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LOI CAM ON
Kinh gtri: Cac thay giao, cb giao Truwong Dai hoc Kinh té Hué. EmlaLé Thi

inh Tuyén, sinh vién [¢p K49C Ké Toan, Khoa Ké toan- Kiém toan.

Quathoi gian 4 nam duoc truong Dai hoc Kinh té Hué dao tao chuyén nganh
| € toan, sau khi dathuc tap va nghién ctru vé doanh nghiép em da chon'dé tai: “Céc
| nhan td anh hudng dén cau trdc von clia cac Cong ty C6 phan nganh Bat,déng san

niém yét tai s& giao dich chitng khoan H6 Chi Minh” dé |am khaa luén tét nghiép cho |

minh.Trong quatrinh thirc hién thuc tap tét nghiép va hoan thanh khéa luan tét nghiép
em nhan duoc sy quan tdm va gitp d& tr nhiéu phia, em thatsir-rat biét on. Dau tién,
vGi tinh cdm chan thanh, em xin gl [0 cdm on dén gidng wién hudng dan truc tiép co
Ths. Hoang Thi Kim Thoa la ngudi da huéng dantantinh vatheo sit em trong qué
trinh [am va hoan thanh khéa luan t6t nghiép nay:
Hon tat cd, em xin gt 101 cAm.enidi cac thay gido, cd giao truong Bai Hoc
Kinh té Hué datruyén dat cho em'dt mhi€u kién thirc bo ich dé thuc hién khéa luan va
cling nhu ¢6 dugc hanh trang vifhg chac cho sir nghiép trong twong lai. Em xin cdm on
chén'thanh dén thay cb Khoa Keé Toan- Kiém Toan da tao diéu kién dé cho ching em
co thé hoan thanh bai t6twghiép lan nay mot cach thuan lgi nhat, nhitng kién thirc
chuyén moén yva Kisnang/thuc t€ ma thay co da truyén dat cho ching em la mdt nguon |
tri thirc v6 curg'to 16n. Bai khoa luan lan nay clia em c6 duoc la mot qua trinh dw00|
hoc tap varenjluyén ki nang dwdi moi truong day nhiét huyét va cé tam véi sinh vién.
Em#«ingti*loi chic siic khde, hanh phic dén thay c6 va mong si nghiép trong nguoi
' clathdy co s thanh cong hon nita trong tuong lai. Chic cho ma trudng Bai hoc Kinh
t& Hué ludn 1a diém ciu virng chac dao tao nhan tai cho dat nuéc. ’
Cubi cung, em xin chan thanh cdm on gia dinh va ban bé da gitp d& va tatt ‘-{'
diéu kién cho em dé gitip em hoan thién bai khoaluan mot céch t6t nhat. i

Em xin chan thanh cam on! ( V
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LOI CAM POAN

Em xin cam doan day la qua trinh nghién ctru khéa luan doc lap cliaem. Cac sb
liéu trong khéa luan la trung thuc va cd ngudn goc cu thé, rd rang duoc 1ay tlr Béo céo
tai chinh hop nhat, va mdt sb béo céo khéc clia céc cong ty CO phan niém yét trén san
giao dich chirng khoan Thanh Phé H6 Chi Minh. Nhi*tng y ki€n tham khao duoc trich
dan ré rang va dwoc phan tich dya trén nén tang d& hoc & mén Phan tich,béo céo tai

chinh & trvong. NEu cd gi sai sot, em xin hoan toan chiu trach nhiém.

Hué, ngay 0%.thang 01 nam 2019

Sinh vién thuc hién

Tuyén

LE THI MINH TUYEN
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PHAN I: DAT VAN DE

1. Ly do chon dé tai

M6t trong nhirng muc tiéu quan trong mamoéi doanh nghiép déu hwdng tai do 1a
nang cao hiéu qua cltia doanh nghiép va diéu quan trong hon ca ma bét ki doanh nghiép
nao cling khong ngirng no e va phét trién bén vitng chinh |at6i da hdalgi nhuan. Co
rat nhiéu nhan t6 anh hudng dén hiéu qua hoat dong clia doanh nghiép, ¢ thé chia
thanh cac nhan té dac trung bén trong doanh nghiép (nhan td cht quan)hihw von, lao
dong, phong cach lanh dao...va cac nhan té diéu kién kinh t€ vi‘mdy(nhan t6 khach
quan) nhu lam phat, ngan sach nha nwéc, chinh sach cung tién....Trong dé von la mot
trong nhirng nhan t6 anh hwdng nhiéu dén hoat dong kinke deanh va chién lvgc phét
trién lau dai ctia doanh nghiép.

Pa6i v6i mbi doanh nghiép, von lavan dé dwec quan tam hang dau bdi né chinh
la cai goc quyét dinh sy hinh thanh, tén tai clia doanh nghiép dong thdi né anh huéng
truc tiép dén rdi ro va loi nhuan ctia doanh nghiép. Bai |& doanh nghiép can von dé
tién hanh dau tv may mdc, nguyén vat lietr; thué nhan coéng, cac chi phi lién quan...
phuc vu cho viéc san xuat kinh doanh»Trén thuc té, trir khi doanh nghiép méi thanh
lap méi st dung hoan toan lawrénieht s& hitu va cling khéng cé doanh nghiép nao ma
nang luc von lai phu thudc hoan toan vao no phai trd. T do, su két hop gitra hai
ngudn ng phdi trd va-¥on chl s& hi*ru trong ngudn von clia doanh nghiép duoc goi la
cau trac von.Vandeddt.rala can phai chi dong lwa chon mot cdu tridc von hop ly gilra
von chi s& hity,va vén vay nham t6i da hoa gia tri doanh nghiép ngay cang cip thiét,
nhat |2troengitien trinh hdi nhap kinh té qudc té ngay cang sau rong hién nay.

Vidy vén lalam thé nao dé xay dwng mot cau trdc von pht hop véi quy moé va
dinh hwdng phét trién doanh nghiép trong twong lai? Trong xu thé nén kinh té hoi
nhap, thi co hdi vathach thirc nao cho doanh nghiép Bat ddng san trong viéc xay dwng
duoc cdu tric von pht hop cho s phét trién lau dai?

D6 chinh la xac dinh nhitng nhan t6 tac ddng dén cau tric von clia cac doanh
nghiép va mic do anh hudng dén dinh hudng phét trién chung ctia doanh nghiép. Moi

nganh nghé déu cé dac thu riéng, cau trac von riéng va chiu s tac dong clia cac nhan

SVTH: Lé Thi Minh Tuyén 1
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t0 khéc nhau. Thi treong Bat dong san Viét Nam cling da cd nhitng budc phét trién
dang ghi nhan. Tuy nhién, véi sy phéat trién thi truong con nhiéu bat cap va kho khan,
day con la nganh doi héi von Ién va phu thudc rat nhiéu vao von vay trong khi thi
tredng tin dung ngdy cang that chit va mat bang chung |14 suét co sy bién dong lién
tuc. Do do cac cong ty co phan nganh Bat dong sin can tim ra mot cau trdc vén sao

cho t6i da héa duoc lgi nhuan va gia tang gia tri ciia doanh nghiép.

Vi nhitng Ii do néu trén, em da chon nghién ctru dé tai: ”Cac nhan. té anh
hudng dén cau tric von clia cac Cong ty co phan nganh Bat dong san'niém yét tai
s giao dich chirng khoan Thanh Phé H6 Chi Minh”. D& tai nhdnthiéu rd cac nhan
t0 anh hwdng dén cau tric von clia Cong ty C6 phan nganh Batgong san, dé tir do dé
Xudt mot s6 giai phap nham hoan thién cu tric vén trong doarh nghiép dwa trén nén
tdng moén Phan tich bao céo tai chinh da hoc vax li s héu qua phan mém SPSS ciing

nhu kién thirc vé nén kinh té thi truong hién nay.

2. Muc tiéu nghién ctru
2.1.  Muctiéu tong quat

Po luvong va phan tich cac nhan t6 anh hudng dén cdu tric von clia clia cac
cong ty nganh Bat dong sangnamuniém yét trén san giao dich chirng khoan H6 Chi
Minh.

2.2. Muc tiéu cu-thé

Hé théng, hoalli lkan co s& vé cau tric von va cac nhan t6 &nh huéng dén cau
trdc von clagae cong ty.

DBanh gia tinh hinh chung clia cac cong ty nganh bat dong san hién nay, tir do
phan tich cau trdc von cla cac cong ty nganh Bat dong san trong nam 2017. Tim ra
dwgc nhan td anh hwdng dén cau tric von clia cac cong ty nganh Bat ddng san niém
yét tai S& giao dich chirng khoan H6 Chi Minh.

Peé xuét mdt s6 gidi phap nham gitp doanh nghiép hoan thién cau trdc vén va
dé dang hon trong qué trinh hoach dinh chinh séch vén nhdam nang cao hiéu qua kinh

doanh ctia minh.

SVTH: Lé Thi Minh Tuyén 2
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3.  DBai twong nghién clru

Céc nhan to anh huéng dén cau triic von clia cac Cong ty Co phan nganh Bét
dong san niém yét trén s giao dich chirng khoan thanh phd H6 Chi Minh.
4. Pham vi nghién clru

Pham vi vé thoi gian: Bao céo tai chinh clia cac cong ty nganh Bat dong san
niém yét trén S& GDCK TP.HCM trong nam 2017

Pham vi vé ndi dung: Nghién clru vé thuc trang cdu trac von va xac dinh cac
nhan t6 anh hwdng dén cdu trdc von clia cac Cong ty CO phan, nganh Béat dong san
niém yét trén S& GDCK TP.HCM.

Pham vi vé khong gian: Khéa luan nghién clru=ddi Voi 44 cong ty cO phan
nganh Bat dong san niém yét trén S GDCK TP.HCMh co day du dir liéu duoc néu

trong cac Bao cao tai chinh hop nhat.

5. Phwong phap nghién ctru
5.1. Phwong phéap thu thap dir liéu

Phrong phdp nghién clru,céc tai liéu : Doc, tong hop, ghi chép cac thdng tin
lién quan vé cau trac vopve(cac nhan té anh hwdng va cac cong trinh nghién clru
tredc co lién quan dén détai & ca trong va ngoai nwdc dé tham khao, chuan bi vé co so
ly luan va lyva chon,md hinh cling nhu phwong phap nghién clru dé tai. Thu thap théng
tin tr cac giaosrinh,va cac cong trinh nghién ctru cong b6 trudc do, da chon cac nhan
t6 dnh hudng'dén cau trdc von nhr quy mo hoat dong, tang tredng kinh té, cau tric tai
san.#da x&y dung moé hinh ciu tric vén va co nhitng giai phdp nham hoan thién ciu

triic von dwatrén mo hinh da wéc lwong dé cod hwdng cho chi dé dang nghién clru.

Phuong phap thu thap dir liéu thir cdp: Ly sO liéu clia 44 cong ty CO phan
nganh Bat dong san tlr cac bao céo tai chinh hop nhat, bao cao hdi dong quan tri, béo
cédo thuwong nién tir s& giao dich chirng khoan H6 Chi Minh. Ngoai ra con thu thap

thém céac thong tin, dir liéu trén mang internet...Sau khi cé s0 liéu day da, tién hanh

SVTH: Lé Thi Minh Tuyén 3



Khéaluan tét nghiép GVHD: Th.S. Hoang Thi Kim Thoa

nhap sO liéu vao Microsoft Excel 2013 dé co di liéu x& Ii ban dau truwdc khi chay di
liéu.

Phurong phédp so sanh, phéan tich, danh giatlr md hinh chay duoc dé cé thé xéc
dinh tac dong clia c&c nhan t0 anh hudng dén cdu tric von clia céc cong ty ¢d phan
nganh Bat dong san niém yét tai S& giao dich chirng khoan thanh phé H6 Chi Minh. T
do dwa ra két qua cla qua trinh phan tich va dé xuat mot s6 giai phap, kién nghi phu
hop vai thue trang nganh Bat déng san hién nay nham hoan thién céu triic.vén clia cac

cong ty C6 phan nganh Bét dong san.
5.2.  Phuong phap xt li s6 liéu

Phurong phép st dung pham mém SPSS dé xac dinhhig'sd/hdi quy, trén co s¢ do
xay dung phuong trinh cac nhan t6 &nh hudng dén Cal trlic von va xac dinh sy bién
dong clia cac nhan t6 dén cau trdc von clia cac condity.“Trong qua trinh chay SPSS sl
dung phuong phap thdng ké mo ta dé loai dan bién. phi hop véi nguyén tac dé gilr lai
cac bién cd y nghiathong ké.
6. K ét clu dé tai
Ngoai muc luc, tai liéu tham khae, phu luc két cdu dé tai gom 3 phan:

Phan I: Bat van de

Phan I1: Noi dung,va két qua nghién clru

Chuong ™™, €o sé li luan vé cau trac von va cac nhan td tac dong dén cau tric

von ctia doanhynghiép.

€huwong 2: Cau trdc von va cac nhan td tac dong dén cau tric von clia cac Cong
ty CO phan nganh Bét dong san niém yét tai S& giao dich chirng khoan H6 Chi Minh.

Chuong 3: M6t S5 gidi phép nham hoan thién cdu tric vén cho cac Cong ty CO

phan nganh Bat dong san niém yét tai S& giao dich chirng khoan H6 Chi Minh.

Phan I11: K&t luan vakién nghi.
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PHAN II: NOI DUNG VA KET QUA NGHIEN CUU

CHUONG 1: COSO LI LUAN VE CAU TRUC VON VA CAC
NHAN TO TAC PONG PEN CAU TRUC VON CUA DOANH
NGHIEP

1.1. Co s& li luan vé cau tric von trong doanh nghiép
1.1.1. Ly thuyét vé von

V6n duoc hiéu la cac clia cai vat chat do con nguoi tao ra vatich Ity lai. N6 co
thé ton tai dudi dang vat thé hodc von tai chinh. Cong nghiép/hda hién dai hoa clia
nuéc ta doi hdi phai co nhiéu von, trong dé ngudn vOn treng nwéc dong vai tro quyét

dinh, von ngoai nwéc déng vai tro chi dao. [23]

Von lamot diéu kién tién quyét dé chowmdt doanh nghiép cé thé ra doi va hoat
dong. Mo6i mot loai ngudn vén déu co chilphi va st dung nhat dinh. Do vay, dé c6 thé
huy dong, quan ly va sir dung cé, hiéungud ngudn von clia minh, doanh nghiép phai
nghién clru trng ngudn von cllaiminh; doanh nghiép phai nghién ctru chi phi cla tirng
nguon von cu thé dé tir dé-xac dinh cho minh mot co cau von hop ly pht hop véi tirng

diéu kién cu thé, tirng giai‘doan clia doanh nghiép.
1.1.2. Ly thuyét v&cautric von

Cau trievon la sy két hop s6 lvgng no ngan han thudng xuyén, ne dai han, cd
phan wu @ vavon co phan thwong dwgc dung dé tai trg cho quyét dinh dau tw ctia mot
doanh nghiép. [13]

C4u trtic von la sy két hop gitta no ngan han thudong xuyén, no dai han, vén ¢
phan wu dai, vavon co phan thuong dwoc s dung dé tai tro cho hoat dong clia doanh
nghiép. CAu trdc von t6i wu la sv két hop gitta ng, von co phan wu déi, vaven co phan
thwong lam tdi thi€u hda chi phi s dung von clia doanh nghiép. Tai cau triic von lam
t0i thi€u hoa chi phi str dung vén ctia doanh nghiép thi tong giatri doanh nghiép lalén
nhat. [1]
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Cau trac von la mot thuat nglr duoc nhiéu nha nghién clru tim hiéu va dinh
nghia. Em xin dé xudt mét sd quan diém vé cdu triic von ma céac dé tai trwdc doé da
nghién ctru vé cau trdc von nhan dinh:

“Cau tric von clia doanh nghiép la quan hé ty 1€ gilratoan b ng phai trd vavon

cht s& hitu duoc tinh tir bang can doi ké toan ciia doanh nghiép” [4, Trang 3]

“Cau trac von (Capital structure) la quan hé ty |é gilra toan b, ng'phai tra va

von cht s& hitu duoc tinh tir bang can doi ké toan ctia doanh nghiép™[ 7. Jrang 10]

“C4u trac von (Capital Structure) |a thuat ngit tai chifth.nham mo ta ngudn goc
va phwong phép hinh thanh nén ngudn von dé doanh nghiép,cé'thé s dung mua sim
tai san, phuong tién vat chat vaduy tri hoat dong kinh deanh” [14, Trang 1]

Tw ly thuyét cdu trdc von da duoc tim hiéu, tir Viéc ké thira va phét trién vé céc
quan diém vé cau triic von clia c&c tac gia da nghién clru trén, em xin duwa ra quan diém

clia minh vé cau trdc von dé co thé xuygn sudt qua trinh nghién clru dugc thong nhét:

C4u truc von duoc tao nén bai mai ‘quan hé gitrano phai trd va von chi sb hiru.
Nhu chlng ta da biét cau tracrdnxuat phat tir bang can doéi ké toan, bat clr sy tang 1én
cla tdng tai sin phai du@c.tal tro bang viéc ting [én mot hay mot s8 yéu t6 cdu thanh
von (no ngdn han, ng-8a han, vén chi s& hitu). Do d6 ma tir bang can ddi ké toan nha
dau tw c6 thé"danh gia dwoc hiéu qua hoat dong kinh doanh, tinh trang phét trién clia

doanh nghiép quaicau triic von clia doanh nghiép.
1.1.34Nhan t6 ciu thanh ciu tric von clia doanh nghiép

Ngudn von clia doanh nghiép vé co ban gém 2 bd phan Ién: Ng phai trd va von
cht s& hiru. Tinh chat cta hai nguén vén nay hoan toan khac nhau vé trach nhiém

phép ly clia doanh nghiép.
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a No phai tra

Trong nén kinh t€ thi trvong, hau nhv khong mét doanh nghiép nao hoat dong
san xuét kinh doanh chi bang ngudn von ty c6 ma phai bang nhiéu ngudn vén, trong

d6 ngudn von vay sir dung dang ke.

No phdi tra la nghia vu hién tai clia doanh nghiép phéat sinh tir cac giao dich va
sy kién da qua ma doanh nghiép phai thanh toan tir nguén lwvc clia minh. Trong cau
trdc von nguoi ta thuong xét dén ngudn von vay ng vi né anh huéng'lén dén chién
lvgc kinh doanh 1au dai ciia doanh nghiép. Ngudn vén vay ng |a nguénwon tai tro tlr
bén ngoai doanh nghiép va doanh nghiép phai thanh toan cac khodn vay theo thoi han
cam két va dong thoi phai tra tién & vay theo | suét thdathuan. No phai trd gdm cac
khoan vay ngan han, vay da han, phét hanh tréi phiéuseac khoan thanh toan cho cén
bd cong nhan vién, phai trd ndp ngan sach nha nwé¢€, phai trd nha cung cp va mot sb
khoadn phai tra khac. Viéc doanh nghiép sir dung loai ngudn von nay nhiéu hay it thi
con tuy thudc vao dac diém claloai hinh doanfnghiép va doanh nghiép dang & trong

chu ky san xuat kinh doanh nao.

Vay ngan han |a hinh thirc vay 'ma thoi han clia khoan vay nhd hon 12 thang,
|&i sudt clia ngudn von vay ngamhan thudong thdp hon tin dung dai han va thwong dwoc
b6 sung tai san ngan han/dn vay ngan han luan chuyén ciing chu ky san xudt kinh
doanh clia khach hamg:\Vay ngan han chl yéu dé dap (ng nhu cau thiéu hut tam thoi
vén ngan han treng quértrinh san xuét kinh doanh ctia doanh nghiép. Viéc vay va tra
no ludn diénlraJdic bat dau va két thic clia chu ki san xudt kinh doanh. Ngan hang
thwong che vay khi khach hang phét sinh nhu cau vén dé mua vat tw, nguyén vat liéu,
hoac trang trai cac chi phi san xuat, hoac mua hang hoa (d6i véi cac doanh nghiép kinh
doanh thuvong mai). Khi hang hoa dugc tiéu thu, khach hang c6 doanh thu, cling laluc
ngan hang thu hoi ng. Xuat phét tir dac diém nay, cac ngan hang thuong quy dinh thoi
han cho vay trén co s& chu ky san xuat — kinh doanh ctia ngu¢i vay. Do vay, thoi gian

thu h6i vén trong cho vay ngan han nhanh.

Vay dai han la nhirng khoan vay cé thoi han vay trén 2 nam va thoi han t6i da

c6 thé 1én dén 20-30 nam, c6 nhitng khoan vay ca biét 1én t&i 40 nam, 18i sut vay dai
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han thudng cao hon so voi |8 sut vay ngan han, thuong dwoc ding dé bé sung cho
von xay dwng co ban hay mua sim tai san ¢6 dinh. Ngudn nay co thé di vay tir cac
dinh ché tai chinh (Ngan hang thuvong mai, t6 chirc tin dung, cong ty tai chinh, cong ty

bao hiém, cong ty cho thué tai chinh,...) hay phat hanh tréi phiéu trén thi truong von.
> Viéc sl dung ngudn von vay cd mot sb wu va nhuroc diém sau
Uu diém:
Nguon huy dong von la tir cac ngan hang, té chirc tin dung... nén'phai tra |

vay theo mét mic c6 dinh gidm &p luc trd ng cho nha quan tri do @0 ‘ehi phi str dung

von thap hon vén chi s& hiru.

Thué thu nhap doanh nghiép la chi tiéu sau chi phi‘lai vay, nén ngudén von vay
c6 anh hudng va quyét dinh dén s diéu chinh mic thu€, phai ndp. Bay dugc xem lala
chan thué ctia doanh nghiép, bén canh dé chi phi‘si'dung no dwoc khau trir thué con
chi phi str von cht s& hiru thi khong.

Huy dong von chl yéu tlr ngudnawén'vay thi chi trd 1& ¢ dinh chir khdng bi
chia s2 quyén lwc nhw viéc gép von/chi 's& hiru. Biéu nay giup cho viéc quan tri doanh

nghiép & thong nhat.
Nhuoc diém:

Khi doanh nghiép sir dung ng qué cao, cong ty 8 roi vao tinh trang tai chinh
khong lanh manhymat ‘kha nang tv cht vé tai chinh, phu thudéc qua nhiéu vao bén

ngoai lam mat di-su tin tudng tlr cac nha dau tw va nhiéu rui ro xuat hién.

Cackhodn tra 1a phu thudc vao ngan hang nén khi cé sy bién dong clia nén
kinh t& vi mé thi khoan tra ciing s& bién dong, khéng mang tinh 6n dinh. Va di cé 16
hay l&i thi doanh nghiép cling phai trd mét mirc ¢d dinh 1&i vay.

Doanh nghiép can phai co tai san thé chap hay nho bao lanh khi vay ng, va s&
khong c6 toan quyén trong viéc st dung chiang. Doanh nghiép phai hoan tra no khi dao

han ngoai trlr nguén huy dong ttr tin dung wu dai.
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b. Vén cht s hiru

Von chi s& hitu la cac ngudn von thudc s& hiru clia chii doanh nghiép va céac
thanh vién trong cong ty lién doanh hodc céc cd dbng trong cac cong ty cd phan.
Nguon tao nén von chi s& hitu do la: S6 tién gdp von clia cac nha dau tw, tong SO tién
tao ra tlr két qua hoat ddng san xuat kinh doanh (lgi nhuan chua phan phéi), cac quy

(quy dau tw va phat trién, quy xay ding co ban...) va mot sd ngudn khac.

Vén chi s& hiru dwgc phan anh trong bang can déi ké toan, gdntwon dau tv clia
chi s hitu, thang du von cd phan, loi nhuan gitr lai, cac guy, [ei nhuan chua phan
phdi, chénh |éch ty gid vachénh [éch danh gia lai tai san.

V6n chl sb hitu clia doanh nghiép tai mot thai'diém duoc xac dinh theo cong
thirc:

Von chl s& hiru = Gia tri tong tai san - No phai tra

Daéi véi nguon von chl s& hiruf dearth nghiép khéng phai cam két thanh toan
doi véi nguoi gop von vai tw cach la,.chd & hiru. Von chl s& hiru thé hién phan tai tro
clia nguoi chi sd hiru déi véirtoan bd tai sin & doanh nghiép. Vi vay, xét trén khia
canh ty chi vé tai chinl, ngudn«von nay thé hién nang lvc von co clia ngudi chl s
hiru trong tai tr¢ hoat-86ng kinh doanh

> Vigosr'dung von chll so hitu c6 mét sd wu va nhwgc diém sau

Uudiém:

Khi tang von chi s hitu lam tang tinh ty chd clia doanh nghiép, ddm bao uy tin
vado tin cdy ddi v6i cac nha dau tu.

Chi chialgi tirc cho chil s hiru néu doanh nghiép c6 l&i, loi tirc chia cho céc
cht s& hiru tuy theo quyét dinh ctia HOi dong quan tri va tuy thuéc vao mirc Igi nhuan
thu dwoc cliacong ty.

Doanh nghiép khong phai thé chdp khi huy dong von. Doanh nghiép cling

khong phai hoan tra tién von da nhan tir chl s& hiru, trir khi doanh nghiép pha san.
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