todn s6 ng ciia ho vdi gid tri tién thip hon
trong tudng lai 1a rat 16n. Hon nira, cdc tiéu
chudn tin dung & nuc ngoai thudng rong rai han
3 trong nuéc. BE duy (ri tinh canh tranh, cdic
cong ty da qudc gia thudng ndi 18ng tiéu chudn
tin dung cda ho. Hé thdng bl triy & nhiéu cong ty
c6 xu huéng nhim muyc dich ting cudng dugc cdc
thudng vy hon 1A mic ting dau (o vao cac khodn
phdi thu. N§ lyc nhiim quiin tri 18t hon cdc khodn
phai thu 8 nuéc ngoai s& khong c6 hidu qua néu
khéng c6 nd lyc phéi hqp ur bd phédn i chinh
va bo phin marketing. & nhiéu nude, bd phin
marketing chi trong d&n viéc ban hang, con bd
phan a1 chinh quan tim dén viéc ddy nhanh 16¢c
d¢ cdc dong Iuu chuyén uénté. Mot cach d€ gidi
quy&t miu thudin nay 1 ddo tao lyc lugng bin
hang nhan thic dude tin dung va viéc thu tién
4nh hudng dén 16i nhuin cia cong ty nhu
thé nio.

- Qudn I¥ hang 1én kho:

Hang tdn kho dudi dang nguyén liéu thé. bin
thinh phim hay thanh pham duge dy trit dé tao
thuan Igi cho qué trinh sdn xuat bing viéc ddm
bAo ngudn cung cap sin co khi cdn va cho phép
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1y 1€ sin xud't cao hon ddm bdo riing hang héa cé
sin d€ giao hang vio lic bén.

C4c cong ty da quéc gia v8i nhiéu hoat dong
& nuéc ngoai dang phdi d8i mat vdi rat nhidu van
& vé quin tri hing tdn kho. Vi duy, cdc cong ty da
quéc gia nhan thiy khé khan hon trong viéc ki€m
soat hang tén kho va thuc hién cdc muc tiéu vé
8¢ dd chu chuyén hang t8a kho trong cdc hoal
ddng & nue ngoai so vdi trong nuée. C6 nhidu
nguyén nhan: thdi gian van chuy€n dai vi cé thé
thay d8i n€u chuyén chd bing dudng bi€n, qud
trinh x& 1y thd tuc hai quan kéo dai, cdc cude dinh
cong & cdng, cdc loai ki€m so4t nhip khiu, thué
quan cao hon, tinh hinh gidn doan ngudn cung cip
va bién dong clha gié tri tién té.

Quén Iy hang t3n kho lhm‘mg quan (dm nhiéu
dén dia di€m sin xuit va ki€m sodt dn kho.
Nhiéu céng ty di chuy&n san xua't trong nudc ra
nude ngodi d€ tin dung Igi thé vé lao déng ré va
cd bdi duge midn gidm thug, cdc khodn vay lai
sudt thap va cdc vu dii khdc cda Chinh phii nuge
56 tai. Tuy nhién mot s6 hing san xut di nhin
thdy riing chi phi sin xudt thdp khong phdi 1a a1
cd. Sy chim (ré trong chuyén chd dudng bién
quéc t&, gidn doan ngudn cung cip tiém tang, cdc
hing san xuit & nudc ngoai dic biét thuding duy
tr1 kh&i lugng 16n hon vé sin xud( d& dang va dy
trit thanh phim so vdi cic doanh nghiép trong
nudc. K€t qud 1 chi phi dy tri¥ cao hon.

- Tai trg ngdn han:

Yéu cdu vé v6n luu ddng ciia cdc cong ty da
quéc gia datra mét van dé quy&t dinh va hét siic
phic tap. Sy phiic tap nay 12 do c6 nhiéu Iya chon
1ai trd s&n c6 khdc nhau d&i v6i mot MNC. Cic
cdng ty me cia MNC va cdc chi nhdnh cia ching
sif dung cdc phuong phip khdc nhau d€ cé ngudn
ngin quy ng&n han nhiim thda man su cin thi€l
vé tinh 18ng cda né. Mot phudng phdp thudng
dugce sit dung trong nhitng ndm gan ddy bdi cdc
MNC 16n 13 ph4t hanh trdi phi€u hoic ching
khodn ng khdng cé bio ddm. Mét s6 cdc MNC
coi chiing nhu 13 mdt dang (ai teg trung han. Cdc
ngin hang thuong mai bdo lanh cic chiing khodn
cia MNC va mdt s6 ngan hang thudng mai mua
chiing nhiim diu t chitng khodn cho riéng he.
Mbét ngudn phd bién khdc ciia quy tai trg ngdn
han cho cdc MNC la vay truc nép tir ngin hang.
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Hau hét cdc MNC duy tri cdc hdp déng tin dung
v8i cc ngan hang khdc nhau trén thé gi6i. Ching
han, Westing House ¢6 thda thun tin dyng véi
hdn 100 ngdn hang trong va ngoai nudc.

Tuy nhién, trudc khi mdt cong ty me hodc chi
nhdnh cia MNC tim ki€m cdc ngudn 1ai trg
bén ngodi, né thudng cin nhic liéu c6 thé cé
ngudn (i trd ndo W bén trong hay khong. Tirc la
n6 ki€m tra lai tinh trang ludng nén mit ciia cac
chi nhdnh khédc. Néu ching han, c6 mdl khoan
thu nhdp cao tai mdt chi nhdnh nido dé vd mdt
phin cda quy di dudc ddu v mot cdch don gidn
vio cdc chirng khodn thi trudng tién &, cong ty
me c6 thé yéu cdu cic quy nay L cdc chi nhdnh.
Pidu niy 1 6 thé trong nhitng thisi k khi chi phi
cho viéc nhan cdc ngubn ngin quy tit nudc ciia
cong ty me 13 wong ddi cao.

4. Qudn trj rii ro tai chinh

Céc cong ty chi hoat ddng & thi trudng trong
nuéc thudng khong phdi chii y nhidu dén cdc rdi
ro i chinh, dgc biét 12 rii ro ngoai h&i, Nhung
déy lai 1a vin d& hét sitc quan trong d6i véi quén
tri taj chinh trong c4c cOng ty da quéc gia do dic
thd vé su da dang trong cdc giao dich ciing nhu
rong viéc sit dung nhiéu déng (ién khic nhau.
Quin tr riii ro tai chinh bao gém rat nhiéu linh
vye: rlj ro ngoai hdi, rii ro 13i sudt, rii ro chinh
- kinh 1€ dén tif cdc qubc gia ma cong ty dit chi
nhdnh. G diy chi dé cap dén rli ro ngoai héi, la
loai ri ro d4c trung va c6 dnh hudng rat 16n dén
cc cong ty da quéc gia. Khd1 niém chung vé rdi
10 ngoai h&i dé cap t6i mic dd ma mot cong ty bi
4nh hudng bdi nhitng thay dGi cla ty gid trao d6i,
Trong rdi ro ngoai hdi ngudi ta phan biét 14 rii ro
giao dich va rii ro kinh doanh.

Riii ro giao dich do c4c giao dich tao ra cdc
dong ngoai t§ vao hoic ra trong tudng lai dusc
rang bugc trong cdc hgp ddng. Khi cdc ty gid thay
d6i giira hién tai va thdi di€m ma nhitng giao dich
ndy duge quyét todn, din t6i gid tri cda cic dong
ngoai 1€ c6 lién quan thay ddi, ao ra cic khodn
11 hodc 16 ngoai té. Ru ro kinh doanh phdn 4nh
mic 46 ma dao déng cda tién & c6 thé lam thay
d8i céc dong tién trong tuong lai clia mét cong ty,
86 1a cdc khodn chi phi vi thu nhjp trong tuong
lai cda n6. B4t c mét cong ty nao ¢ cdc khodn
chi phf hojc thu nhidp chiu tdc déng cia nhing

thay d8i gid tri tién (& déu c6 rii ro kinh doanh,
ngay cd khi né 12 mdt doanh nghiép don thuin
hoat ddng trong nudc va (41 ¢4 cdc dong tién cla
n6 déu 1 dong tién quéc ndi.

RUi ro kinh doanh i nhirng rii ro do sy bi€n
d6ng vé ngoai h&i c6 thé 1am thay d8i doanh thu
va chi phi trong tuong lai ciia doanh nghiép - dé
chinh 14 luéng vén kinh doanh ciia doanh nghiép.
Do 46, do Iudng riii ro kinh doanh cdn phéi tinh
trong dai han, xem xét doanh nghiép trong qud
trinh hoat d8ng kinh doanh ma kha ning canh
tranh vé& chi phi va gid cda doanh nghiép c6 thé
chju tdc déng clia sy thay ddi ty gi4.

Do viy, doanh nghiép phéi d&i m41 v6i rii ro
kinh doanh khi doanh nghiép nay ddu tw vio viéc
cung cip hang héa va dich vu cho mét thj trudng
c6 su canh tranh Y phia cdc cong ty nudc ngoai,
hoic khi hiing héa v y&u (8 ddu viio phuc vu sén
xudlt ¢6 ngudn gdc nudc ngodi. Sy ddu w nay cé
th€ la: phdt mén sin phim mdi, xdy dung mang
1u6i phan phdi, ky hop déng cung cdp véi d6i tac
nudc ngodr hoic ddu tr vdo mdy méc sin xuat,
Rdi ro giao dich xud't hién sau d6 trong trudng
hdp cong ty ky k&t cic hgp ddng mua ban dudc
thanh todn bing ngoai &.

Khi nhitng bi€n dong vé 1y gid hdi dodi din
d&n nhitng thay d3i tuong tng cia gid ca thi kha
nang canh tranh cla céng ty ciing thay d8i theo.
K€t qua 1a ban quin 1y cia cong ty phii diéu
chinh khong phii chi nhirg quyé&t dinh vé& mat tai
chinh ma phai diéu chinh ci qud tinh sdn xuat
hodc hoat dong marketing téng hgp sao cho phd
hop vdi thay d8i ciia gid cd. Song nhing diéu
chinh vé sdn xu&t va marketing déu c6 mot diém
chung Ja cin pha1 ¢6 thi gian ¢€ dat duge myc
tiéu hiéu qud vé chi phi. Vai trd cda quin tri (ai
chinh trong qu4 trinh nay 1 sdp x&p lai cic khodn
nd cha cbng ty sao cho trong khodng théi gian céc
diéu chinh san xualt dugc (rién khai, viéc c&t gidm
cidc khodn thu nhip (i 1di sdn phd phi hop véi
khodn tudng itng vé chi phi tri cdc khodn ng nay.
M@t lua chon 12 ti trd mét phdn (3i sén cla cong
ty nhiim tao Igi nhudn xua't khiu, nhu viy bat et
khodn tham hut nao trong khodn tién mat 1ir hoat
Adng kinh doanh do sy thay d8i vé ty gid sé dudc
bd trlf bling viéc gidm chi phi thanh todn céc
khodnng m
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ABSTRACT:

Managers of muitinational companies are people who have to combine diversity and predict
changes to creale (he highest overall value for their companies. Therefore, the governance is the
determining factor of mullinational companies success. Especially, the financial management is
considered as the most important factor because the international financial system is complex
with unpredictable changes. This article is o analyze the financial management at multinational
companies.
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