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Thet nhat: Luan &n da hé thong hoa, bd sung va 1am rd hon Iy luan vé huy dong
vén dam béo tiang trueng bén virng caa doanh nghiép. Luan an da xay dung khung phan
tich huy dong von dam bao tang truéng bén viing vé tai chinh cua doanh nghiép (DN),
trong d6 huy dong vén duoc xem xét nhu qué trinh dap ng nhu cau vén cho ting truong
trong cac rang budc vé ky han, chi phi va rai ro tai chinh; két qua dugc danh gia qua ty ¢
tang truong bén viing (SGR) theo mé hinh Higgins, d6i chiéu vai toe do tang truong thuc
té (AGR). Luan an 1am rd co ché tac dong cua ting kénh huy dong vén téi céc thanh to
ctiia SGR va xac dinh chénh léch AGR - SGR la tin hiéu vé p luc tai tro, khong dong nhat
véi s6 von thiéu hut.

Thiz hai: Luan 4n da xem xét kinh nghiém huy dong von dam bao ting truong bén
viing cua doanh nghiép nganh nhwa & mot s6 qudc gia trén thé gisi; tir ¢ rat ra bon bai
hoc ¢6 thé tham khao, van dung vao Viét Nam; d6 1a: (1)-Kiém soat don bay tai chinh
theo chu ky kinh doanh; (2)- L4y loi nhuan giir lai 1am ngudn tai trg cha yéu cho ting
truong; (3)-Huy dong no dai han gan vaoi muc dich sir dung von va ky han hoan tra no;
(4)- T4 chirc ngudn tai tro von luu dong phi hop véi chu ky bién dong gia nguyén liéu.

Thit ba: Luan an xem xét dong thoi cac kénh huy dong vén va chi phi sir dung vén
trong quan hé véi ca SGR va AGR trén mau 28 DN nganh nhya niém yét giai doan 2019

- 2025 (196 quan sét), sir dung phuong phap uée luong phi hop vai khuyét tat caa ting
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m6 hinh (FGLS; md hinh tac dong ¢é dinh véi sai s6 chuan Driscoll - Kraay) va kiém
dinh tinh viing (noi sinh, gia tri cuc tri). Két qua cho thiy cuing mot kénh cé thé c6 quan
hé khac chiéu vai hai thude do: ty trong no ngan han thuan chiéu voi SGR nhung ngugc
chiéu v&i AGR; phat hanh c6 phan méi thuan chiéu véi ca hai; vay ng méi chi thuan chiéu
v6i AGR; tin dung thuong mai va toc d6 ting du no ngan hang nguoc chiéu véi SGR; con
mtc don bay tong thé khong co ¥ nghia théng ké. Bang ching nay bé sung cho cac nghién
ctru trude von chi yéu sir dung mot thude do tang truong.

Vé thyc tién:

Ther nhat, luan &n cung cap birc tranh dinh lugng vé& quy mo, co ciu, phuong thuc,
chi phi huy dong vén va ning luc ting truéng bén viing caa cac DN nganh nhya niém yét:
AGR binh quan (8,28%) gap doi SGR (4,11%); no ngan han chiém 64% - 72% tong no;
bién loi nhuan gop khoang 13,4%; méi ¢ 5/28 DN duing tréai phiéu va 8/28 DN ding thué
tai chinh; dong thoi chi ra su phan hda ngay cang sau giira ba nhém DN theo SGR, véi
khoang cach tong ngudn vén binh quan gita nhém cao nhat va nhom SGR am ting tir
4,56 lan 1én 8,37 lan.

Thiz hai, luan an dé xuat bén nhom giai phap: huy dong vén mai; diéu chinh co
cau va ky han tai trg; nang cao hiéu qua sir dung von; va giai phap bé trg. Mai giai phap
gan vai han ché cy the, c6 ngudng dinh luong dén nam 2030 (ty trong no ngan han dudi
60%, toc do ting du no ngan hang khong vuot 1,5 1an tdc d6 ting doanh thu, vong quay
t6ng tai san khoang 1,55 lan, ty 1¢ gia von hang ban khoang 84%), dugc phan hda 16 trinh
theo nhém DN, kém kién nghi d6i voi Nha nudc, t6 chirc tai chinh va Hiép hoi Nhya Viét
Nam:; c6 gid tri tham khao cho nha quan trji DN, nha dau tu, t6 chtc tin dung va co quan
quan ly.
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