NGHIEN CUU & PHAT TRIEN

1. Gi6i thigu

Mbi twuding kinh doanh hién dai
* thay di rdt nhanh trong sudt thap ky
qua. Vi sy phét trién clia khoa hoc ky
thut, su’ canh tranh gay git, cing nhu
nhitng thay déi ciia cdc y&u (6 kinh (& vi
md, cic doanh nghiép ngay nay phai
d8i dién véi rit nhiéu kho khin dé 1on
tai va phat trién.

Su thal bai clha cdc doanh nghi¢p
¢6 tdc dong rat xiu dén nhiu bén co
lién quan. Vi viy dubao trude duge van
d& nay 1a méi quan tam rét 16n ddi véi
céic nha nghién ctu trén the gidi.

vdi nhiéu nha nghién citu.
Pinh nghia vé s thit bai trong

- kinh doanh

Nhitng cude nghién ctiu trude day
tai cic nude dinh nghia sy thit bai la tinh
trang khé khiin v& tai chinh & nhiéu cdp
dd khac nhau. Doanh nghiép ¢6 thé coi
nhu thit bai néu khong tra dude ng
(Edminster 1972); bi ngung hoat dong
trén thi truding chiing khodn; bi coi la co
viin dé vé kha ning Gép tuc hoat dong
nhut ghi trén bio cdo kiém toén; bi sdp
nhip véi nhi cung ¢ip; ban mot phin

thay déi vé k¥ thudt (Argenti 1976).
Tai hoa: Lut, chay, chién tranh,
V.V...
Thoi gian hoat ddng: Nhiing
doanh nghiép méi thanh 13p thudng dé
bi thél bai hon.

3. Nhiing mé hinh du bao dugc
phat trién tai Anh va My

Céc cude nghién ciu true diy vé
du bdo thit bai clia doanh nghiép
thuting dude thuc hién trén cd sd thuc
nghiém hon 12 trén cd s@ 1y thuyét
(Storey 1994, Morris 1997). Hau hét

Mé hinh du bao that bai
cua doanh nghiép

.Bai vi€i nay nhiim trinh bay nhiing
nghién ctiu va cdc k&t qua dat dudgce cla
céic nha khoa hoc trén the gidi vé vin dé
nay. Nhitng quan diém khdc nhau vé s
thit bai trong kinh doanh, nhiing
nguyén nhan gy ra nd cling duge dé
cip dén cling vdi cdc phudng phip st
dung wong nhiing cudc nghién ciu
{rudc day & Anh va Mg.

2. Khai niém chung

Sur that bai ¢lia doanh nghiép cd
thé& dudc coi Ia mdt tai hoa hay 13 mdt
két qua khong thé trinh duge cho bt ky
doanh nghiép ndo trong cude dii cla
doanh nghiép (Pratten 1992).

Nhiing tdc dong clia sy thét bai nay
duge nhin nhin véi nhiéu quan diém
khac nhau. Hiu hét cdc nhd nghién citu
déu dbng ¥ riing sy thil bai clia doanh
nghiép ¢6 nhifng tdc dong xAu d&n
nhiéu bén ¢6 lién quan ndi riéng va dén
nén kinh (& néi chung (Meeks 1988).
Tuy nhién, mdt s6 nha nghién cttu khic
lai cho riing néu céic cdng ty hoat dong
khong higu qui ma khong nhanh chéng
bi sup d& thi viée dich chuyén cdc tai sin
ciia ho cho nhiing cong Ly hoat dong ¢d
hid¢u qud hon s€ bi chiim lai, va do vy,
4nh hudng xiu dén sy phat rién ctia nén
kinh t& (White 1989).

Dil tic ddng ctia no 14 x&u hay 181,
hién wigng thal bai trong kinh doanh
viin lubn 12 mot mai quan tam to 1én doi
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hoat dong ctia doanh nghig¢p (Morris
1997); khong dat duge myc tiéu dé ra
clia doanh nghiép (Pratten 1991).

Tuy nhién hiu hél cdc nha nghién
ctiu dinh nghia su thit bai 1a tinh trang
phd sn; bi quén I§ theo 1¢nh clia da dn:
bi cdc chil ng bit bude dong cifa cong ty;
W nguyén dong clfa cong ty; ngiing hoat
ddng (Dcakin 1972; Talfler 1982;
Storey et al 1987; Holman, Fletcher
1989).

L§ do gay ra that bai trong hoat
dong kinh doanh

Thal bai trong hoat dong kinh
doanh ¢6 thé do mdt nguyén nhin bén
trong hay bén ngoai, nhung thuting la
do k&t hop clia nhidu nguyén nhan dudi
day.

Tai chinh: Thidu tién mit, cd ciu
von khong phdt hgp, v.v. (Argenti
1976).

Vi md: Lam phdt cao, dinh tré
kinh (&, bién dong (i gid, 1ai sudl cao, gid
ca ling cao.

Quén ly: Ddi ngii quin ly khong
Al nang luc, cdc hé thong ki€m sodt va
didu hanh khong hiéu qua, thi€u hoach
dinh chién huge va k& hoach (John
Harvey- Jones 1988).

Kinh doanh: Canh tranh trong
kinh doanh, chién lugc ti&p thi khong
phit hgip, gid ban thip, kinh doanh qué
khi ning, khong ddp tng kip nhiing

LE TH] THUY LOAN

cdic md hinh du bdo déu dudc phét trién
béing cach sit dung phuong phdp quy
nap dé ngoai suy két qua dat dugc
méu chon cho ca mot 1Ong thé. Nhimg
phudng phap nay dude phin loai thinh
cdc md hinh mot bi€n 8 va cdc mo hinh
nhi¢u bién s0.

Céc md hinh mot bién s&

Céc md hinh mot bién 3 st dung
riéng bi¢t ting ti sudt @i chinh khic
nhau d€ du bdo su thit bai ctia doanh
nghiép. Nhitng ti sufit ndty dugc so sdnh
véi mdl gid tri chuin. Mt doanh
nghip ¢6 ti suit thip hon gid tri chudn
¢6 nguy cd bi that bai va ngudc lai.

Fitzpatrick (1932) va Durand
(1941) da dp dung nhitng md hinh nay.
Beaver (1966) da sit dung phan tich md
hinh mot bién s& d€ dy bio thit bai clia
doanh nghiép va két luan ring cic ti
suiil (i chinh ¢6 thé gidp du bdo trude it
nhit 5 nim su thit bai cha doanh
nghi¢p. Nhitng ti sudt chinh dudc st

| dung trong cdc md hinh ctia dng la:

- Luu lugng vOn luu dong/ ng
- Téng ng/ 18ng i sin
- Thu nhap rong/ (6ng ti sin
- Ti suit thanh todn
Ngoii ra, con ¢6 cde md hinh mot
bi€n 6 dua trén 1y thuy&l entropy (phan
hoa), md hinh Gamblers Ruin Model.
Céc md hinh mot bién s d€ tinh
todn. Tuy nhién viéc phan tich va hiéu
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tirng ti sudt mot cdch riéng biét, tach
rdi khdi nhitng ti suat khdc 1a kho
khin ngay cd déi véi cdc chuyén
vién. Ngoairamdi nhi quan 1y ¢6 thé
hiéu U suit theo mét cach khac nhau
va do vdy s€ dua ra nhitng dy bdo
khic nhau (Kenedy 1975). Thém
viio d6 nhitng ti suat khdc nhau ¢6 thé
dua ra nhitng hi€u biét khdc nhau,
tham chi ngude nhau vé& tinh hinh (ai
chinh ctia doanh nghiép (Foster
1986). P& khic phuc nhuge diém
nay, cdc nha nghién ciiu da phat trién
cde md hinh nhiéu biéh 6. Cdc md
hinh nay cho ra cdc k&t qua vudt roi
50 vdi cdc md hinh méL bi€n s6.

Céac md hinh nhiéu bién so

Céc md hinh nhiéu bi¢n s6 két hdp
nhiéu bién s& thanh mdt gid tri phin biét
duy nhit d€ dubdo surthit bai ciia doanh
nghiép. Hau hél nhitng bi€n s& nay la
cdc Ui suat tai chinh. Nhitng md hinh nay
bao gbm phén tich héi quy bdi (MRA),
phin tich 1dgich, phan tich xdc xudt c6
di€u kién, phan tich phian bi¢t nhiéu
bién s& (MDA), v.v...

Phan tich hdi quy duge Myer va
Pifer (1970), Edminster (1972), va
Marais (1979) st dung trong cdc cude
nghién ciu clia ho va cho ra kél qué cao.
Mic dit phudng phéap nay dudc sir dung
rdng rii, n6 chi ¢6 thé duge ap dung cho
nhiing s& liéu metric va véi gid sit 1 c6
m0i lién hé tuyén tinh giita cdc bién s6,

Ngoai ra ¢6 thé ké dén cde mo hinh
phén tich Probit (Zmijewski (1983)),
cdc mod hinh ton tai - Survival (Lane,
Looney and Wansley, 1986), cic md
hinh x4c xuit ¢6 diéu kién (Carutheis,
Pinches and Mingo 1973), phén tich hdi
quy (Recursive Partitioning RP),
phudng phdp hé thdng Neural. Thém
vao d6 cling ¢6 nhilng mo hinh thuong
mai khdc nhu mé hinh rii ro tin dung
Zeta, md hinh H-score.

M5 hinh phén biét nhiéu bién s
(MDA) Ja phudng phép phd bién nhit
trong [inh vuc du bdo that bai clia doanh
nghiép. Altman et al (1981) la cha dé
ciia k¥ thudt nay. Phuong phip MDA
phat tri€n mot md hinh (mdt gid tri duy
nhat) nhiim phan biét gilia cdc cong ty
that bai véi cdc cong ly khong that bai.
K¥ thuéit nay sau dé duge Steele (1984),
Morris (1997) va cdc nha nghién ciu
khéc phét trién thém.

Cic nghién ciu st dung MDA &
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MDA dau tién dugc Altman (1968)
phét tri€n nham tao ra mdt md hinh du
bao su thil bai clia doanh nghiép. Sir
dung phudng phap phén tich Wng budc,
Altman da chon ra 5 bién s6 gidi thich
quan trong nhat tir22 ti sud tai chinh ciia
33 cong ty that bai va 33 cong ty khong
thit bai. Ong da duta ra duge md hinh sau
véi k&t qua dy bdo dng 95% céc doanh
nghiép ¢ nguy cd thit bai:

Zi = 12X +l.4X3j + 33X +
0.6X,; + 1.0Xs;

Vi

X;; Von luu dong/ t6ng tai sin

Xy Lgi nhudin chua phin phéi/
tOng (ai san

X5 Thu nhip trude 13 suit va
thué/ tdng tai san

Xy Gid tri thi trudng cila von chi
s& hitu/ gid tri s6 sdch ctia Eng ng

Xs; Doanh sd/ 18ng tai sdn

Mb hinh ¢6 dang dng quat 1a
Z=CHeiry +Coly ... + Gl Vi 1 12 cdce
sudt dugc st dung nhu nhiing bién s&
gidi thich, ¢, [a hing s va ¢;, ¢, ... ¢, I
hé s& ctia mdi bién s@ trong md hinh.

V6i md hinh nay, ong da tim ra
ring cdc cong ty ¢ di€ém Z nhé hon 1.8
¢ nguy cd thdt bai va trén 2.7 la khong
thdl bai. Céc cong ly ¢6 diém Z nam
gitta khodang nay duge dy bdo la ¢6
nhitng khé khiin tai chinh vi ¢in phdi c6
nhitng hiinh dong can thiét dé trinh hi
thél bai.

M5 hinh sau dé duge diéu chinh
bGi Altman, Haldeman and Naryanan
(1977) va cdc nha nghién citu khic vdéi
viée dua nhiéu bién s6 khdc nhau vao
thy theo g nganh nghé kinh doanh,
dd 16n ctia doanh nghi¢p, hé thong k&
todn ting nudc, giai doan thdi gian v.v.
va ¢6 ti 1¢ thanh cdng cao.

Cic bién sd duge st dung

1. Céc i sudt tai chinh

Hau hél cic md hinh du bdo si
dung cdc ti sudttai chinh lam cdc bi€n s&
gidi thich (Dev 1974, McDonald and
Norris 1984, Pernnan 1989), Miic dii ¢6
hang trim cdc ti suiit khdc nhau, chi
nhitng (i suit c6 kha ning gidi thich cao
mdi dude dua vao mo hinh. Viée chon
loc cdc i suit ¢6 thé dudge thue hién
biing cdch stt dung phutong phdp phin
lich tiing budc (Altman),

Tai Anh, Taffler (1983) tim thay
ring 91.6% céc ti sudt tai chinh c6 thé

duge x&p loai thanh cic f suft lgi
nhuén, riii ro tai chinh, tinh hinh vén lun
ddng, vong quay tai sin, déng gop gid
tri gia tdng va tinh hinh cdng ng phi tra.
Trong céc ti sudt ti chinh, cdc i suit 1oi
nhudn dudge coi 1a ¢6 gid tri du bdo cao
nhét trong cdc md hinh.

Ciéc ti sudlt i chinh dé thu thap va
tinh todn. Tuy nhién, cdc (i suat nay dé
bi ¢& Ginh lam thay déi (Foulke 1968,
Lev and Sunder 1979, Barnes 1987).
PE han ¢h€ tdc dong nay, ta st dung két
hop cic Ui sudt thude cic khia canh khic
nhau cta tinh hinh tai chinh nhu ldi
nhuin, von luu ddng, i ro i chinh, va
khd nang thanh todn Taffler (1983)
hodc nhiing tin hi¢u phi tai chinh,

2. Céc tin hi¢u phi tai chinh

Cic cong ty phy thudc vao mot s
Iugng nho céc khdch hang hay nhi cung
ciip dé bi thilt bai hon cic cong ty khic
(Reid 1991). Béan chat, vi tri dia 1y clia
nganh kinh doanh, thti gian kinh
doanh, h¢ thong kiém sodl, nang Iuc
quén ly va chién luge kinh doanh ¢6 thé
gitip dubdo duge sirthanh cong hay thit
bai ctia doanh nghiép (Argenti 1976),
Cic tin hi¢u phi tai chinh thuting mang
tinh chii quan va khoéng phéi lac nio
cling 1a mot ngudn thong tin déng tin
cay. Tuy nhién n€u dugc sit dung két
hdp véi nhitg ti suit tai chinh, ching s&
gitp viéc du bdo thal bai clia doanh
nghiép 5t hon.

Cic ting dung thuc t& clia cde md
hinh du béo thét bai ctia doanh nghiép

Cédc md hinh dy bio nay duge dp
dung rong riii trong thue ién tai cdc
nuc phit trién wrén thé gidi. Ching
khong nhitng dugc sttdung dé dyrbio su
that bai mii con d€ xem xét han ngach
tin dung, ra quyét dinh trong ndi bo,
V.V...

Trong 0 cdc k¥ thut khdc nhau,
MDA dudc st dung phd bién nhat. Ti 1@
thanh cong ¢6 thé 1én dén 95% véi cic
md hinh cta Altman (1968) and Taffler
(1983). Tuy vy, di 1a loai md hinh nao,
gié tri Z chi Ia mdL cong cu chin dodn, va
khong thé thay th€ dude su phan dodn
ciing nhu kinh nghiém ctia nguti phin
tich (Taffler). NG chi nén duge st dung
nhu mdt 151 canh bdo hon 1a mot khoa
hoc chinh xdc, Ta nén st dung cic mod
hinh ndy k&t hop véi nhimg thong tin
khic dé 6 thé dua ra du bdo ©1 nhit ®
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