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Tém tit: Thi truong muc tiéu cia doanh nghiép la nhém khdch hang ma doanh nghiép muén
huong dén va phuc vu hiéu qua. Tuy nhién, co mot s6 van dé lién quan dén thi truong muc tiéu
ma doanh nghiép can luu y. Bai viét nghién civu cdc yéu 16 quan trong ciia thi trieong muc tiéu
va dinh vi vé thi truong muc tiéu doi véi cdce doanh nghiép. Khi da nam chdc vé thi truong muc
tiéu, doanh nghiép cé thé dwa ra nhitng triét Iy quan trong vé dinh vi thi trieong, gitip doanh
nghiép tao sy khdc biét va canh tranh hiéu qua voi doi thi khéac.

T khéa: Doanh nghiép, khdich hang, thi truong muc tiéu, triét 1y, dinh vi.

Market Research Aims to Develop a Unique Positioning Philosophy for the Business

Abstract: A business's target market is the group of customers it wants to reach and serve
effectively. However, there are several issues related to the target market that businesses need
to consider. This article examines the important factors of the target market and target market
positioning for businesses. Once a firm grasp of the target market is established, businesses can
develop important market positioning philosophies, helping them differentiate themselves and
compete effectively with competitors.

Keywords: Business, customers, target market, philosophy, positioning.

1. Pit van dé

Nghién ctru thi trudng muc tiéu va hiéu biét vé canh tranh s& giup doanh nghiép du bao cac mbi de
doa dang xuit hién dong thdi mé ra nhiing co hoi. Doanh nghiép ludn can phai biét dau 1a déi tuong
khach hang ly tuong va cac d01 thti canh tranh dang lam gi dé cham soc ho. Doanh nghiép can phai
huong nhimg chién dich truyén thong vao céc thi truong myc tiéu tiém nang, hudng tdi muc tiéu lién
quan dén viéc xac dinh ai s& mua san pham gi, Iy do mua va mua ¢ dau? Khi dua duoc triét Iy dinh vi
ctia doanh nghiép vao trong cac chién dich truyén thong, doanh nghiép c6 vu thé trén thi truong so véi
ddi thu canh tranh cta minh.

2. Cac yéu to quan trong ciia thi trudng muc tiéu

Ddc tinh

Khi xét dén yéu t0 thi trudng, ddc tinh chinh 1a nhimg dc diém lién quan dén nhan khau hoc. Tudi
tac, nghé nghié¢p, thu nhap, tai san thura ké, tich Idiy... 1a nhiing dac di€ém nhan khau hoc c6 thé dung dé
mo ta thi truong. Doanh nghié€p c6 thé tinh toan nhiing dac diém trén theo phuong phap thong ké.

Mong muén

Mong mudn cua khach hang thé hién nhu cau hay ky vong cua thi truong muc tiéu. Khach hang s&
tim dén nhirng san pham cao cap va sin sang tra gia dat cho cac san phadm d6 mdi khi mua hang hay ho
chi chu y nhiing mat hang ha gia? Ho c6 quan trong cac phuong thirc véan chuyén hang héa, tinh phd

bién ctia san pham, dich vu hay gia ca va chat lugng phuc vy, nghia 1 chiing ta - phia doanh nghiép phai
hiéu khach hang thyc sy muon gi?
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Vi tri dia ly

Mot yéu td dic thu nita cta thi truong muc tiéu 1a vi tri dia 1y - noi khach hang sinh séng, chinh la
noi doanh nghiép s& phan phdi va ban san pham trong twong lai. Doanh nghiép phuc vu mot doan hay
nhiéu phan doan thi trudng? Can mé ta va xac dinh thi trudng muyc tiéu rd rang dé hoan thién tat ca cac
chién luoc lién quan dén phﬁn thiét ké san phém, dich vy, dinh gia, phan phéi, dong goi va quang cdo san
phém sao cho toan dién, tiét kiém va mang lai hi€u qua cao nhat. Mot thong diép muc tiéu dac biét danh
riéng cho mot doan thi trudng s& phat huy tac dung hon 13 mot thong diép truyén thong chung chung.
Biét rd dau la dich ngam sé& cho phép doanh nghiép tao ra nhiing chién lugc marketing va truyén thong
hiéu qua hon, nham thang t6i dich.

Hanh dong nhanh

Tap trung phat trién doanh nghiép chinh 1a mot cach hudéng muc tiéu, hay tim kiém khach hang
va nhitng ddi tuong co cac dac diém gidng khach hang tiém ning cua doanh nghiép. Mudn vay, doanh
nghiép phai hiéu rd cac phuong phap thu hat khach hang hién tai, c6 thé bang cach tao ra nhiéu chién
lugc marketing hiéu qua hon, huéng t6i muyc tiéu chinh xac hon. Kiém soat timg phan cong viéc giup
lam chu nhiing thi truong ma doanh nghiép hudng ti, gitip cong viéc kinh doanh phat trién. Doanh
nghiép co thé str dung bat ky co hdi thi truong nao khi xac dinh dwgc phuong phép chao hang san pham
va dich vu hién tai

3. Dinh vi thj trwomg ciia doanh nghiép

3.1. Chién lwoc dinh vi ré rang

Khi tuyén bd dinh vi v6i khach hang hién tai va trién vong, du & hinh thirc néi hay viét, doanh
nghiép luén mudn ho phai nhé téi minh dong thoi khuyén khich va tao dong luc cho khach hang dé ho
luén ¢6 nhu cau tim hiéu thém thong tin vé nhiing san pham ciia doanh nghiép. Pinh vi khong chi 1a
mo ta hét nhimg wu diém, dic diém cua san pham ma l1a phai thé hién duoc nhimng gi khach hang trién
vong mong muon dé ho tu pha v cac canh ctra va tim dén san pham ciia doanh nghiép. ro rang, doanh
nghiép can biét nhin ra trong rong dé quyét dinh thi truong muc tiéu cam nhén vé cac san pham cua
doanh nghiép nhu thé nao. Tuyén bd dinh vi phai huéng vé tuong lai, phai hudéng t6i tam nhin vé gia
tri san pham va dich vu ciing nhu nhiing 1y do hién hét hang hoa cua doanh nghiép doc déo va céc la so
V061 nhimg san pham twong ty cua dbi thu canh tranh. Cting véi tat ca nhitng loi ich doanh nghiép mang
lai, tAm nhin nay s& 13 yéu t6 dau tién trong tuyén b dinh vi cta doanh nghi¢p. doanh nghiép can phai
tra 101 rd rang cac cau hoi: Thi truong muc tiéu cua doanh nghiép gdém nhitng ddi tugng nao va doanh
nghiép thuc sy dang ban céi gi. Cau hoi nay can phai duogc tra 1o6i mot cach thuong xuyén va xuyén sudt
qua trinh dinh vi san pham chir khong chi ding & giai doan khéi dau cta cac thuong vu kinh doanh méi.
Thi trudng thay ddi, nhu cau ctia khach hang thay d6i kéo theo sy thay doi lién tuc ctia moi trudng canh
tranh. Céu tra 16i cho nhitng cAu hoi nay khong chi dan dat doanh nghiép dén mot thi truong muc tiéu
chinh x4c vao duy nhit ma sin sang nhim vao hong tdm loi nhuan bang cac miii tén dinh vi ciia minh.

3.2. Tiéu chudn ddnh gid vi thé thi trwong
- Vi thé ndy c6 mang lai loi ich ma khach hang & thi trudng muc tiéu thuc sy mong mubn hay khong?
- Vi thé nay c6 phai la loi ich chinh dang cta doanh nghiép khong?
- Vi thé nay c6 thuc sy lam cho doanh nghiép hon hén céac d6i thu canh tranh hay khong?
- Vi thé nay c6 doc do va kho bat chude hay khong?
3.3. Tao ra triét ly dinh vi riéng ciia doanh nghiép
Nhimng yéu té can chu ¥ khi tao ra triét 1y dinh vi riéng:
- Dgc ddo: yéu t6 da dua doanh nghiép tré thanh cong ty duy nhét 1am dugc diéu d6 (nhanh nhét,
tot nhat, rong nhat, thuan ti¢n nhat...)

- Loi ich can ban: doanh nghi¢p hi€u rd khach hang muyc ti€éu cua minh, hi€u khach hang mudn gi
va can gi, dieu gi s€ lam cho ho hai long nhat va dieu gi s€ khién ho tiép tuc mua ban, sir dung san pham
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ctia doanh nghiép. Diéu gi s& khién tén thuong hiéu ctia doanh nghiép ludn xuat hién dau tién trong tiém
thirc cia khach hang. Diéu gi s& khién doanh nghiép 1a thuong hiéu dau tién ho mudén mua hang?

- Tén dung thé manh ciia minh va dlem yéu ciia doi thii: doanh nghiép can phai khuéch truong, két
n01 va ghi cac thé manh ctia minh vao tiém thtrc khach hang. Dbi véi nhitng diém yéu cta doanh nghiép,
can han ché t6i da nhimg nhuoc diém d6, tan dung nhitng diém manh ciia doanh nghiép ngay truéc diém
yéu cua ddi thu.

- Xdc dinh loi ich dya trén gid tri: gia ca khong phai lic nao cling la yéu t6 nguoi tiéu ding quan
tam nhat Phén tich nhirng mong mudn va nhu cau cia thi truong muc tleu s€ giiip doanh nghiép quyét
dinh can c6 nhiing gia tri nao, trir phi doanh nghiép la mot nha san xut hay nha phan phdi c¢6 chi phi
thap nhat, néu khong dimg dé gia ca chi phdi viéc dinh vi ctia doanh nghiép. Tir nhiing nam 1990, thuét
ngir gia tri gia tang da bi str dung hét strc bira bai nhung chung ta hoan toan c6 thé ap dung & thoi diém
hién tai néu gia tri 13 c6 thuc va gia tri cia ching ta la mot phan trong kinh nghiém ctia khach hang.
Trong khi dinh vi 1a mét cudc chién du trong tAm tudng thi hoat dong marketing sé 1a tran chién véi vi
tién cta khach hang trién vong. Néu doanh nghiép khong dinh vi va chién dau vi no, phan chién thing
s€ thudc vé dbi thu canh tranh. DPinh vi thi trudong cling co thé duoc coi 1a 161 htra cua doanh nghiép véi
thi trudng muc tiéu. Hay thyc hién 10i hira d6 bang tat ca nhitng chién thuat duoc thao luan va 1én ké
hoach trong subt qué trinh lam marketing. Doanh nghiép gitr 161 htra 1a mdt gid tri sdng tao thuc su va
dugc khach hang ghi nhé

3.4. Hiéu dwoc cudc canh tranh ma doanh nghi¢p dang tham gia

Pén mot thoi diém, doanh nghiép s€ xay dung duogc lgi thé canh tranh va dinh vi chd dang cho
riéng minh. Tuy nhién, cach dé doanh nghiép biét ¢6 lgi thé canh tranh 1a hiéu dugc ddi thu canh tranh
ctia minh. Loi thé canh tranh 1a mot quan bai trong marketing, 1a lgi ich doanh nghiép c6 trong khi ddi
thi canh tranh khong thé. Két qua nghién ciru kinh nghiém thuc té va khach hang s& cho doanh nghiép
biét d4u 13 loi thé cta minh. Canh tranh can phai dap Gmg du ba tiéu chi. Thir nhdt, 6 1a mot loi ich
tich cuc, mot trong nhiing loi ich khach hang c6 dugc tham gia thuong vu mua ban véi doanh nghiép.
Thir hai, doanh nghiép 14 don vi duy nhat mang dén loi ich nay, hodc phai dwa duoc y nghi d6 vao trong
tam tri cua khach hang va doanh nghi¢p thuc sy nédm bat dugc nd. Thir ba, 1gi thé cia doanh nghi¢p la
mang dén nhiing hinh anh dep va dac biét cia san pham thong qua ngdn tir ngén gon, stic tich, ¢6 chon
loc bang ngdn ngir quang cao.

3. Két luén

Nghién ctru thi truong muc ti€u la hoat dong khong thé thiéu va ludn & trang thai cép bach cua mbi
doanh nghiép. Su thay ddi lién tuc cua thi truong, nhu cau cua khach hang Ia diéu ma moi doanh nghiép
doanh nghiép tran trd. Trong mdi mot giai doan, du 1a ngin han hay dai han doanh nghiép can phai xac
dinh 10 rang thi trudng muc tiéu va diéu chinh chién lugc sao cho phu hgp. Ttr d6 doanh nghiép cé thé
thiét ké mot triét 1y dinh vi ctia riéng doanh nghiép minh lién quan dén san pham va dich vu ma doanh
nghi¢p cung cép thé hién & sy ndi trdi va thé manh cia san phém dich vu. Tur do, doanh nghiép c6 thé
hoan thanh muc tiéu téng thé lién quan dén hoat dong kinh doanh ma cu thé 1a loi nhuan ma doanh
nghiép mong muén ciing nhu nhitng gia tri ma doanh nghiép hudng dén cho khach hang va thi trudng.
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bé xuat mé hinh nghién ctiru quan ly rui ro tai chinh
dudi tac dong cua bién dong kinh té trong
doanh nghiép xay dung niém yét tai Viét Nam
Phan Lé Nhw Thuy'
Ngay nhan bai: 24/01/2026 | Ngay gui phan bién: 26/01/2026 | Ngay duyét dang: 12/02/2026

Tém tat: Trong boi canh nén kinh té Viét Nam chiu tac dong manh tir bién dong kinh 1é vi mo
nhw lam phat, ldi sudt, ty gid va chu ky kinh té, cac doanh nghiép xay dung niém yét dang doi
mat voi nhzeu loai rui ro tai chinh ngay cang gza tang Ddc thu nganh xay dwng véi chu ky dau tw
dai, don bay tai chinh cao va phy thugc lon vao von vay khzen kha nang quan ly rui ro tai chinh
tro thanh yéu 16 then chét quyét dinh sie 6n dinh va phdt trién bén viing ciia doanh nghzep Bai
viét nay nham dé xudt mé hinh quan ly ruii ro tai chinh trong doanh nghiép xdy dwng niém yét tai
Viét Nam dudi tac dong cua biéen dong kinh té dwa trén co sé tong quan 1y thuyet va cac nghién
ctru thye nghiém trudc. Bai viét xdc dinh cdc nhém rii ro tai chinh chu yeu cdc yeu 16 kinh té
vi mo tac dong dong thoi xay dung mo hinh nghlen ciu, gid thuyét nghién ciu. Ket qua ky vong
S€ gop phan bé sung co s¢ khoa hoc cho quan tri tai chinh doanh nghi¢p va ho trg- nha quan
Iy trong viéc nang cao ndng lwc phong ngira rii ro tai chinh trong boi canh kinh té bién déng.

Tir khéa: Riii ro, tai chinh, bién dong, kinh té, doanh nghiép xdy dung, Viét Nam.

Financial Risk Management Under Economic Volatility:
A Proposed Research Model for Listed Construction Enterprises in Vietnam

Abstract: In the context of Vietnam's economy being strongly impacted by macroeconomic
fluctuations such as inflation, interest rates, exchange rates, and economic cycles, listed
construction companies are facing increasingly diverse financial risks. The construction
industry, with its long investment cycles, high financial leverage, and heavy reliance on borrowed
capital, makes financial risk management a key factor determining the stability and sustainable
development of businesses. This paper aims to propose a model for managing financial risks
in listed construction companies in Vietnam under the influence of economic fluctuations,
based on a theoretical overview and previous empirical studies. The paper identifies the main
financial risk groups, the influencing macroeconomic factors, and develops a research model
and hypotheses. The expected results will contribute to supplementing the scientific basis
for corporate financial management and support managers in improving their financial risk
prevention capabilities in a volatile economic environment.

Keywords: Risk, finance, volatility, economy, construction businesses, Vietnam.

1. bat van dé

Trong nhitng nam gan déy, nén kinh té Viét Nam chiu tidc dong manh tir cac ca sdc kinh té trong va
ngoai nudc nhu dai dich COVID-19, lam phat toan cau, blen  dong lai sudt, ty gia va su suy giam ting
truong kinh té. Nhitng bién dong nay anh hudng truc tiép dén hoat dong tai chinh cua doanh nghlep,
dac biét la cac doanh nghiép xay du:ng nganh kinh té co6 mirc d6 rui ro cao va phu thudc 16n vao diéu
kién kinh té vi mo. Doanh nghiép xay dung niém yét thuong st dung don bay tai chinh 16n, c6 chu ky
thu hoi von dai va dong tién khong on dinh. Khi i suét tang, chi phi Von gia tang, khi lam phat cao, chi
phi nguyén vat li¢u va chi phi thi cong bién dong manh; khi thi trudng bt dong san suy glam kha nang
thanh toan va hi¢u qua tai chinh ctia doanh nghiép bi anh huong nghiém trong. Nhitng yéu té nay lam
gia tang rui ro tai chinh va doi hoi doanh nghiép phai c¢6 hé théng quan 1y rai ro hiéu qua.

Mic du di c6 nhiéu nghién ciru Ve rui ro tai chinh doanh nghiép, song cac nghlen ctru xay dyng mo
hinh quan 1y rui ro tai chinh trong mdi quan hé voi bién dong kinh té, dic biét doi v6i doanh nghiép xay
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dyng ni€ém yét tai Viét Nam, van con han ché. Do d6, viéc dé xuat mot mo hinh nghién ctru c6 hé thdng
nhim phan tich cac yéu t6 tac dong dén quan 1y rui ro tai chinh 1a can thiét.

2. Co s6 1y thuyét
2.1. Rui ro tai chinh trong doanh nghiép xdy dung

Rui ro tai chinh duoc hleu 1 kha nang doanh nghi¢p khong dat dugc muc ti€u tai chinh do nhiing
bién dong bat loi lién quan dén cdu triic von, dong tién va kha nang thanh toan (Brigham & Ehrhardt,
2017). B6i v6i doanh nghiép xay dung, rui ro tai chinh thuong biéu hién qua rui ro thanh khoan, rui ro
don bay tai chinh, rui ro lai suat va rii ro dong tién.

Nhiéu nghién ctru chi ra rang, doanh nghiép xay dung ¢6 mirc d rui ro tai chinh cao hon cac nganh
khac do phu thudc vao von vay va tién do thanh toan ciia chu dau tu. Vigc quan 1y rti ro tai chinh hi¢u
qué gitip doanh nghiép duy tri kha nang thanh toan, giam thiéu ton that va nng cao gia tri doanh nghiép.

2.2. Bién djng kinh té va tic dpng dén riii ro tai chinh

Bién dong kinh té vi mo bao gom cac thay d01 vé lam phat, 1ai suit, ty gia, tang truéng GDP va chu
ky kinh té. Theo Merton (1974) cac ¢t soc kinh té co the lam g1a tang xac suat mat kha nang thanh toan
cua doanh nghiép thong qua vi¢c lam suy g1am dong tién va gia ting ch1 phi tai chinh.

Trong nganh xay dyng, bién dong kinh te tac dong manh dén nhu cau dau tu, gid nguyén vat lidu va
chi phi von. Lai suat tang 1am chi phi vay Von cao hon, trong khi lam phat lam giam bién loi nhuan thyc
té. Do d6, bién dong kinh t& duogc xem 1 yéu t6 quan trong lam gia ting rui ro tai chinh va thach thic
nang lyc quan ly rai ro cua doanh nghiép.

2.3. Qudn Iy rui ro tai chinh
Quén 1y rui ro tai chinh 13 qua trinh nhén dién, do luong, gidm sat va kiém sodt cac rui ro tai chinh
nham han ché t6n that va t6i uvu héa hiéu qua tai chinh (COSO 2017). Mot hé théng quan ly rui ro tai

chinh hi€u qua giup doanh ngh1ep chu dong tng pho vai bién dong kinh té, 6n dinh dong tién va nang
cao kha niang chéng chiu trudc cac ct sbc vi mod

3. M6 hinh nghién ctru dé xuit

Dua trén co s& Iy thuyét vé rai ro tai chinh doanh nghiép, ly thuyet cdu triic von va cac nghién ciru
thuc nghlern trudce day, nghién ctru nay d¢ xuat mo hinh phan tich rui ro tai chinh cta doanh nghi¢p xay
dung niém yet tai Viét Namtrong moi quan h¢ véi céc yeu t6 ndi tai cua doanh nghlep, dong thoi xem
xét vai tro diéu tlet ctia cac yéu t6 kinh té vi mo va kiém soét cac dic diém dic thu ciia doanh nghiép. T
do tac gia dé xuat mo hinh nghlen ctru trong do rui ro tai chinh dong vai tro 1a bién phu thuc trung tam,
chiu tac dong truc tlep tur cac bién doc 1ap thudc dic diém tai chinh doanh nghiép, va chiu anh hudng
diéu tiét tir cac yéu t6 kinh té vi mo.

3.1. Bién phu thugc: Riii ro tai chinh

Trong nghién ctru nay, rui ro tai chinh phan anh mure d6 bét 6n va kha nang doanh nghiép gap kho
khén tai chinh trong qua trinh hoat dong. Déi véi doanh nghiép xay dung, rui ro tai chinh thuong phat
sinh tir vi¢c sur dung don bay tai chinh cao, dong tién khong 6n dinh va kha nang thanh khoan han ché.
Rui ro tai chinh ¢ thé dugc do luong thong qua cac chi tiéu tai chinh nhu h¢ s6 don bay, kha nang thanh
toan, mirc 6 bién dong loi nhuan hodc cac chi sé tong hop phan anh nguy co mat can ddi tai chinh.

3.2. Bién doc lip

M0 hinh nghién ctru dé xuat bon bién doc 1ap dai dién cho cac dic diém tai chinh cbt 16i cia doanh
nghiép xay dung, bao gom:

- Pon bay tai chinhphan anh murc do sir dung vbn vay trong co ciu nguon vbn. Pon bay cao ¢
thé 1am gia ting rui ro tai chinh, dic biét trong bdi canh chi phi von va 13i suat blen dong.

- Kha nang thanh khoanthe hién ndng lyc dap u’ng cac nghia vu tai chinh ngén han. Doanh nghiép
c6 kha ning thanh khoan thap thuong dbi mat véi rui ro tai chlnh cao hon.

- Quy md doanh nghlep phan anh mtrc d6 16n manh vé tai san va ngudn luc. Quy mé 16n c6 thé
gitip doanh nghiép phén tan rui ro, nhung ciing c6 thé di kém véi ap lyc tai chinh 16n hon.
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- Dong tién hoat dong dai dién cho kha nang tao tién tir hoat dong kinh doanh cét 16i, dong vai
trd quan trong trong viéc giam thiéu rui ro tai chinh.

Cac bién nay duoc gia dinh co tac dong truc tiép dén rui ro tai chinh cua doanh nghiép xay dung
niém yét.

3.3. Bién diéu tiét: Bién dong kinh té

Nham phan anh b01 canh kinh té vi md, nghién ctru dua vao nhom bién diéu tiét bao gém:ting
trudng kinh t€, 1ai suit, lam phat. Cac yéu to nay duoc xem la c6 kha nang lam thay d6i mac do va
chiéu hudng tac dong cua cac bién doc lap den rui ro tai chinh. Trong glal doan kinh té suy glam hodc
1ai suat, lam phat ting cao, tic dong ctia don bay tai chinh hay dong tién dén rui ro tai chinh c6 thé tro
nén manh mé hon.

3.4. Bién kiém soat

DPé dam bao tinh khach quan ctia mo hinh va han ché sai léch trong két qua udc luong, nghién clru
su dung céc bién klern soat bao gom nganh hoat dong, quy md tai san, thoi gian niém yét, chinh sach
nha nudce. Cac bién nay gitip kiém soét sy khac biét vé dac diém doanh nghiép va méi trudng thé ché,
tir 46 1am rd hon mdi quan hé giita cac bién nghién ctru chinh.

Mo hinh nghién ctru dé xuat

BIEN DIEU TIET
[Moderating Variables)
","' { » Tiing tryedng kirih & |

0| oL st

BIEN DOC LAP A |
r.m:r.:qendz? Variables) L | *Lam ph.ﬁl ] |
7 Dbyl - Rl RO TAI CHINH
* Kha niing thanh khoan
R (FINANCIAL RISK)

- Ding tién hodt dgng Doanh nghiep xy dung BIEN KIEM SOAT
(Comtrol Variables)

+Nginh

« Quymo tii sin
= Thii glan nidm yél
« Chinh sich nha nuic

Can ct vao md hinh nghién ctru dé xuét, nghién ctru xay dung céc gia thuyét nhu sau:
- HI1. Pon bay tai chinh va riii ro tai chinh
DPon bay tai chinh phan anh mtrc d9 str dung von vay trong co cAu ngudn von cua doanh nghiép.

Vigc st dung don bay cao lam gia ting chi phi 13i vay va ap luc tra ng, ddc biét trong bdi canh doanh thu
va dong tién khong 6n dinh cua nganh xay dung.

H1: Don bdy tai chinh ¢6 anh hwéng ciing chiéu dén riii ro tai chinh ciia doanh nghiép xdy dung
niém yet.
- H2. Kha nang thanh khoén va rii ro tai chinh

Kha ndng thanh khoan thé hién nang lyc dap tmg céac nghia vu tai chinh ngan han. Doanh nghiép c6
kha ning thanh khoan thap thudng d& roi vao tinh trang cing thang tai chinh, lam gia ting rui ro tai chinh.

H2: Kha nang thanh khoan cé anh hudng ngugc chiéu dén riii ro tai chinh cia doanh nghiép xdy
dung niém yét.
- H3. Quy m6 doanh nghiép va rii ro tai chinh

Quy md doanh nghi¢p phan anh mue do tich luy nguon luc va kha nang phan tan rai ro. Doanh
nghiép c6 quy mé 16n thuong c6 kha nang tiép can von tot hon va chiu dung rai ro cao hon so véi doanh
nghiép nho.

- H3: Quy mé doanh nghiép c6 anh huong nguoc chiéu dén riii ro tai chinh ciia doanh nghiép xdy
dung niém yet.

- H4. Dong tién hoat dong va rii ro tai chinh
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Dong tién tir hoat dong kinh doanh la nguon tai chinh cbt 16i dé doanh nghlep duy tri hoat dong va
thanh toan nghia vu no. Dong tién yéu hodc bién dong manh s& lam gia ting raii ro tai chinh.

- H4: Dong tién hoat dong cé dnh hwdng nguwoc chiéu dén rii ro tai chinh ciia doanh nghiép xdy
dung niém yet.

- HS5. Vai tro diéu tiét ctia bién dong kinh té

Cac yeu t6 kinh te vi m6 nhu tang tru’()’ng kinh té, 13i suit va lam phat co thé 1am thay d6i mirc do
tac dong cua cac yeu t6 tai chinh ndi tai dén rui ro tai chinh. Trong bdi canh kinh té bat 1o, tic dong ctia
don bay tai chinh va thanh khoan dén rui ro tai ch1nh thuong tré nén manh hon.

H5: Bién dong kinh té cé vai tro diéu ;zet méi quan hé giita cdc yéu to tai chinh ndi tai va rii ro tdi
chinh cua doanh nghiép xdy dung niém yét.

- H6. Cic bién kiém soat va rii ro tai chinh
bac diém nganh quy md tai san, thoi gian niém yét va chinh sach nha nudc c6 thé tao ra sy khac

biét vé mirc do ruii ro tai chinh giita cac doanh nghiép.
H6: Cdc bién kiém sodt cé anh hieong dén rii ro tai chinh ciia doanh nghiép xdy dung niém yét.

4. Két luan

Nghién cuu nay xdy dung va dé xuat mot mo hinh phén tich rui ro tai chinh phu hop voi dac dlem
hoat dong cua cac doanh nghi¢p xay dung niém yét tai Viét Nam. Trén cO 8O tong hop cac Iy thuyét va
bang chimng thuc nghiém trudc day, nghién ctru 1am rd vai tro cua cac yéu t tai chinh ndi tai trong viéce
hinh thanh va g1a tang rtii ro tai chinh ctia doanh nghiép, dong thoi xem xét tic dong diéu tiét ctia cac
yéu t6 kinh té& vi mé.

Diém dong gop chinh cua bai viét ndm & vige tiép can rui ro tai chinh dudi goc do tong hop, ket
hop gitta dic diém tai chinh doanh nghiép va bdi canh kinh té bén ngoai. Thong qua mo hinh dé xuit,
nghién ctru cho thiy rui ro tai chinh khong chi la h¢ qua cua cac quyet dinh tai chinh n6i b ma con
chiu anh huong dang ké tir sy bién dong ctia moi tru:ong kinh té vimd. Cach tiép can nay g1up mé rong
pham vi phan tich rui ro tai chinh, vugt ra ngoai cac mé hinh truyén thong chi tap trung vao céc chi tiéu
tai chinh don €.

Mo hinh nghién ctru duge dé xuat 13 co sé khoa hoc dé trién khai cac nghién ctru thyc nghi€ém trong
tuong lai, st dung dir li€u tai chinh ctia doanh nghlep xay dung ni€ém yét nham kiém dinh muc do va
chiéu hudng tac dong cua tung yeu t. Dong thoi, mo hinh ciing ¢6 thé duge mé rong cho cac nganh co
dic diém twong dong vé ciu tric von va rii ro tai chinh.
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