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M oi quan he giiea don bdy tai chinh vdi gid tri doanh nghiep sdn xudt dAn Dd dugc phdn 
dnh thong qua ket qua nghien cuu md hinh hoi quy cua Anil Kumar Sharma vd Vikas 

Choudhary. Dd Id mice do dnh hudng cua Ty le vdng quay tdi sdn co dinh (FA TR), He .vd' thu nhgp tren 
mdi CO phdn (EPS), He sd bien lgi nhudn hogt ddng(OPM). Ty le na tren tdi sdn(DAR). He s6 lgi nhugn 
trentdisdn (ROA)vdi ddn bdy tai chinh, dugc nghien cuu tren cdc ITnh vuc sdn xudt ca bdn dAn Do. Tie 
do. cd the riit ra nhihig bdi hpc tie viec sie dung ddn bdy tdi chinh ndng cao gid tri cho cdc doanh nghiep 
sdn xudt & Viet Nam. 

Tir khda: Don bdy tai chinh, FATR, EPS, 0PM, DAR, ROA 

Gidi thieu 

Co cau vdn !a van dk rat quan trong trong tai chinh doanh nghiep. KJii thuc hien nghien cuu cau true 
vdn, cd the thay ro mdi lien he gida gia tri doanh nghiep va cau true von. Cau tnic vdn dugc coi la tam diem 
ma cac nlia quan ly tai chinh van phai "vat lon"de dam bao tinh can bang tai chinh tdi uu. Lam the nao de 
dat dugc cau tnic vdn tdi uu cho mot doanh nghiep, dac biet vai doanh nghiep san xuat. De dat dugc can 
bang tai chinh tdi tm, lien quan rat Ion tdi viec sii' dung ng ciia doanh nghiep. Nd cung cho thay rat ro lgi ich 
tir viec tiet kiem chi phi thue, tao la ehan chac ehan ddng gop vao gia tri doanh nghiep. Do do, ngudi ta tin 
rang tac ddng ciia cau true vdn tren gid tri cua doanh nghiep la rat quan trgng. 

Co rat nhieu quan diem khac nhau ve tac dgng ctia cau tnic von den gia trj cua doanh ngliiep. Cac doanh 
nghiep thudng d^t cau hdi tai sao cau tnic von quan trpng va lam the nao de no dong gop vao gia trj tdng the 
cila doanh nghiep. Giai doan 2001-2009, theo Modigliani va Miller, cau true vdn khdng lien quan den gia tri 
doanli nghiep ciing nhu cau tnic vdn khdng anh hudng den dong tien cua mpt doanh nghiep. Sau nay, cac 
gia dinh dugc dieu chinh clio phu hgp han, chung minh rang cac quyet dinh CG cau vdn thuc su anh hudng 
den gia trj cua doanh nghiep. Nha quan iy tai chinh se tap trung vao viec sir dung ngudn vdn nao co the dugc 
huy dgng cho mdt can true vdn tdi uu va xac dinh dugc muc dp tac dpng den gia tri ctia doanh nghiep. 

D^ dat dugc can bang tai chinh tdi uu can co sir ket hop giifa von chu sd hiru va ng, vayde tdi da hoa gia 
tri cua doanh nghiep. Cd mgt sd nhan td ddng vai tro chinh, anh hudng den cau tnic vdn eda doanli ngliiep 
dd la: Ty Ie vong quay tai san cd djnh (FATR), He so thu nhap tren mdi cd phan (EPS), He sd bien lgi nhuein 
hnat dgng(OPM), Ty le Ng tren tai san (DAR), He sd lgi nhuan tren tai san (ROA). 

1. Mdi quan he giua "Don bay tai chinh" vdi gia tn duanh nghiep siin xuat tai An Do 

Tai An Dp, cac nha nghien cun da sii dung ky thu|t phan tich khung hdi quy. vdi cac chi tieu: FATR, EPS, 
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Nguyin Thi Lan Anh. Nghien cuu mdi quan h? "ddn bdy tai chinh ". 
0PM, DAR, ROA dugc coi la cac bien dpc lap, don bdy tai chfnh la bidn phu thuoc de nghien cuu 

mdiquan he giiia don b§y tai chinh vai cac chi tieu tai chinh phan anh gia tri cua cac doanh nghiep. Du 

lieuphan tich dugc thu thap tir cac doanh nghiep thudc cac ITnh vuc san xuat ca ban cua An Dp giai 

doan 2009-2012. Trong do cac ITnh vuc san xudt dugc khao sat bao gdm: san xuSt ndng nghiep, hang 

tieu dung, y te, kim loai, san pham kim loai va nganh khai thac dau khi, tiiiet bi van tai. 

Bang 1.1. Ddn bay tai chinh va gia tri doanh nghiep ITnh vuc san xuat nong nghiep 
Bang irac tinh tham s6 cho kgt qua hoi quy cua Iinh vircsan xuat nong ngliiep d An Dp 

Intercept 
FATR 

EPS 
0PM 
DAR 

ROA 

Coefficients 
0.S54323076 

0.028670091 
-0.00426760 
0.004884187 
-0,01859487 
-193.246074 

Standard Error 
0.342696812 

0.030668187 
0.003507907 
0.007333545 
0J53055144 

104.0618073 

tStat 
1.617532 

0.934848 
-1.21657 

0.666006 
-0.05267 
-1.85703 

P-value 
0.131731 

0.368298 
0.247157 

0.518006 
0.958863 

0.088011 

Nguon: Ket qua mo hinh hoi quy ctia Anil Kumar Sharma va Vikas Choudhary 

Tir k6t qua cua bang 1.1 da giai thich dugc rat ro su thay ddi trong kha nang vay ng ciia cac doanh 
nghiep san xuat nong nghiep a An Do. Ba trong sd nam bien cd mdi quan he tuong quan ngugc chieu vai 
don bay tai chinh. Cac bien cho thay khdng cd mdi quan he dang ke la EPS, ROA va DAR. Ket qua ciing 
cho thay, cac doanh nghiep ndng nghiep An Dp da tac ddng tich cue toi OPM va FATR. Nhu vay, doi vai 
cac doanh nghiep ndng nghiep An Dp, ly giai cho moi quan he khdng cd y nghTa giiia EPS va ddn bay tai 
chinh la kha nang chap nhan nii ro cua chu sd hihi va nha quan ly. Mdi quan he tieu cue giiJa ROA va don 
bSy tai chinh cua cac doanh nghiep ndng nghiep An Dp dugc giai thich la do nganh ndng nghiep da sir 
dung ddn bay tai chinh thap de toi thieu hoa rui ro tai chinh. Mdi quan he tieu cue cua cac nhan td vdi don 
bay tai chinh cung clio thay cac doanh nghiep ndng nghiep An Do thanh cdng khong su dung nhieu nguon 
tai trg ttr ben ngoai ma dua chii yeu vao ngudn von ty c6 dir triJ. 

Bang 1.2. Don bay tai chinh va gia tri doanh nghiep ITnh vuc hang tieu dung 
Bang udc tinh tham sd cho ket qua hdi quy ciia ITnh vuchang tieu dunga An Do 

Intercept 
FATR 

EPS 

OPM 
DAR 

ROA 

Coefficients 

0.11234773 

0.001854495 
0.003487031 

-0.01560566 
-0.01400500 

0.004095814 

Standard Error 

0.695001347 

0.006183726 
0.020189426 

0.047311034 

0.045670034 

0.009533567 

tStat 

0.I6165I 

0.299899 

0.172716 

-0.32985 
65535 

0.42962 

P-value 

0.873486 
0.76789 

0.864915 

0.745541 

0.654321 

0.672868 

Ngudn: Ket qua mo hinh hdi quy ciia Anil Kumar Shanna& Vikas Choudhary 

Tir ket qua cua bang 1.2 cd the thay moi quan he cua cac bien vai don bay tai chinh ciia cac doanh 

nghiep ITnh vtrc hang tieu diing a An Dp nhu sau: 3 trong sd 5 bien c6 mdi quan he ti'ch cue vdi don bay 

tai chinh, 2 bien so OPM va DAR khdng co mdi quan he nhieu so voi don bay tai chinh. OPM khdng cd 
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Nguyen Thj Lan Anh. Nghien cicu moi quan he "don bdy tai chinh "... 
mdi quan he vdi ddn bay tai chinh cho thay cac doanh nghiep tieu dting it su dung ng dk dap ung nhu 
can tai chinh doanh nghiep. Ddng ngliTa vdi viec giiia gia tri doanh nghiep va don bdy tai chinh cd mdi 
quan he nghjch dao dan den bac bd nhUng gia thuydt, bao gdm ca ly thuygt Modigliani va Miller cho 
r^ng Igi nhuan tren vdn chu sd huu nen dugc tang len bdi miic ng ciia mot doanh nghiep. BiSn DAR 
khdng the hien mdi quan he vcri don bay tai chinh cho thay rSng nhung doanh nghiep hoat dong cd Igi 
nhuan nen vay ng nhieu, se tan dung dugc la chdn thue. FATR, EPS, ROA la cac bign cd mdi quan he 
tich cue tai don bay tai chinh. FATR cd moi quan he vdi ty le ng tren vdn chu sd huu. Dilu nay thg hien 
cac doanh nghiep nganh hang tieu dting An Do mua sdm tai san co dinh chu ydu bdng cac khoan ng va 
cung chi ra rang viec tang cac khoan ng tren von chu sa hffu cung la tang cd tuc. ROA c6 mdi quan he 
tich cue vdi ddn bay tai chinh cho thdy rdng ROA Idn han Igi nhuan trudc thud va lai vay tren ng phai 
tra. Do la ly do giiip cac doanh nghiep phat trien nhanh. Cac cdng ty tang trudng nhanh su dung cac 
khoan ng de tai trg cho nhu cau tai chinh cao ciia ho Vai chi phi von chii sd hiru cao hon, cac doanh 
nghiep san xuat thuang chpn each tang cac khoan ng. Nhung doanh nghiep c6 tdc dp tang trudng cao 
nhung muc cd Uic chi tra thap dan den thang du nguon tai chinh Ictn han. Digu nay cung cho thdy cac 
doanh nghiep da giam thanh cdng chi phi von chii sd hiru trong ciing mdt thai gian, nd la ca sa dg duy 
ui von cd phan thap han dan den thu nhap tren mdi cd phidu cao han. 

Bang 1.3. Don bay tai chinh va gia tri doanh nghiep Unh vuc y te va cham soc sue khoe 
Bang udc tinh tham so cho ket qua hdi quy cua ITnh vircy tgcham soc siic khde a An Dp 

Intercept 

FATR 

EPS 

OPM 

DAR 
ROA 

Coefficients 

-0.27244618 

-0.02360346 

-0.00077408 

0.000384626 

0.921642998 
-0.01365473 

Standard Error 

0.62131524 

0.013247238 

0.00180176 

0.003204978 
0.630498615 

0.003151986 

tStaf 

-0.4385 

-1.78176 
-0.42963 

0.120009 

1.461768 
-4.33211 

P-value 

0.664647 

0.086473 

0.671005 

0.905399 
0.155787 

0.000196 

Ngudn: Ket qua mo hinh hdi quy ctia Anil Kumar Sharma&Vikas Choudhary 

Nhu vay, ddi vdi ITnh virc y te, cac bien OPM va DAR co moi quan he tich cue vai don bay tai 

chinh. Chi tieu DAR la chi tieu quan trong khi danh gia nhirng rui ro ciia chii ng. He sd nay cang cao, 

riii ro cita chii ng cang Idn. Nhung trong thdi diem nay, cac doanh nghiep ITnh vuc y te An Dp co chinh 

sach tin dung kha quan va tich cue. Chii ng san sang cho vay tien bat chap DAR Ion. Do OPM duang, 

chiing to cac doanh nghiep thudc ITnh vuc y te, cham sdc sue khde c6 kha nang thanh toan tra ng ca lai 

va gdc. OPM cang cao, doanh nghiep cang c6 kha nang chi tra Iai vay cua hp. Cac khoan ng mang lai 

Igi nhuan cao hon cho chu sd hifu nhung don bay tai chinh chi dam bao khi doanh nghiep dat dirge mot 

muc Igi nhuan dam bao. Cac bien FATR, EPS va ROA c6 quan he tigu circ vdi don bay tai chinh. FATR 

mang gia tri am va cd y nghTa thdng kg. Theo do vdi cac doanh nghiep ITnh vuc cham sdc sire khoe An 

Eo cang co gia trj tai san co djnh Ion, hp c6 the dl dang ban cd phieu ciia minh vdi gia thap han. Mdi 

quan he nghjch chidu vdi ddn bdy tai chinh thd hien, nhifng doanh nghiep san xuat Idn co hidu sudt 

doanh thu tir tai san thap nghTa la hg can mdt sd ng dai han ldn hon de tai trg cho tai san ciia hp. Ty le 

hoan von thap la do FATR thdp dang kg so vai ty sudt lgi nhuan ciia ho. Nguyen nhan cd the la do cac 
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Nguyen Thi Lan Anh. Nghien cuu mdi quan he "ddn bdy tdi chinh ".. 
doanh nghiep dau tu manh vao tai san co dinh ciia ho nhung khdng su dung dugc chiing de tao ra dugc 
miic lgi nhuan dir kien. 

Bang 1.4. Ddn bay tai chinh va gia trj doanh nghiep ITnh vu-c san xuatkim loai 
^ uoc tinh tham sd cho ket qua hoi quy ciia ITnh virc san xuat kim loai d An Dp 

Intercept 

FATR 
EPS 

OPM 
DAR 

ROA 

Coefficients 

-0.27244618 
-0.02360346 

-0.00077408 
0.000384626 
0.921642998 

-0.01365473 

Standard Error 

0.62I3I524 

0.013247238 
0.00180176 

0.003204978 
0.630498615 

0.003151986 

tStat 

0.4385 

-1.78176 
-0.42963 

0.120009 

1.461768 
-4.33211 

P-value 

0.664647 

0.086473 
0.671005 

0.905399 

0.155787 

0.000196 

Nguon: Ket qua md hinh hdi quy ciia Anil Kumar Sharma&Vikas Choudhary 

Ket qua tren cho thay, ddi vdi ITnh vuc san xuat kim loai d An Dp, cac bien OPM va DAR co mdi quan 
he tich cue voi don bay tai chinh. OPM la chi tieu danh gia kha nang canh tranh va higu qua quan ly chi phi 
san xuat ctia cac doanh nghiep. OPM cang cao, uy tin cua doanh nghiep cang cao doi vdi cac khoan ng dai 
han. Cac bidn s6 cdn lai FATR, EPS, ROA co quan he deu cue doi vdi ddn bay tai chinh. Mdi quan he nguac 
chieu giiia FATR vdi ddn bay tai chinh cho thay cac doanh nghiep ITnh virc san xuat kim loai ve ca ban co 
tdng tai san thap, hp can mpt so ng cao de tai trg cho tai san ciia doanh nghiep. ROA dugc coi nhu chi phi 
udc tinh ciia cac khoan ng va neu Iai suat tir cac khoan ng dem Iai cao hon, nd se iam giam gia trj doanh 
nghiep va anh hudng khdng tdt ddi vai don bay tai chinh. Dieu nay rat de dan den pha san neu doanh nghiep 
khong CO kha nang tra ng. 

Bang 1.5. Don bay tai chinh va gia tri doanh nghiep Hnh vyc khai thac dau khi 
Bang uac tinh tham so cho ket qua hdi quy cua ITnh vuc khai thac dau khi d An Dp 

Intercept 

FATR 

EPS 
OPM 
DAR 
ROA 

Coefficients 
1.177715768 

-1.28927E 
0 0.000584141 

-0.00357901 
-0.51290332 

-0.01558512 

Standard Error 
0.814260966 

3.50854E-06 
0.002198315 

0.001762297 
0.795081727 
0.003281218 

tStat 

1.446362 

-0.36747 
0.265722 

-2.03088 
-0.6451 
-4.7498 

P-value 
0.170092 

0.718766 

0.794326 
0.061706 
0.529296 

0.000311 

Ngudn: Ket qua md hinh hoi quy cua Anil Kumar Sharma&Vikas Choudhary 

Ket qua cho thay doi vdi nganh dau klu' An Dp, chi duy nhat bien EPS c6 mdi quan he tich circ ddi vdi 

don bay tai chinh. Cac bign cdn Iai RATR, OPM, DAR, ROA cd quan he ngugc chieu vdi ddn bay tai chinh. 

FATR cd anh hudng nghich chieu vdi don bay tai chinh cho thay khong the mang tai san cd dinh de thg chdp 

va nii ro dan den mat can bang tai chinh klidng bi giam nhung kha nang vay ng giam, EPS c6 mdi quan he 

ti'ch cue vai ddn bay tai chinh, cho tliay rang cac doanh nghiep dau khi An Dp dang cd xu hudng tang thu 

nhap, giam tai san cd dinh hiru hinh. ROA la thuac do Igi nhuan do doanh nghiep tao ra, lien quan ddn viec 

dau tuvao tai san va xac djnh hieu suat hoat dpng ciia doanh nghiep. Tuy nliien ti-ong tnrong hpp ROA va 
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Nguyen Thj Lan Anh. Nghiin cuu moi quan he "ddn bdy tdi chinh ". 
OPM CO quan he ngugc chieu vdi ddn bay tai chinh chirng td hp c6 cac khoan ng cao trong nguon vdn din 
dgn chi phi cho cac khoan di vay cao. Mdt ty Ie ng cao trong co cdu vdn dan dgn nii ro tai chinh cao. Nguai 
cho vay diudng tinh den cac yen td rui ro trong chi phi di vay dSn den lai sudt cho vay cao. Neu lgi nhuan 
ciia cdng ty diap, rOi ro tiJ cac klioan ng dem lai dan den chi phi di vay cao. Luc do ddn bay tai chinh se phan 
tac dung. No cho thay, tai san cua doanh ngliiep dau tu khong hieu qua. 

Bang 1.6. Ddn bay tai chinh va gia tri doanh nghiep linh vuc thiet bi v^n tai 
Bang udc tinh tham sd cho ket qua hoi quy cua iTnh vilc thiet bj van tai d An Dp 

Intercept 

FATR 

EPS 

OPM 
DAR 

ROA 

Coefficients 

0.174164546 

6.03802E-06 

-0.00680999 

0.000189661 

0.169168029 

0.009459393 

Standard Error 

0.261345988 

3.74459E-06 

0.00249945 

0.000275417 

0.251058453 

0.003887751 

tStat 

0.666414 
1.612464 

-2.7246 
0.688631 

0.673819 

2.433128 

P-value 

0.514642 

0.126408 

0.014996 

0.500919 
0.510044 

0.027071 

Nguon: Ket qua md hinh hdi quy cua Anil Kumar Sharma&Vikas Choudhary 

Kgt qua trgn cho thay, bign EPS co moi quan he tieu cue den don bay tai chinh, cdn cac bien khac: 
FATR, OPM, DAR, ROA co mdi quan he tich circ vai ddn bay tai chi'nh. Ty le EPS giam neu giam khdi 
luong hang ban. Dieu nay cho thay, mac dii don bay tai chinh cd the dugc sir dung hieu qua nhung EPS 
cung khong tang them. Tdc dp giam EPS giam gan lign vai tdc dp giam ciia doanh thu trong ky. Doanh 
thu ciia cac doanh nghiep xuat khau giam xudng do toe do canh tranh toan cau. FATR co anh hudng 
tich cue dgn ddn bay tai chinh lien quan dgn cau triic tai chi'nh, cho thay cac doanh nghiep thupc ITnh 
vuc thigt bl giao thdng An Dp dual ganh nang vay ng, hp budc phai su dung tai san cua minh de tra lai. 
ROA CO moi quan he ti'ch cue vdi don bay tai chinh cho thay hieu qua cua viec quan Iy, sir dung tai san 
sin CO dg tao ra Igi nhuan. De xac dinh tac dpng eda nd dgn ddn bay tai chinh, lign quan den Iai suat 
truae thug tren cac khoan na vay. Ddi vdi ITnh vuc nay cho thay Igi nhuan tao ra ldn han cac khoan lai 
sudt tien vay, nghTa la lai kha nang sinh Idi cua doanh nghiep dugc tang Ien. Ddng nghTa vdi viec ddn 
bay tai chinh co tac dung. 

2. Bai hgc van dung cho Viet Nam 
Cac doanh nghiep san xudt d Viet Nam va An Dp cd nhigu didm tuang ddng ve digu kien san xudt 

kinh doanh. An Dd va Viet Nam deu la hai nudc chau A dang trong giai doan kinh tk hpi nhap va phat 

trign. Chi'nh Phu hai nudc tao mpi digu kien dg phat trign cac doanh nghiep, nang cao gia tri doanh 

nghigp trong nudc va phat trign ra thi truong the gidi. Cac doanh nghiep thupc ITnh vuc san xudt ca ban 

luon tim each su dung ngudn vdn toi uu nhdt dg tao ra miic Igi nhuan tdi da. Tii' kgt qua nghien cuu ve 

mdi quan he giiia ddn bay tai chinh vdi cac chi tieu phan anh gia trj doanh nghiep ciia cac doanh nghiep 

san xuat d An Do, co the diic kdt mot sd bai hpc kinh nghiem cho Viet Nam nhu sau: 

Thie nhdt, "ddn bdy tai chinh" la con dao hai luai trong kinh doanh. Neu doanh nghiep bigt tan dung 

tot Igi thg cua ddn bdy tai chinh, khi dd, nd se la ddng lire dg phat trign doanh nghiep, tao ra mirc lgi 

nhuan tdi da va can bdng tai chinh toi uu cho doanh nghiep va ngugc lai. 
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Nguyen Thi Lan Anh. Nghien cuu moi quan he "ddn bdy tai chinh "... 
Thu hai, ddn bay tai chinh co mdi quan he vdi cac gia tri doanh nghiep tuy vao dac thii ITnh vgc 

nganh nghg. Thdng thudng, bien FATR co mdi quan he tich cue vcti don bay tai chinh ddi vdi cac ITnh 
vuc san xuat ndng nghiep, hang tieu dung, dau khi va thiet bj van tai, trong khi ITnh vuc y te va kim loai 
khdng CO su anh hudng. Bien EPS lai khdng co anh hudng den don bay tai chinh nhigu ddi vcti cac ITnh 
vuc nong nghiep, y tg, kim loai va thiet bi van tai ma chii yeu anh hu'dng ddi vai ITnh vuc hang tieu diing 
va khai thac dau khi. Bien OPM la bien co anh huang tich cue doi vai don bay tai chinh a tat ca cac ITnh 
vuc san xuat trii hang tieu diing va dau khi. Trong khi bign DAR Iai co anh hudng tich cue vdi don bay 
tai chinh a mdt nira cac ITnh vuc san xuat nghien cuu va mia cdn lai anh huong tigu cue. Bign ROA ciing 
khdng anh hudng tich cue voi don bay tai chinh a tat ca cac ITnh vuc san xuat ma chi anh hudng d nganh 
hang tieu diing va thigt bj van tai. Nhu vay, c6 thg thay ddn bay tai chinh anh huang dgn gia tri doanh 
nghiep nhigu nhat a ITnh vuc thiet bj van tai. 

Thie ba, cac doanh nghiep san xuat d Viet Nam muon ma rdng quy md san xuat ra thj trudng the 
gidi, chac ehan can phai sir dung don bay tai chinh. Viec doanh nghiep c6 su dung tdt don bay tai chinh 
dem Iai miic lgi nhuan toi da hay khong ngoai phu thupc va kha nang ciia doanh nghiep, con phu thupc 
vao cac chi'nh sach ciia Nha nudc Viet Nam trong viec dieu tiet ca che Iai suat cho vay ciia cac ngan 
hang va td chuc tin dung nham tao digu kien thuan lgi cho doanh nghiep co kha nang vay vdn de dang. 

Thir tu, Chinh phii, Thii tuong Chinh phii, Ngan hang Nha nuac Viet Nam can quygt liet chi dao td 
chiic tin dung trien khai mpt sd chuang trinh tin diing dac thii trong ITnh vuc ndng nghiep la diem manh 
cua Viet Nam nhu: Cho vay khuyen khich phat trign nong nghiep iing dung cdng nghg cao, ndng nghiep 
sach dap ung nhu cau xuat kliau. 

Thie ndm, ra soat lai tdng thg boat dpng cua cac to chiic tai chinh vi mo dg cd chinh sach phat trien, 
md rong cac to chuc tai chinh vi md dang hoat dpng hieu qua hien nay. Hoan thien hanh lang phap ly ro 
rang, minh bach, cu thg han nham tao dieu kien cho loai hinh nay hoat dong an toan, hieu qua, gdp phan 
dap ling ngay cang day dii, kjp thai hon nhu cau vay von cua doanh nghiep. 

Ket luan 

"Don bay tai chinh" la van de bat cu doanh nghiep nao d An Do, Viet Nam hay cac qudc gia khac 
tren thg gidi deu quan tam. N6 ia mpt trong nhifng tigu chi chinh xac nhat dg danh gia gia tri ciia doanh 
nghigp. Cac doanh nghiep mudn md rdng quy md san xuat, khdng the chi trong vao ngudn von sin cd 
cua minh ma cdn khai thac tdi da Igi the don bay tai chinh. Dac biet, cac doanh nghigp san xudt thudc 
cac nudc dang phat trien nhu An Dp va Viet Nam deu la nhifng doanh nghiep ludn ludn co nhu cdu v6n 
cao. Hieu qua san xuat ciia hp phu thupc rat nhieu vao ddng lire ciia "Don bdy tai chinh". Tir ket qua 
nghien ciiu ciia cac doanh nghiep nudc ban, cac doanh nghiep Viet Nam c6 the sir dung lam bai hpc 
kinh nghiem nham nang cao gia tri ciia minh tren thi trudng qudc te. 
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