BO GIAO DUC PAO TAO BOQ TAI CHINH
HQC VIEN TAI CHINH
LFOBTO(3

POAN THUC QUYEN

CAC GIAI PHAP NANG CAO HIEU QUA KINH DOANH

CUA CAC DOANH NGHIEP SAN XUAT NIEM YET TREN
THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

LUAN AN TIEN ST KINH TE

HA NOI - 2015




BO GIAO DUC PAO TAO BOQ TAI CHINH
HQC VIEN TAI CHINH
LFOEZ O3

POAN THUC QUYEN

CAC GIAI PHAP NANG CAO HIEU QUA KINH DOANH
CUA CAC DOANH NGHIEP SAN XUAT NIEM YET TREN
THI TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM

Chuyén nganh: Tai chinh — ngan hang
Mii s6: 62.34.02.01

LUAN AN TIEN ST KINH TE

Nguoi huéng din khoa hoc:
1. PGS, TS, NGND Nguyén Piing Nam
2. TS Dao Lé Minh

HA NOI - 2015




LOI CAM DOAN

T61 xin cam doan ban luan &n l1a cong trinh nghién ctru cua riéng toi.

Céc s0 li¢u, két qua néu trong ludn an 1a trung thyc va cd nguon goce 10 rang.

TAC GIA LUAN AN

POAN THUC QUYEN



MUC LUC

Trang phu bia

Lo1 cam doan

Muc luc

Danh muc céc chir viét tit
Danh muc cac hinh

Danh muc cac bang

LUOT IMIO DA ......oceeeeeeeeeeeeseeeeeeeeese e85 i
Chuong 1: NHUNG VAN PE LY LUAN CHUNG VE HIEU QUA KINH
DOANH CUA DOANH NGHIEP SAN XUAT ........ccooovvvicimmreeisnsnssesssssssssssssssssnnes 1
1.1. TONG QUAN VE DOANH NGHIEP SAN XUAT ....cooovvivrreireeeseniieeneerisnesnenes 1
1.1.1. Khai niém va phan loai doanh nghiép san Xuat ..........ccceeevvrerrrerrnnnnn. 1
1.1.2. Pic diém ctia doanh nghip SAN XUAL..........ccevvvverereiesinsinsensenseesnnns 6
1.1.3. Vai tro ctia doanh nghiép san xuét trong nén kinh té quéc dan........... 7
1.2. HIEU QUA KINH DOANH CUA DOANH NGHIEP SAN XUAT .....ccocovevenne.n. 11
1.2.1. Khai niém va ban chit cta HQKD .......ccoccevevviereeeieceseeeeeseseeieens 11
1.2.2. Phan 1oai HQKD ......ccoiiiiiiiiiiiiii i 15
1.2.3. Hé thong chi tiéu danh gia HQKD ctia doanh nghiép san xut......... 18
1.2.4. Cac nhan té anh huong dén HQKD cua cac doanh nghiép ............... 30

1.3. KINH NGHIEM NANG CAO HIEU QUA KINH DOANH CUA DOANH
NGHIEP SAN XUAT G MOT SO NUGC TREN THE GIOI VA BAI HOC RUT RA

DOI VOI VIET NAM. ..o otoeeoeeeteeeeeeeee et eee e aeesses et es et etes s et en s sseneees e snennns 40
1.3.1. Kinh nghiém ctia Nhat Ban...........cccoiiiiiiiiiii e 40
1.3.2. Kinh nghiém ctia Trung QUOC...........oveeveevereesressessesseesessessessessessesnenn, 43
1.3.3. Kinh nghiém cta Thai Lan..........cccccovviiiiiiiiieee 47
1.3.4. Kinh nghiém ctia HAN QUOC.........oveeveereeeeeeeeeesresseesessessessessessessessesnenn, 49
1.3.5. Bai hoc kinh nghi¢m A1 VOT VIBE NI v 51

K TUAN CHUOMIZ 1 ..oooovvoooese st sss s sssss s sss s ssssssnsssss e 53

Chuong 2: THU'C TRANG HIEU QUA KINH DOANH CUA CAC DOANH
NGHIEP SAN XUAT NIEEM YET TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN



2.1. TONG QUAN VE DOANH NGHIEP SAN XUAT NIEM YET TREN THI

TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM ...ccooooutiiiineineerneeseessesssssesessssssssssssssneens 54
2.1.1. Doanh nghiép san xuat niém yét trén thj truong chiing khoan Viét Nam..54
2.1.2. Pic diém cac doanh nghiép san xuét niém yét trén TTCK Viét Nam.......56
2.1.3. Két qua kinh doanh cta cac DNSXNY giai doan 2009-2013............ 64

2.2. THUC TRANG HIEU QUA KINH DOANH CUA CAC DNSXNY TREN TTCK

VIET NAM ..ottt ettt ettt ettt ss st et ss et sa st et e st b e s sbere st beseas 68

2.2.1. Thyc trang HQKD thanh phan ciia cac DNSXNY trén TTCK Viét Nam. 68
2.2.2. Thyc trang HQKD t6ng quét ctia cic DNSXNY trén TTCK Viét Nam...81

2.2.3. Sir dung md hinh kinh t lvgng xem xét tac dong cua cac nhan té co

DAN AEN ROE ..ottt esssss e s s sssnssssassansaneanes 104
2.3. DPANH GIA HIEU QUA KINH DOANH CUA CAC DNSXNY TREN TTCK
VIET NAM oottt s ettt ses sttt s s asneanes 108
2.3.1. Nhitng két qua dat QUOC .....o.cveveeeeeeeeeceee e 108
2.3.2. NhENZ han Ché ......coovvvieieieeeeeeeeeeeee e 110
2.3.3. Nguyén nhan co ban dan dén nhitng han ché ...........ccccoevverreernnnnne, 113
2.3.3.1. Nguyén nhan bén trong doanh nghi€p ..........cccevvrvrienreienrieninnn 113
K&t TUAN CAUWOME 2 ...ovooovoeeevveevs s sass s ssssssssssessssss s sssssssssssnesssssssns 122

Chuong 3: CAC GIAI PHAP NHAM NANG CAO HIEU QUA KINH DOANH

CUA CAC DOANH NGHIEP SAN XUAT NIEM YET TREN THI TRUONG

CHUNG KHOAN VIET NAM ......ccoooiiviiiemsioiinnssesisssssssssssssssssssssssssssssssssssssssssens 123
3.1. CO HQI VA THACH THUC TRONG HOAT PONG KINH DOANH POI VOI
CAC DOANH NGHIEP SAN XUAT NIEM YET TREN THI TRUONG CHUNG
KHOAN VIET NAM....oooioetoteeeeeeeeeeeee oottt s e et es st es s s e eees e eeeeenenan 123

3.1.1. Nhitng co hoi trong hoat dong san xuat kinh doanh ddi v6i cac doanh

nghiép san xut niém yét trén TTCK Viét Nam ........cocooevvveererresneenesnennns 123

3.1.2. Nhiing thach thirc trong hoat dong san xuat kinh doanh ddi véi cac

doanh nghiép san xuat niém yét trén TTCK Viét Nam ............cccocvveevnnene. 126
3.2. QUAN BPIEM NANG CAO HIEU QUA KINH DOANH CUA CAC DOANH NGHIEP SAN
XUATNIEM YET TREN THI TRUONG CHUNG KHOAN VIETNAM ......c.oovvvrmrernrennn. 130

3.3. GIAI PHAP NHAM NANG CAO HQKD CHO CAC DNSXNY TREN THI
TRUONG CHUNG KHOAN VIET NAM ..ottt es e 132



3.3.1. Giai phap vé tai cdu trac doanh nghiép 1am co s& cho viéc ning cao

HQKD cho doanh nghi€p..........cccviiiiiiiiiiiiii e 132
3.3.2. Giai phap vé huy dong von dé mé rong quy mo von va an toan tai
chinh cho doanh nGhI€p .......ceoriiiiii 136
3.3.3. Giai phap dau tu d6i moi may moc thiét bj-cong nghé, khai thac sir
dung hop 1y nham nang cao hiéu qua str dung vén cb dinh....................... 144
3.3.4. Giai phap nang cao hiéu qua st dung vén luu dong..........cccveeee.. 149
3.3.5. Giai phap hoan thién cong tac t6 chirc quan 1y doanh nghiép......... 154
3.3.6. Giai phap ning cao hiéu qua trong cong tac diéu hanh cta nguoi tri
doanh NEHIEP ....veeiiiice 157
3.3.7. Giai phap dau tu bdi dudng tay nghé cho cong nhan ...................... 161
3.3.8. Giai phap day manh tiéu thy va kiém soat chi phi........c..cocvverennee. 162
3.4. GIAI PHAP VI MO TU PHIA NHA NUOGC .....ccoocoireririreriniesseeeeseisrsseenns 166

3.4.1. Thuc hién dong bo céc giai phap nham cai thién méi truong kinh doanh166
3.4.2. Tiép tuc hoan thién chinh sach thué theo huéng: khuyén khich, thiic

day nang cao HQKD ctia cdc DNSXNY ...c.vvvvivievininiiniiniiesesseesessensenson, 167
3.4.3. Hoan thién co ché khuyén khich, tao ngudn luc tai chinh d6i méi cong nghé 168

3.4.4. Hoan thién khung phép 1y nham phat trién thi truong von.............. 169
K&t TUAN CAUWOME 3 ...oooooevvoevesceves s sess s ssssssss s nesssssssssessssssssnessssssss 172
KET LUAN ....oooiroieeceeeeseesese s ssssss s ssssssssssssssssssssssssssssssssssssasssssssssssssssnnes 173
DANH MUC CAC CONG TRINH CUA TAC GIA PA CONG BO LIEN
QUAN PEN LUAN AN

DANH MUC TAI LIEU THAM KHAO
PHU LUC



BEP
BQ
CP
CSH
DNSX
DNSXNY
DTT
EBIT
GDP
HNX
HOSE
HQKD
HTK
KL
LNST
NCS
ND
NH
ROA
ROE
ROS
TTCK
usD
VCD
VLD
VND
WTO

DANH MUC CAC CHU VIET TAT

Ty suat lg1 nhuan trudc 1ai vay va thué trén tai san

Binh quén

Chinh phu

Chu s¢ hitu

Doanh nghiép san xuat

Doanh nghiép san xuat niém yét
Doanh thu thuan

Loi nhuan trude 13i vay va thué
Tong thu nhap qudc ndi

S¢ Giao dich chung khoan Ha Noi
S& Giao dich chtng khoan Hb Chi Minh
Hi¢u qua kinh doanh

Hang t6n kho

Kim loai

Loi nhuén sau thué

Nghién ctru sinh

Nghi dinh

Ngén han

Ty suat loi nhuan sau thué trén tai san

Ty suat loi nhuan sau thué trén von chu s¢ hitu

Ty suét lgi nhuan sau thué trén doanh thu
Thi truong ching khoan

bo la My

Von ¢6 dinh

Vén luu dong

Viét Nam dong

Té chirc thuong mai thé giGi



DANH MUC CAC BANG

S6 hiéu Tén bang Trang
Bdng 1.1: Tiéu chi xac dinh quy mé doanh nghiép San XUAL ..........ccoevvveeremrrvernserseerns 3
Bdng 2.1: Muc d6 bién dong DNSXNY tir ndm 2006 dén 2013 .......cvvveeeevreeersnrnreenns 58
Bdng 2.2: S6 luong DNSXNY theo nganh san xuét tir nim 2000 dén 2013............... 59
Bdng 2.3: DNSXNY theo ngudn gbc hinh thanh tinh dén ngay 31/12/2013 .............. 60
Bdng 2.4: Quy md doanh thu thuan binh quan ctia cic DNSXNY giai doan 2009-

2003 bbb 67
Bang 2.5: Quy mo6 LNST binh quan cua cac DNSXNY giai doan 2009-2013........... 67
Bdng 2.6: Hiéu suat st dung VCD cia DNSXNY giai doan 2009-2013.................... 69
Bdng 2.7: S6 vong quay von luu dong cia DNSXNY giai doan 2009-2013............. 71
Bdng 2.8: S6 ngay mot vong quay VLD ciia DNSXNY giai doan 2009-2013........... 72
Bdng 2.9: S6 vong quay tién ciia DNSXNY giai doan 2009-2013.............covvvveererneens 73
Bdng 2.10: S6 vong quay hang ton kho ctia DNSXNY giai doan 2009-2013............... 75
Bdng 2.11: S6 vong quay cac khoan phai thu cia DNSXNY giai doan 2009-2013.....78
Bdng 2.12: Ky thu tién binh quin cia DNSXNY giai doan 2009-2013..........cc.ccvmeneeens 79
Bang 2.13: Vong quay tong von kinh doanh cia DNSXNY giai doan 2009-2013..81
Bang 2.14: Ty suat LNST trén DTT ctia DNSXNY giai doan 2009-2013................... 87
Bang 2.15: Ty suat EBIT trén tai san cia DNSXNY giai doan 2009-2013................... 92
Bang 2.16: Ty suat LNST trén tai san cia DNSXNY giai doan 2009-2013................. 93
Bang 2.17: Ty suat LNST trén von CSH ctia DNSXNY giai doan 2009-2013............ 08
Bang 2.18: Tong hop cac nhan t6 tac dong dén chi tiéu ROE ciia DNSXNY giai doan

2009-2013.......cooeeeieieirireeeieie e 102
Bang 2.19: Anh huong ctia don bay tai chinh ¢én ROE tai mot s6 DNSXNY nim

2003 bbb 103



DANH MUC CAC HINH

S6 hiéu Tén hinh Trang

HINh 2.1 QUA trNh SAN XUAL.......ovveooeeeeeeeeeeeeeeseeseeesesesesssssess s ssssessssssessssssesssesenees 1
Hinh 2.1: S6 luong DNSXNY trén TTCK Viét Nam giai doan 2000 — 2013 ............ 57
Hinh 2.2: Ty trong DNSXNY trén TTCK Viét Nam tinh dén 31/12/2013 .............. 57
Hinh 2.3: S6 luong DNSXNY mdi va hity niém yét nam 2009-2013...........ccoevrvveeees 58
Hinh 2.4: Ty trong DNSXNY hoat dong nhiéu linh vuc nim 2013 ......coovvvereveenne. 61

Hinh 2.5:

Hinh 2.6:

Hinh 2.7:

Hinh 2.8:
Hinh 2.9:

Hinh 2.10:
Hinh 2.11:
Hinh 2.12:
Hinh 2.13:
Hinh 2.14:
Hinh 2.15:
Hinh 2.16:
Hinh 2.17:
Hinh 2.18:
Hinh 2.19:
Hinh 2.20:
Hinh 2.21:
Hinh 2.22:
Hinh 2.23:

So sanh quy mé binh quén va vén CSH binh quéan cia DNSXNY véi

doanh nghiép nho va vira giai doan 2009 - 2013..........cccovvrvivinnneienen, 62
Quy md doanh thu thuan va loi nhuan sau thué binh quan cia DNSXNY
21a1 doan 2009-2013 ... 65
Téc do tang trudng mot sb chi tiéu phan anh két qua kinh doanh cua
DNSXNY giai doan 2009-2013 ..........corrrrrrrrriririrsseseses e 68
Hiéu suit str dung VCD cua cac DNSXNY giai doan 2009-2013.............. 69
S6 vong quay von luu dong ciia cac DNSXNY  giai doan 2009-2013...72
S6 vong hang t6n kho ctia cac DNSXNY giai doan 2009-2013.................. 76
Ty trong DNSXNY theo murc tin nhi€ém cua ngan hang...........cccccvveenee. I
S6 vong quay cac khoan phai thu ngan han cia DNSXNY 2009-2013......78
Ty trong DNSXNY theo murc tin nhi€ém cua ngan hang...........ccccvveenee. 80
Vong quay tong von kinh doanh ctia DNSXNY giai doan 2009-2013...82
Ty trong DNSXNY theo murc tin nhi€ém cua ngan hang...........cccccoveeeeee. 83
Thi phan sita bot ctia Vinamilk (VNM) nam 2013 .......oorevvveermnnnerseeeennne 85
Ty suat LNST trén DTT ctia cac DNSXNY giai doan 2009-2013............. 87
Ty trong DNSXNY theo muc tin nhiém ctia ngan hang..........c.ceveevereineene 88
Chi s6 ning suat lao dong khu vy san xuét ctia mot 6 nUGC.........vevnveeenee. 90
Ty suat LNST trén tai san (ROA) cia DNSXNY giai doan 2009-2013...94
Ty trong DNSXNY theo murc tin nhi€ém ctia ngan hang.............c.cocoveenve. 94
Ty trong DNSXNY c6 cac chirc danh ki€ém nhi€ém nam 2012.................... 95

Tinh hinh du tu tai chinh + bt dong san ciia SAM giai doan 2004-2013.96



Hinh 2.24: M6t s6 chi tiéu tai chinh ctia SAM tir 2004-2013........covnrvvvvvveeeeerissnsneenseneens 97
Hinh 2.25: Ty suat LNST trén vén CSH cua cac DNSXNY giai doan 2009-2013..99

Hinh 2.26: Ty trong DNSXNY theo mirc tin nhiém ctia ngan hang.............cccoceuenee, 100

Hinh 2.27: So sanh ROS, ROA, ROE ctia DNSXNY v6i cac DNSX nam 2013.......109

Hinh 2.28: So sanh ROS, ROA, ROE ctia DNSXNY véi mét sé doanh nghi€p niém
8 TR 1100 () F 111

Hinh 3.1: M6 hinh quéan 1y dong tién Miller - OFF ...........crvveeerienseeeesesseessssesssssssenees 150



