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Canh tranh 12 bin ch4t vén c6 ciia nén kinh t& thi trudng. Kinh t&
thi trudng cang phét trién, canh tranh ciing ngay cang khdc liét. Nén
kinh t& Viét Nam ngay cang hda nhdp vao nén kinh t& thé& gi6i. Cdc
doanh nghiép Viét Nam dang ding truée nhiéu co hoi song ciing khéng it
nhiing théch thie. Dé ning cao kha niing canh tranh cia doanh nghlep,
giup doanh nghiép c6 thé tén tai va ph4t trién bén vu‘ng trong nén kinh
t& thi trudng, cdc doanh nghiép cdn phdi nd lyc khéng ngimg, phat huy
ndi lue, bigt tan dung nhimng co hdi va tiém ning sén c6 cua don vi, déng
thoi phéi ¢6 nhiing gidi phdp va huéng di ding din.

Trong nén kinh t€ thi trudng, quan hé kinh t& dén dau thi su téc
dong va chi phéi cda tai chinh vuon ra dén dé. Trong thuc tién, cé bao
nhiéu quan hé kinh t& thi ciing c6 b4y nhiéu hoat dong tai chinh. Trong
hoat dong kinh doanh, mdi doanh nghiép phdi xi{ 1y hang loat cdc van dé
tai chinh nhu la: nén ddu tu vao dau, s6 lugng bao nhiéu, vdn dé huy
dong von, quan ly, st dung vén, vé bdo tén va phét trién vén, vé vay ng
va tra ng, vé phén phéi doanh thu va lgi nhuén..

TCDN c6 vai trd rat quan trong trong qud trinh vin hanh va phét
trién ctia doanh nghiép. Vi v4y, doanh nghiép cin phai c¢6 mét chién luge
tai chinh phd hgp nhim gidi quy&t cdc van dé tai chinh d€ mang lai hidu
qué cao cho doanh nghiép.

Vé6i muc dich cung c4p nhitng kién thic co ban vé tai chinh doanh
nghiép, ddp tng yéu clu cia déng ddo ban doc trong linh vuc hoc tép,
nghién citu, quén 1y va diéu hanh, tap thé tdc gia da bién soan va cho ra
mit ban doc cuén “TAI CHINH DOANH NGHIEP”.

Trén co s& ti€p thu, k& thira nhiing kién thitc quin 1y tai chinh
trong va ngodi nuéc ciing nhu kinh nghiém nhiéu nim gidng day dai hoc,
cubn sdch da trinh bay mot cdch c6 hé théng nhimg van dé tit don gidn
dén phite tap trong linh vyc quan ly tai chinh doanh nghiép.

Quan 1y tai chinh luén 1a linh vyc khé khin va phic tap, nén du
tap thé tdc gia rdt cd ging song chdc chén cudn sdch khéng trdnh khéi
nhitng thiéu s6t, ching t6i rdt mong nhan dugc nhing déng gép cla quy
doc gia.

T4p thé tac gia
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Chuong 1:
T6 CHUC TAI CHINH DOANH NGHIEP»

I. BAN CHAT VA CHUC NANG CUA TAIL CHINH
DOANH NGHIEP

A- BAN CHAT CUA TAI CHINH DOANH NGHIEP

Khi tién hanh san xust kinh doanh, cdc doanh nghiép cin phai c6
vén tidn té ban ddu dé x4y dung, mua sim céc tu liéu sén xust, d€ tra
luong, khen thudng, tién hanh nghién ctu thi nghiém, cai tién ky thuat...
Viéc chi dung thudng xuyén vén tién té doi héi phai c6 cdc khodn thu bu
ddp tao nén qu4 trinh luan chuyén vén.

Nhu véy, trong qud trinh sdn xuit kinh doanh, deanh nghlép phat
sinh nhidu méi quan hé kinh té&. Song song v6i nhilng quan hg kmh t&
thé hién mot céch truc tiép la cdc quan hé kinh t& théng qua tuén hoan

luan: chuyén vén, gin véi viéc hinh thanh va s& dung vén tién té. Céc
‘quan hé kinh t& nay thuéc pham tri tai chinh. Tai chinh doanh nghiép

ra doi tif nén kinh t& hang héa va tr& thanh céng cu quan ly kinh doanh
sén xuét & cdc doanh nghiép. .

Quan hé tai chinh & cdc doanh nghxep duge biéu hién thanh qua
trinh van dong cta von kinh doanh va thé hlen qua ba méi quan hé lé’n
sau day:

1. Quan hé kinh té’ gi@a doanh nghlép v6i ngan sach Nha
nuéc

Quan hé thong qua viéc phan ph6i, phan ph6i lai tdng san phdm
quéc dan (GNP) va thu nhép quéc ndi (GDP). Quan hé kinh t& nay thudng
it chiu sy chi phdi cda quan hé s& hitu ma chiu sy chi phéi cda cdc quan
hé c6 tinh luat phdp thong qua cdc sic luat thué ma bat ky doanh nghiép
nao ciing phai thuc hién. '

Trong cdc doanh nghiép 100% vén Nha nubc, vén sin xuit kmh
doanh ban ddu do ngan sdch Nha nuéc cdp phét (hay do céng ty dau tu
tai chinh Nha nuéc ddu tu) d€ cdc doanh nghiép hoat déng va NSNN hd
trg truc tigp cdc ngudn tai chinh d€ doanh nghiép thyc.hién cdc muyc tiéu
kinh t& - xd hoi cia Nha nuéc. Doanh nghiép c6 quyén 1gi va trdch nhiém
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quan ly; st dung, bdo toan va phét trién vén sén xuit kinh doanh, déng
thdi nop dAy di cdc khodn phdi thu theo luit dinh cho NSNN. Trong céc
doanh nghié}') nay khong c6 sy chuyén dich quan hé vé s& hiu von, tai
sdn thupc vé Nha nude, cdn quyén s dung lai dugc trao cho doanh
nghiép. Nguge lai, trong cdc doanh nghiép khéc (doanh nghiép c8 phén,
doanh nghiép tu nhén...) mic du NSNN khéng c4p ph4t von truc ti€p ban
d4u nhung c¢6 th€ Nha nuéc tham gia gép vén ¢d phan hodc cho vay, hoan
thu€, mién thué, trg gid... NSNN dugc hudng cf tic theo ty 1& tham:gia
von tuong ding (trong cong ty ¢ phén) va nguge lai sy kinh doanh thua
kém ciia cong ty ddn dén thua 13 trong kinh doanh, thi vén NSNN ciing
phdi chia sé t8n th4t hao hut theo ty 18. '

Trén day 1a cdc méi quan hé vé phan phéi sin phdm xa hoi gin
lidn véi vidc hinh thanh va si dung c4c quy tién té nh4t dinh. Céc khodn
ndp cla doanh nghidp 1a ngudn thu nhip ctia ngin sdch. Nguoge lai viée
trg vén cia ngin sdch tao nén céc quy tién té & doanh nghiép.

2. Quan hé kinh t& giita doanh nghiép véi cdc nha ddu tu,
cho vay, vo’l ban hang va khach hang

Quan hé nay ph4t sinh khi doanh nghiép tién hanh cdc nghiép vu
huy déng von d4du.tu, cho vay vén véi cdc doanh nghiép khédc... Khi da
thyc hién cdc quan hé nay dé phyc vu cdc hoat dong san xuit kinh doanh
thi quan hé mua bén ciing ndy sinh nhu mua b4n vat tu, hang héa, ching
chi bdo hiém... T4t cd c4c méi quan hé kinh t& nay phu thudc vao céc
didu kién cia thi trudng hang héa, thi trudng vén va thdm chi ci thj
trudng lao dong. Néi ding hon, cc quan hé kinh t& nay luén bi chi phéi
béi qui ludt kinh t&, qui luat gid tri, qui ludt cung cdu va qui luat canh
tranh.. Th& nhung bao trum 1én toan b$ hé théng thi trudng chifa dung
cdc quan hé kinh t& nay lai 12 sy quén 1y cia phép luat Nha nuéc. Xét ca
vé mit 1y luan 14n thyc tién, cdc nha khoa hoc kinh t& va cdc quan tri gia
déu cho réng trong co ch& kinh t&, cdc quan hé kinh t& nay cia doanh
nghiép hét sic quan trong déi véi hoat dong kinh doanh cda doanh
nghiép. Néu coi nhe, khong nidm bit duge va thigu hiéu biét vé né, sic
canh tranh va hiéu qua kinh doanh clia doanh ngh1ep khong thé dat t6‘1
dinh cao.

3. Quan hé kinh t& trong néi b$ doanh nghiép

Dién ra trong quéd trinh phén phéi thu nhép giita doanh nghiép
v6i ngudi lao dong théng qua tién luong, tién thudng, tién phat; gita céc
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bd phén trong doanh nghiép vé luan chuyén gi4 tri, tai sdn, vén liéng...
Cu thé nhu sau:

- - Quan hg gilta doanh nghiép véi cdc don vi true thude, phu thuéc
doanh nghiép: Thé hién trong viéc diéu hda, phan phéi vén, chi phi, cdc
quy xi nghiép gitta doanh nghiép véi don vi true thude, phu thude doanh
nghidp cin cif vao qui md, nhiém vu cda timg don vi, mitc 40 hoan thanh
nhiém vy, thudng phat vé vat ch4t trong viéc chdp hanh nhiém vuy.

- Quan hé giita ‘doanh nghiép v6i cdn bd nhén vién cia doanh
nghiép: Thé hién trong viéc chi trd luong, trd thudng, chi trg cﬁp béo
hiém xa héi, giao va thanh todn tam ting, thu vé tién phat...

Song méi quan hé co ban va dic trung nh4t, tuu chung nhﬁt 1a méi
quan hé vé s hitu.

Quan hé s& hitu thé hién céc doanh nghlep ¢6 quyén binh ding
kinh doanh va chju trdch nhiém vé hoat dong kinh doanh ctia minh truée
cdc chi thé s& hitu trong doanh nghiép. Chii thé s& hitu giir vai trd quyét
dinh vé phuong thic kinh doanh ctia doanh nghiép, con vai trd Nha nuéc
chi la quéan 1y, diéu ti&t va can thiép vao hoat déng kinh doanh cia doanh
nghiép biing phép luAt nhim cdc muc dich 6n dinh va ph4t trién kinh t&
- xa hoi, bdo vé quyén lgi clia quin ching nhan din va ngudi tiéu dung,
chéng doc quyén trong canh tranh. Quan hé sé hitu gin bé hiu co véi
quan hé vé tai san, quan hé phéan phdi va quyét dinh nhilmg quan hé 46
béi vi trong nén kinh t& thi trudng, ddng lyc kinh té& chinh 1a lgi ich true
ti€p cha ngudi lao ddng va 1¢i ich cia cdc chi doanh nghiép. Do d6, cht s&
hitu cdc gid tri tai sdn va von sén xuit kinh doanh cla doanh nghiép c6
vi tri vai trd khdc vé6i vi tri, vai trd cla ngudi chi kinh doanh va,ngudi
lao dong tryc ti€p thao tdc cdc nghiép vu sén xudt kinh doanh. Diéu nay
dugc thé hién r5 thong qua viéc dinh huéng sén xuit kinh doanh, quin ly
va kiém so4t cdc m#t hoat dong cia doanh nghiép. Ngudi chi sé hiu c6
thé khéng truc ti€p sit dung tai sin, von liéng trong qud trinh san xuit
kinh doanh nhung lai ¢6 quyén dinh hudéng d€ ngudi chi kinh doanh st
dung tai san, von liéng d6 lam sao c6 hidu qua cao nhat, ddp ing duge
yéu cu ciia chinh ban than ngu¥i lao déng, ngudi chi kinh doanh va chi
8§ hitu. Sy phan dinh ranh mach vé quyén han cia timg chi th€ chinh la
nh¥m gidi quyét lgi ich kinh t& gén véi trdch nhiém va quyén han cia
céc chii thé trong san xust kinh doanh cia doanh nghiép. Pidu nay la nét
dic trung, khédc véi sy déng nh4t, khéng phan dinh duge chi s& hu‘u va
chi kinh doanh trong co ché& k& hoach héa tap trung.
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‘Céc méi quan h¢ kinh t& biéu hién duéi hinh théi gid tri k€ trén
tén tai mot cdch khach quan trong linh vuc sdn xust kinh deanh, gin
lién vé6i viéc hinh thanh va si dung céc loai. quy bing tién cia doanh
nghiép (vén ¢& dinh, vén luu déng, quy tién luong, quy xi nghigp...). Néi
cdch khdc, sy hinh thanh va sit dung von luu. dfng, vén c§ dinh, chi phi;
sy hinh thanh va s ‘dung thu nhép, tich lay tién té trong doanh nghlép
déu thudc ndi dung tm chinh doanh nghigp.

 Vay, tai chinh doanh nghiép 1a hé théng céc quan hé kinh
t&€ phat sinh trong linh vyc sdn, xuit kinh doanh gin lién véi viée
hinh thanh va s dung ¢dc quy tién té & cdc doanh nghiép dé
phuc vu va glam déc qua trinh sdn xuét kinh doanh

Chinh vi céc méi quan hé kinh t& bidu hién dudi hmh thdi gid tri
tén tai mft cdch khédch quan trong linh vitc sdn xuft kinh doanh g#n lién
véi vxé}: hinh thénh va st dung céc loai quy bing tién cla doanh nghlep
nén ciing cé quan niém khdc vé bﬁn chﬁ\; tai chinh doanh nghiédp’ mot
- céch ngﬁn gon nhu sau '

-Tai chinh doanh nghzép i cde quy bdng tién cia doanh nghzép
Hinh thdi vét chdt cda cde quy bdng tién nay cé thé la nha cida, mdy mée,
thiét bi, nguyén v@t ligu, vn bing tién va cdc logi ching khodn cé gid....

Cén chi y, tai chinh khong phai 1a tién té, vﬁn tlén t¢ chi la
phu’Ong tlén cdia tai chinh ma théi.

B-: CHUC NANG CUA, TAI CHINH DOANH NGHIEP

Bén chét tai chinh ‘quyét dinh cdc chic ning tai chinh. Chdc ning
tai chinh 1A nhiing thudc tinh khéch quan, 1a kha n#ng bén trong cia
pham trii tai chinh. Vi thé&, dé hiéu rd hon ban chét cia tai chinh doanh
nghiép cdn phai nghién cdu chic ning cia tai chinh doanh nghlép Tm
chinh doanh ngh.lép cb ba chuc ning. ‘

1. T8 chuc vén (tao v6'n bdo dam théa min nhu céau vé'n
cho qua trinh san xuit klnh doanh cua doanh ngh,lep)
va luﬁn chuyén vén

‘Mét trong nhiing diéu k.lén dém bdo cho doanh nghxep hoat déng
thuémg xuyén, lién tuc 12 phai ¢6 ddy dd vén dé thda min cdc nhu cdu chi
tiéu cén thigt cho qud trinh kinh doanh sin xuét. Nhu viy, mpo'n chi
doanh nghiép phai ¢6 céc nguén thu va hoat dfng thu chi diép ra thudng
xuyén, lién tuec.
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, Song do sy van dong cia vat tu héng héa va tién té thudng khong
khép v6i nhau vé thoi gian, ¢6 lic thu nhléu nhtmg chi it, cé ltic thu it
nhung chi nhidu... nén giita nhu cdu va kha ning vé vén tién té thuong
khéng cén d6i v6i nhau. Vi vy, ddm bdo dd vén cho hoat dong kinh
doanh san xudt cia doanh nghiép la vdn dé& quan trong, doi héi phai t8
chic vén.

P& dam bao t8 chiic von t6t, tai chinh doanh nghiép cdn cin o vao
nhiém vy kinh doanh va céc didu kién khdc nhu gid ca, thi trudng,... dé
xéc dinh s8 vén cdn thiét. Trén ca s d6 ma b tri, khai théc hgp phdp,
hop 18, hgp 1y moi nguén vén (vén tu c6, vén vay, tién bdn hang, cac
khodn thu vé viéc cung c&p 1ao vu cho bén ngoai...) d€ c6 thé bdo dam
théa man nhu c4u vén va gitp cho vén luin chuyén ngay cang nhanh.

Thue hién t6t chifc ning t8 chitc cha tai chinh doanh nghiép c6 ¥
nghia quan trong déi v6i viéc ndng cao hiéu qua si dung vén, tiic la dung
mdt s§ vén it nhat dat hiéu qua kinh t& cao nhat.

2. Phan phéi thu nhéap bing tién

Sau m{t thoi gian hoat dong kinh doanh $4n xust, doanh nghiép c6
dugc thu nh4p bling tién. P ddm bio cho hoat déng kinh doanh san xuit
dugc dién ra lién tuc cAn thi&t phai phan phéi s& thu nhép hay.

Tai chinh Nha nuéc ¢6 chifc néing phén phéi téng san phdm xa hoi.
Vi vay, tai chinh 12 khau co s§ ciia hé théng tai chinh Nha nudc nén vige
phén phoi 14n d4u thu nhap va tich liy tién té trong doanh ngh1ép do tai
chinh doanh nghiép thuc hién. Ngoai ra, tai chinh doanh nghiép cpn thuc
hién viéc phan phéi lai cdc quy doanh nghlep (quy khéfu hao qu¥ khen
thudng, quy phuc lgi...).

Thyc ch4t d6 12 qué trinh hinh thanh céc kho:in thu nh4p bing
tién, bu ddp chi phi (chi phi sén xudt kinh doanh, chi phi sdn xuét lyu
théng... nhim tdi tao lai ngudén vén c¢8 dinh, vén ll.m _ddng, siic lao
dong...), phan phéi tich ldy tién té dat duge thong qua sy v@n dong va st
dung céc quy tién t& & doanh nghiép.

Nél dung chic néng phﬁn phéi c6 thé t6m tét qua so 48 sau:
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1. Tién thu b4an hang 100
Chi phi sdn xuft kinh doanh 90 __Tich liy tidn t3 10
Gid vén Chi phi | Chi phi quan‘| N¢p thué& Tra c8 tic,
hang bdn ra | bdn hang ly doanh cho Nha lap quy xi
75 y nghiép nuéce » nghiép...
. 4 8 3 7
N ( — . ¢
T4i tao lai vén nhim ddm bdo t4i  Chi cdc quy doanh
'sdn xuft kinh doanh " nghigp

. ) ) . .
Thuc hién t8t chidc ning nay c6 y nghia quan trong:

- Pam bdo bi d4p nhimg hao phi vé lao dong s6ng vi lao ddng vat
héa da tiéu hao trong qué trinh kinh doanh sin xust, ddm béo nguén vén
cho qué trinh kinh doanh dugec lién tuc.

- Ph4t huy duge vai trd don bdy cia tai chinh doa.nh nglnép Két
hop ding ddn giita lgi ich Nha nu6e, doanh nghiép va cdn b cong nhén
vién, jthlic d&y doanh nghiép va céng nhin vién quan tdm dén hiéu qua
kinh doanh sin xut. '

3. Gidm ddc (kiém tra)

T4 chitc v8n, phan phéi thu nhap va tich liy tién t& ddi héi phai c6
su gidm déc, kiém tra béing dong tién.

- Gidm dédc cla tai chinh doanh nghigp 1a loai gidm déc toan dién,
thudng xuyén va c6 hiéu qua cao, khong nhiing gitip doanh nghié¢p thdy rs
ti&n trinh hoat déng ciia doanh nghiép ma cbdn gitip thiy rd hidu qua kinh
t& do nhimg hoat dong d6 mang lai. Béi vi hdu hét cdc hoat dong kinh t&
clia doanh nghiép déu duge biéu mén qua chi tiéu tidn té. Tir d6, théng
qua tinh hinh quén Iy va si dung vén (vén phédp dinh, vén vay, vén lién
doanh, vén luu djng, vén c§ dinh...), chi phi dich vy, cdc loai quy (quy -
tién mit, quy kh&u hao, quy xi nghiép...), tién thu vé bén hang, tich lay
tién t&, cdc khodn phai thanh todn vdi cdn bd céng nhén vién trong
doanh nghiép, thanh todn véi cdc don vi kinh t& khéc, véi Nha nude... ma
phdt hién ché manh, chd yé&u, tit d6 c6 bién phédp tdc dong thic ddy
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doanh nghiép céi ti&n cdc hoat dong t§ chic quan 1y kinh doanh sén xuét
nh3m dat hidu qua cao nh&t.’

Tuy nhién, chic néng gidm déc cta tai chinh ciing bi han ch& nhu
khong thé gidm ddc, kiém sost dugc chat lugng hang héa, lao vu, chat
lugng cita ting mit, ting qud trinh quén Iy kinh doanh san xuit cu thé...
nghia 1a gidm déc cda tai chinh khéng thé di sdu Yao céc nghiép vu cu
thé cta qu4d trinh kinh doanh sén xust.

Ba chic nang cla tai chinh doanh nghiép c6 méi quan hé hiu co,
khong thé tdch roi nhau. Thure hién chic ning quan ly vén va chic ning
phén phdi tién hanh dong thoi v6i chic ning gidm déc. Qu4 trinh gidm
déec, kiém tra ti€n hanh t6t thi qué trinh t§ chdc phan phéi von mdi duge
thuc hién tét. Nguoc lai, viéc t8 chic vén va phén phdi tdt s& tao diéu
kién thuan lgi cho viéc thyc hién chitc ning gidm dée.

IL VI TRi CUA TAI CHINH DOANH NGHIEP
1. Trén pham vi toan bd nén kinh t& quéc dan

Nha nuéc XHCN c6 chic nang t8 chic va quan 1y nén kinh t€ qudc
dan nén tai chinh Nha nudc, tin dung ngan hang, tai chinh doanh
nghiép, bdo hiém, tai chinh céc t§ chic xa hoi va dén cu c6 mdi quan hé
chit ché véi nhau, cing nhau tao thanh hé théng tai chinh XHCN. Trong
d6 tai chinh doanh nghiép 12 khau co s cia hé théng nay. Nguén thu
chd yéu 1a tai chinh Nha nudc 1a tich ldy tidn té cia cdc nganh kinh t& va
huéng chi chi y&u cha tai chinh Nha nu’dc 1a ch1 cho cdc nganh kinh té&.

2. Trong pham vi toan xi nghlep

Tai chinh doanh nghiép 12 mét mit kinh t& khong thé thidu duge,
né c6 mdéi quan hé chit ché, cé tac déng qua lai v6i cdc hoat dong khdc
cua doanh nghiép.

T8 chic va quén Iy tot tai chmh doanh nghiép s& dam bao cho xi
nghiép cé ddy da nhilng yéu t§ co ban dé khéng ngimg mé rong kinh
doanh sdn xuat. Nguge lai, két qud hoat dong kinh ‘doanh san xuit cta
doanh nghiép cling tdc déng truc ti€p téi tai chinh doanh nghiép. Viéc
tiéu thu hang héa, cung Ung lao vu déu dan, kip thdi s& tao diéu kién dé
xi nghiép thudng xuyén c6 vén tién té nhim ddp dng moi nhu ¢au chi tidu
cén thiét. Viéc ha thdp chi phi sdn xust kinh doanh, ting ning suét lao
dong, tigt kiém nguyén nhién lidu... sé tang duge tich liy, gidm bét lugng
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nhu cAu vérvdn tién t&, nhy d6 tinh hinh tai chmh cia doanh nghigp s&
thuan lgi.

TCDN c6 vai trd rdt quan trong trong qud trinh v4n hanh va phét
trién cia doanh nghi¢p.. Vi th€ ngudi quan 1y tai chinh ciing ¢6 vi tri rdt
quan trong trong doanh nghiép. Trong thuc t& & cdc nude c6 nédn kinh t&
hang héa phét trién, thudng ngudi quan ly tai chinh chi€m dia vi cao
trong co cu t§ chic ciia doanh nghi¢p nhu giém déc, phé téng gidm déc,
d6i khi chinh téng gidm d6c ddm nhén. Mat khéc, thfm quyén vé tai
chinh it khi duge phan quyén hay dy quyén cho c4p duéi vi cde quyét
dinh vé tai chinh c6 thé lién quan truc tiép dén sy tén vong cta doanh
nghlep Vi du nhu quyédt dinh d4u tu, quyét dinh bsn chiu mét lugng l6n
hang h6a cho khéch ph4t hanh thém c8 phiéu...

IIL. VAI TRO CUA TAI CHINH DOANH NGHIEP
1. Dém bdo di nguén v&n cho doanh nghiép hoat dong:

Thyc hi¢n t8t chiic ning ciia tai chinh doanh nghiép s& dam bdo
doanh nghigép c6 di vén cho hoat déng kmh doanh, ddm bdo thudng
xXuyén, hen tuc va kip thai.

2. Huy ddng vén véi chi phi théfp nhét:

Cén cif vao nhu cdu vén trong ky, tai chinh doanh nghigp s& tim
cdch huy dong vén théa man nhu cdu vén kinh doanh véi chi phi thdp
nh4t, mit khdc ddm béo khé nang thanh todn cdc khodn ng phét sxnh

3. Sit dung c6 hiéu qua cdc nguén tai trg:

Ké&t hgp véi cdc bo phan chic ning lién quan, tai chinh doanh
nghi¢p s& tim nhimg'co hoi ddu tu tt nh4t, ddu tu vao nhimg dy 4n c6 tj
1& hoan vén va hidu qua cao.

4. Gidm s4t va huéng din cdc hoat dong, chi tiéu phtl hdp véi
tinh hinh tai chinh doanh nghiép: :

Tién haph phén tich tai chinh doanh nghigp, tim ra wu nhuge diém
vé hoat dong tai chinh ciia doanh nghiép, quy&t dinh ting von va d&u tu
hgp 1y, x4y dung cdc ké hoach tai chinh dadm bdo tai sdn doanh nghxép sit
dung c6 hiéu qui... ‘
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IV. MUC TIEU QUAN TRI TAI CHINH DOANH
NGHIEP

Muc tiéu ciia doanh nghiép duge quy&t dinh bdi chi sd-hiu cia
doanh nghxep C6 nhidu quan diém kh4c nhau trong viéc xdc dinh muc
tiéu cha céng téc quan ly tai chinh doanh nghiép.

1. T6i da héa lgi nhuén sau thué:

Pay la muc tiéu ma nhiéu ngudi quan tdm. Tuy nhién, néi téi da
héa 1gi nhuin sau thu€ ciing chi mé6i néi chung va nhu vay vin chua thé
hién duge myc dich ddu tu cha chd s& hitu doanh nghiép, chua tinh dén
yé&u t6 thoi gian va rdi ro. ,

2. T6i da héa lgi nhuan phén phéi cho chi sd hitu:

Doanh nghiép do chi s& hitu 14p ra theo nhiing muyc tiéu, s¢"mang
ngay tir lic thanh lap nhim phyc vu 1¢i ich ciia chii s6 hitu. Do véy, t6i da
héa lgi nhuan phan phéi cho chii 8 hitu ciing 14 muc tidu cla quén tri tai
chinh doanh nghiép. Song khong phai ngudi ehi s§ hiu nao khi déu tu
‘vaio doanh nghiép ciing chi mong dgi.chia c8 tic. Vi thé muc tidu nay
ciing chua bao quit. .

3. T6i da héa gi4 tri doanh nghlep

T8 da héa.gid tri thi trudng cla doanh nghiép chinh 1a téi da héa
gi4 tri tai sén cla cdc chd sé hitu hién tai cla doanh nghiép, qud trinh
ndy ddp ¢ng nhimg yéu ciu hgp ly cia doanh nghiép, né da duge ddnh
gid ca & géc do thoi gian, rii ro va mdt s8 yéu t6 khdc. Néu quy céc loai
hinh doanh. nghiép khdc theo géc d¢ cla céng ty ¢ pkan va thi tru’fmg
ching khodn, céc chi sé hitu 1a cée c8 dong thi t6i da héa gid tri tai sédn
‘cha cde ¢ dong ciing 12 t6i da hoa gid tri thi trudng c8 phén ciia doanh
nghiép. T6i da héa gid tri thi trudng cla doanh nghiép ciing chinh 1a toi
da héa lgi ich cﬁa chd 84 hi, day la muyc tiéu bao quét nhéft.

V. TO CHUC TAI CHINH DOANH NGHIEP

. Tai chinh doanh nghiép cé vai trb quan trong déi véi sy thanh ba1
cia doanh nghi¢p. Vi th&, d€ dam bio cho doanh nghiép dat dugc higu
qua kinh t& cao cdn thi&t phai t8 chife t6t tai chinh doanh nghiép.

T& chidc tai chinh doanh nghiép 12 t§ chic nhimg hinh thie, bién
phép thich hgp vé b mdy quan ly tai ch1nh nhhm thue hlen t6t nhlrng
chitc ning cia tai chinh doanh nghlép : .
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A- NHUNG NHAN '1:6 ANH HUdNG DEN TAICHINH -
DOANH NGHIEP

1. Ché& d s& hitu vé tu ligu sin xuat

~~ Nén kinh t& hang héa nhidu thanh phdn san sinh ra nhidu loai
hinh doanh nghi¢p nhu: Doanh nghiép Nha nuéc, doanh nghiép hgp téc,
xi, doanh nghiép ¢§ phdn, doanh nghiép tu nhén...

- Doanh nghig¢p Nha nu6c thude s& hiu Nha nuée, do Nha nude t8 chiic
va quan 1§ nén vén phdp dinh ban ddu do Nha nuéc cdp.. Doanh
nghlép duge phép trich 14p. va phéan phéi céc quy chuyén ding riéng
theo qui dinh Nha nuéc, phai ndp phén l6n tich liy tién t& vao ngan
sdch Nha nuéc, khi cdn Nha nu6e cé thé didu hda mot phan vén kinh
doanh sin xuit doanh nghigp.

—: Doanh nghi¢p hgp tdc xé.duge hinh thanh trén co s& vén déng gép tu
‘nguyén cla céic xa vién. Vi viy doanh nghiép nay thuéc sd hin tap
thé. Do d6, Nha nuéc khong c6 quydn diéu dong vén ciia hgp téc xa
‘vao ngﬁn sdch Nha nuéc. Tuy nhién, doanh nghiép 12 don vi kinh t&
nén c6 nghia vu phdi ndp mot phén tich liy tién t& vao- ngan sdch
theo luat dinh, phﬁ.n cdn lai chia 14i ¢8 phan cho cdc xi vién va l4p
quy cia hgp tdc xa..

-~ Cong ty c8 phén, lién doanh, ho’p doanh: Thudc loai s& hitu “hén hgp”

~ cla céc thanh vién c6 c§ phédn (c6 th€ 1a Nha nuéc, 12 tu nhén, hgp
tdc xa...). Nhin chung loai hinh doanh nghiép nay ¢iing gidng nhu

"* doanh nghigp hop t4c x4, chi khdc nhau vé ngudi chii s§ hitu. Vi vay,

" t8 chifc tai chinh ciia loai hinh doanh nghiép nay giéng doanh ‘nghiép
hop tde x4, tdc la vén phdp dinh ban ddu do céc ¢§ dong déng gép,
khi thi€u vén du’oe phép vay & ngin hang hoic cdc déi tugng khdc,
phéi ndp mot phén tich ldy tién t@ cho Nha nu6c theo lugt dinh, 151
dat dicge mot phﬁn 88’ dung ch.la c8 tU'c, dé lap quy xi nghiép...

Céng ty cf phﬁn 1a doanh ngh1ép trong d6 vén didu lé du’cc ch1a
thanh nhidu phdn biing nhau goi 1a-c§ phén; ngudi bb tién ra mua c6 phigu
clia cdng ty goi la c§ déng. C8 dong chi chiu tréch nhiém vé ng va cdc nghia
vu tai sdn khéc cia doanh nghiép trong pham vi s§ von da gép vao doanh
nghiép; ¢d déng ¢6 quyén tir do chuyén nhuong c§ phin ctia minh cho ngudi
khdc, trif trudng hgp c§ dong ném c§ phdn wu dai va c§ déng sang 1ap trong
3 ném déu (thy thudc vao lujt qui dinh ciia mdi nuéc). Loi nhusn ciia cong
ty sau khi ngp thué thu nhép doanh nghigp, s§ cdon lai s& phan ph6i cho c8
dong cin ci vao: quyé't d.m.h cia’ dm h(‘n cd dong.
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- Cong 'ty hop doanh hay lién doanh: Doanh nghiép dugc hinh thanh
trén co s6 théa thuan clGa cdc ddi tdc; phai c6 it nhat 2 thanh vién,
ngoai 2 thanh vién hep doanh c6 thé c6 cdc thanh vién gép von;.
thanh vién gép vén chi chiu-trdch nhi¢m vé c4c khodn ng clia cong ty
trong pham vi s6 vén da g6p vao cong ty.

- Doanh nghiép tu nhén: Doanh nghiép do mét c4 nhan 1am cha (thuoc
56 hitu tu nhan) va ty chju trdch nhiém bing toan bd tai sén cla
minh vé moi hoat déng ciia doanh nghiép. Vi vy vén phédp dinh do
chi doanh nghiép bd ra d€ tién hanh kinh doanh sdn xudt. Khi thiéu
von duge phép vay & ngan hang va cdc t§ chic kinh t& khdc. Doanh
nghxep cling c6 nghia vu phé.l nop thug cho Nha nuéc theo qui dinh
cia luat phép...

- Doanh nghiép 100% von dﬁu tu nudc ngoai: Vén ban dau do nha déu
tu nuéc ngodi gép. Pay 13 doanh nghidp mdt chi giéng nhu doanh:
nghiép Nha nudc hay doanh nghiép tu nhén. Doanh nghiép hoat dong
theo luat khuyén khich ddu tu nuéc ngoai.

Nhin chung céc loai hinh doanh nghiép dugc t§ chic theo m@t@
trong nhilng dang sau day:

Céng ty trdch nhiém hiu han mdt thanh vién 13 doanh nghlép do
mét t8 chic 1am chid s& hitu chiu trdch nhiém vé cdc khodn ng va céc
nghia vu tai san khéc cia doanh nghlép trong pham vi s8 v6n diéu 18 cta
doanh nghiép. , .

Cong ty trach nhiém hitu han nhiéu thanh vién 14 doanh ngh1ép
trong d6: Cde thanh vién c6 thé 1a t8 chifc, cd nhén, cdc thanh vién nay.
chiu trdch nhiém vé céc khoén ng va céc nghia vu tai san khéc cia doa.nh
nghlép trong pham vi s6 vén da cam két gép vao doanh ngmép T

Céng ty hgp danh (Partnerships): Doanh nghiép c6 2 hay nhiéu s&
hitu ché. Coéng ty hop danh thudng 1a hgp danh tréch nhigm vd han,
nhung ciing c6 thé 12 trach nhiém hiu han d6i véi cdc khodn ng cia cong
'ty (hi€m). Trong cong ty hop danh trdch nhiém hiu han, thanh vién
khong chiu trdch nhiém bing tm sé.n c4 nhan d6i v6i cdc khodn ng cua
cong ty. ' :

Cén chu ¥: Theo luat doanh nghlép va luat doanh nghi¢p Nha
nu’dc clia Viét Nam, c4c doanh nghiép chi duge phép t8 chitc cong ty du6i
dang cong ty trdch nhiém huu han.

TRUDNG BHDL-KT

THY WEN
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" Cé6 thé tém tdt wu nhu’dc dlém cua cdc loai hinh doanh nghlép qua
bang sau:
Loai DN | Uu diém Nhvge difm |
DN tu - Don gidn thi tuc thanh 14p. ~Chiu trdch nhiém cd nhén
nhan:DN | _ Khong doi héi nhidu vdn khi | VOhan.
nghiép dugc thanh lap. ; '~ Han ch& vé k§ ning va
b&iumétnc " - nhuan ki€m duqe -~ Han ch& khd ning huy
nhéan. - Chd DN ¢6 toan quyén quyé't dong vén. ’ ,‘
d;nh kinh doanh. ~ Khéng lién tyc hoat déng
- Khéng c6 nhiing han ché& phép kinh doanh khi’ ch“ DN
1y dac biat. qua doi.
Cong ty hop | - Duge chia toan b9 lgi nhusn. | - Chiu tréch ahiém v0 han.
danh: DN -~ C6 th&€ huy d4ng vén tiu cdc | - Khoé tich liiy vén,.. -
:&?&ﬁ%n thanh vién. ‘~ Khé gidi quyét khi c6.mau
&8 hilu ch’g - Cé the thu hat ky ning quén thuidn lql ich g'lﬂa céc
o v 1§ ctia céc thanh vién. " thanh vién.
tién hanh
| hoat dong - C6 thé thu hit thém thanh | - Chda dlmg nhidu tiém
kinh doanh vién tham gia. ning miu thuin cd nhén
“nh¥m muc | - ft bj chi phéi béi chc qu1 dinh va quyén lyc gita céc
tidu lgi - phép 1y. y ) thanh vién. -
nhugn. - Ning déng. - Céc thanh vién b; lchx
e — Khong bi dnh thué 2 14n. phoi bdi lugt da”h én.
Céng ty cé" -8 déng chiju tréch nhlém hﬂui '~ Tén nhidu chi phi va ‘thai
phén: T8 han gian trong qué tnnh
chitc kinh — Dé thu hat vén. thanh 14p. -
;l:éa:ﬂ;:::o | -ceithé hoat déng mai ‘mai, | = Bi d4nh thu& 2 l4n.
dﬁn’ téch khong bj gidi han bdi tudi tho - Tiém 4n khé ning thidu
3 f 5 "¢ha chd sd hilu. - - - - ' sy nhiét tinh'tit ban udn
quyén sé '~ C6*th& ‘chuyén nhuo‘ng quyén ly. S :
Kitu va 86 hiu. ’ - Bi chi phéi béi nhitng quy-
nhdm myc |- C6 kha ning huy déng duge dinh Phé_P ly va hanh
tiéu lgi ky ning, chuyén mén, tri thic chinh nghxém ngat
.?nhua_n. _cua nhiéu ng'ubi - Nha séng l@p cé nguy o,
> e e 'lé‘"-f-‘—c’; 1 cong ty '

it e e
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2. Pic diém kinh t&€ ciia nganh

M3i nganh kinh t& c6 dic diém hoat dong sdn xuédt kinh doanh
khéng giéng nhau. Sy khong giéng nhau d6 duge phan 4nh qua nhiing
d&u &n khdc nhau vé& mit tai chinh va co ché quan 1y tai chinh ciia cdc
doanh nghiép trong mdi nganh. '

a) Doanh nghiép nganh cong nghiép:

" Dic diém tai chinh ciia cdc doanh nghi¢p thude nganh cong nghiép
la: ‘ o

—  Toan bd c6 thé chia thanh nhiéu xi nghiép déng thoi c6 thé hach todn
k&t qua sdn xuét kinh doanh trong pham vi timg xi nghiép. Vi la
nganh c6 ning sudt lao dong cao, khong nhiing c6 thé traﬂg bi ky
thuat cho cdc nganh kinh t& khdc, nén néi chung céc.doanh nghiép
cong nghiép c6 ky thuat hién dai. Trong thoi dai hién nay, cdc qudc.
gia cham ph4t trién mudn cho d4n gidu nuéc manh, con dudng tdt yéu
1a phai cong nghiép héa, hién dai héa dat nuée. Nudc ta ciing khong
ngoai 1é.

— Chu k¥ san xudt cta hdu hét céc xi nghiép cong nghiép déu ngén (trx
nganh déng tau va mot vai nganh co khi khéc ra). Do d6 vén san
phém dé& dang khéng nhiéu. Viéc san xufit va tiéu thu sdn phdm ciing
tién hanh thudng xuyén. Béi vay doanh nghiép ¢6 méi quan h¢ chat
ché véi thi trudng hang héa va thi trudng von. : -

b) Cdc doanh nghiép thudc nganh x4y dung:

Pay la nganh céng nghiép dic bigt. Bdi vay néu so sdnh nganh xAy
dung véi cdc nganh kinh t& khéc thi v& mit tai chinh, nganh x4y dung gén
giong v6i nganh cong nghiép sé cang giong hon theo da cong anghiép héa
nganh xay dung. Tai chinh nganh xdy dung c6 nhiing dic diém sau day:

— Vi thoi gian thi cong dai, chimg 2-3 ném ho#c lau hon nén phai té
chifc nghiém thu va thanh todn theo ting phin khéi lugng cong trinh
chit khong ch¥ dén khi céng trinh hoan tdt méi thanh todn nhu trong
cdng nghiép. ' ~ : :

- Phén l6n s6 vén cla nganh xdy dung bd vao nhing cong trinh chua
hoan' thanh. Vi vdy phai c& ging t4p trung tién vén dé rit ngédn thoi
han thi céng x4y dung. Viéc rit ngén ky han thi cong x4y dung c6'y
nghia rét l¢n déi véi viéc tiét kiém vén, téng thém lgi nhuén cho
nganh x4y dung.
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Vi diéu ki¢n x4y dung mdi céng trinh khéng gidng nhau nén viée
kiém tra tai chinh déi véi chét lugng sin ph&m khéng nhitng chi déi
véi céng vige c6’ tinh chat sdn xudt ma phdi d6i véi cd van kién du
ton thiét k& vA nhimg luan ching kinh t& k§ thuat ciia céng trinh.

¢) Cdc doanh nghiép thudc nganh néhg nghigp:
Tai chinh néng nghiép c6 nhiing dic di€m sau day:

So vdi cdc nganh kinh t& khdc. Trong néng nghiép, cdc ndéng trudng
quéc doanh tuong déi it, kinh t& tap th€ va tu nhén rat phé bién.
Nhung vi sén xudt néng nghiép truc tiép théa man nhu cdu doi séng
vét chit cia nhén din, cho nén Nha nu6c phai ddu tu vao mit trén
nong nghiép s6 vén rat 16n vao céng trinh thiy 1¢i, phén bén, lai tao

> giong... tao diéu kign cho ndng nghiép ph4t tridn. Cse khodn v6n ddu

tu vao nong nghigp thudng mang lai lgi nhugn it, tham chi bj 15,
nhung bix lai 12 vi¢c 6 di luong thye, thyc ph&m bdo dam cho cude
sfng 4m no ciia nhén dén lao dong, tao didu kién cho cdc nganh kinh
t& khéc phdt trién. ' ’

Rii ro cao: Qud trinh ting trudng cta sdn phdm néng nghiép 1A qua
trinh ting trudng tu nhién cta ciy tréng hodc vat nudi, vi vay ching
phu thudc rat nhidu vao didu kién ty nhién. Khi didu kién ty nhién
thuén loi thi duge mia, bdi thu. Nguge lai, khi didu kién tw nhién khéng
thuén loi thi m#t mia, ¢6 khi m4t tring: Do d6, hiéu qua tidn vén bd ra
trong ndng nghidp khéng én dinh nhu céc nganh kinh t& khéc. -

Tai sdn c6 dinh ciia nganh néng nghiép gém ca mdy méc, thiét bi,
nha xubng va cd céy, con.. Vi th&, mot s6 tai san cf dinh cda nganh
ndng nghiép c6 thé ting gid sau qué trinh s dung.’ Pdi' héi chinh
séch quan 1y tai sdn c§ dinh cda doanh nghigp nong nghigp c6 nhimg
diém dic thi riéng. - ‘ : AN

d) Doanh nghi¢p thuong mai - dich vu:
Luu chuyén hang héa - dich vu: _
Nhigm vu chd y&u ciia nganh TM-DV 12 liu théng hang héa, dich

- vunhdm phyc vu t6t cho nhu cdu cta ngudi tidu ding. Vi vay, k& hoach
luu chuyén hang héa va dich vu 1a k& hoach kinh t& chi yé&u nh4t, 1a co
s& d€ 1ap cdc k& hoach tai chinh, ddng thdi 1a d6i tugng tai chinh doanh
nghiép phai tap trung phuc vu. ; '

Trong k& hoach luu chuyén hang héa, k& hoach bén hang la quan

trong nhat. Trong linh vyc tai chinh thi doanh thu bén hang (deanh thu
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.dich vu) 1a chi tiéu tai chinh chii y€u, 12 co s& dé tinh céc chi tiéu tai chinh
khéc nhu: Vén, chi phi (gid thanh sén phém lao vu, dich vu) 1gi nhuéan,...

Mat khéc, dy trir hang héa ciing Ia chi tidu quan trong ca v& mat tai
chinh 14n kinh t€. Do d6, vén luu dong trong doanh nghiép thuong mai 1a
bd phan vén quan trong nhit, chiém tj trong lén nhdt toan bo vén kinh
doanh sin xuit ma trong d6 chi yé&u 1a vén hang héa, nguyén nhién vat
lidu, vi th& von vay ngén han ngin hang cta doanh nghiép thudng cao hon
cdc nganh khéc. Tuy nhién, & cdc doanh nghiép dich vu thudng c6é tinh.
trang trdi nguge v6i tinh hinh trén, & nhitng doanh nghiép nay phai dau tu
phén 16n vén kinh doanh sdn xuét vao nha cita, mdy méc, trang thiét bi.
Hon nita, san phdm dich vu sdn xuit xong ddi héi phai tiéu thu ngay, vi thé
héiu nhu khéng c6 vén thanh phdm va sidn phdm d& dang. Do d6, & nhing
doanh nghigp nay vén c8 dinh thudng chi&m tj trong rat 16n, con vén luu
dong chi chiém tj trong rat nhé (vi c6 loai khéng cdn phai dy trif). Vi vay,
chi phi kh&u hao, bdo quéan, bdo dudng, sita chita tai sén chiém t¥ trong lén
trong gid thanh dich vy, hang héa. Tai chinh doanh nghiép cdn phai tinh
todn, b8 tri ngudn vén kip thoi, ddy dG dam bao cho viéc sifa chita tai san
nh&m dam béao phuc vu t6t khéch hang.

K& hoach mua hang 1a k& hoach bién phép nhﬁm ddm béo cho k&
hoach b4n ra, 1a co s& d€ bs tri didu hoa vén kip thoi, ddy du cho viée tap
trung hang héa, khai thdc nguén hang. D& c6 thé bé tri vén tét cn phai
x4c dinh chinh xdc chi tiéu doanh s6 mua hang. Doanh s6 mua dugc tinh
bing céch 14y don gid mua cua tung miit hﬁng nhén véi luang hang mua
rdi téng hop lai.

< Chu ky kinh doanh sén xuﬁt “ !

Doanh nghiép TM-DV hoa.t déng trén nhidu linh vuc khéc nhau,
tinh chét kinh doanh rét phic tap, chu ky sdn xudt kinh doanh cia timg
Iinh vitc hoat dong ciing khdc nhau. Nhin chung chu chuyén vén luu déng
trong doanh nghiép TM-DV van dong theo nhiing qui luit sau day:

T-H-T »
T-H.SX.H-T
Hon nita, trong doanh nghiép dich vu, quéd trinh sén xuit ché& bién
thudng rdt ngén, sdn xudt xong ddi héi phai tiéu thu ngay (do tinh chat
mit hang phuc vu va do tam ly muén phuc vu ngay cia khach hang), tham

chi ¢6 hoat dong dich vu ma qua trinh sin xudt cling chinh 1a qué- -trinh
phuc vy, qué trinh tiéu thu cling chinh la qud trinh phuc vu khéch hang.
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Diéu d6 néi 1én riing chu ky sin xuit kinh doanh trong nganh TM-DV rat
ngin nén tdc do chu chuyén vén rat nhanh. Vi vay, téc do'chu chuyén (cdn
goi 12 hidu suét ludn chuyén) vén luu dong trong doanh nghigp TM-DV duge
coi 12 chi tiéu chét lugng téng hop, ddi héi tai chinh doanh ngh.lép eén tim
m01 bxen phép d& ting téc do chu chuyén vén luu dong.

% Gi4 thanh djch vu - chi phi bdn hang va quén ly:

Trong nganh TM-DV chi phi va gid thanh dich vu duge xem 1a chi
tiéu chét lugng quan trong nhé&t. Vi vdy, tai chinh doanh nghigp c6
nhiém vu phai quén 1y chit ché ddi véi chi tiéu nay nhim khéng ngimg'
ha thdp chi phi, gi4 thanh dich:-vu m6t céch hop 1y, tich cc ting lgi
nhuin doanh nghiép.

Thong thudhg cdc doanh nghiép dich vu vira tu sén xuit ra sdn
phém, hang héa dich vy, vita tryc ti€p tiéu thu cdc hang héa ndy va cdc
hang héa mua sin kh4c tuong tu nhu doanh nghlép béan 18. Céc qud trinh
sdn xuit, tiéu thu phuc vu tiép dlén lién tuc va xen k& nhau, hda vao
nhau nén khé tdch ridng biét chi phi nao 14 chi phi san xuét, chi phi nao
1a chi phi luu théng, phuc vu mét cdch chinh xde. Déc bigt trong doa.nh
nghiép dich vu &n udng khé c6 thé tinh chinh x4c gi4 thanh ciia tu‘ng sin
phdm nén c4c nha qudn ly khéng tinh gid thanh ma chi tinh gid vén
hang tu ché, cdn edc khodn chi phi sdn xuit kinh doanh khéc ngoai gid
vén tinh hét vao chi phi bdn hing va chi phi quin ly. Chinh vi th& &
nhimg don vi nay khé c6 thé7 t:.nh ‘chinh x4c hiéu qua cta ttrng hoat- déng,
ting mit hang kinh doanh.

Ngoai ra, chi phi sdn xu4t, dich vu, bdn hAng va qudn ly phét sinh
& ting nghig¢p vu, timg khéu kinh doanh, giita cdc viing ciing khdc nhau.
Vi thé, trong cong tdc quin ly tai chinh cén chi ¥ didu hda, phén b cdc
chi tiéu vé chi phi chit cha, kh‘ﬁng ngimg ha thép chi phi b4n hang, chi
phi quan ly va gi4d thanh d1ch vu hop ly, dém bio phuc vu t6t ¢ho hoat
dong san xudt kinh doanh. ~

< Mz_mg 1u6i kinh doanh: _

Ciing véi sy phét trién cla khoa hoc - k§ thu4t, xa héi ngay cang
phét trién, phan cong lao dong xa hoi theo huéng chuyén mén héa va hop
tdc héa ngay cang cdo, Do d6 nhuy cdu phuc vu ciia con ngu¥i ngay cang
phong phi, da dang dbi héi céc doanh nghxép dich vu phai thudng xuyén
cai tién t§ chic hoat d@qg dé€ phuc vy ngay cang t5t hon, théa mén nhu,
cdu phong phi da dang va.ngay cang ting clia moi ngudi, déng thoi dam
bdo ¢6 duge doanh lgi tb,6a déng nhim k.hong ngiing phit trién hoat dﬁng ‘
céia minh.
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Nhim ddm bao phuc vu t&t cho ngudi tiéu dung, mang lu6i kinh
doanh ctia nganh TM-DV dugc t8 chic rong rai & khdp noi (dic biét 1a noi
déng dan cu) véi nhidu loai hinh khéc nhau (&n udng, khéch san, huéng
dén du lich, cho thué dé dung, sia chita, may do, gi4t @i, chup &nh, uén
téc, v.v...), tinh chat ciia ting hoat dong nay rat phie tap. Do d6, d€ quan
1y t6t cong téc tai chinh cin phai nghién cttu nim vu'nénhi‘mg dic diém
riéng ting loai hinh hoat dong d6, phai chdp hanh t6t nguyén téc tép
trung déan chua.

M;it khéc, pham vi kinh doanh ctia doanh nghié¢p TM-DV ¢6 thé vugt
ra khéi bién gi6i ciia nuéc minh, vi th& trong kinh doanh cén chd y dén
phép luat, tdp quén, phuong thifc mua bén, gid ca, thanh todn, tidn ta,...
qi:é'c‘té hozc khu vye. Ciing c4n chid § dén sy bi&n dong cia ty gid hoi dodi.

R/

% D6i tugng phuc vu:

Déi tugng ma cdc doanh nghiégp TM-DV phuc vu 14 moi tdng 16p
nhin dén véi nhiéu nhu cdu khéc nhau, do khéc nhau vé dén todc, ton
gido, giéi tinh, tuél tdc, s§ thich, phong tuc tdp qudn, nhan thie,... Vi
vay, yéu clu c6ng tdc phuc vu rat da dang, rit phic tap, ddi héi can phai
t8 chiic t6t timg khéu, timg by phén trong doanh nghiép dé thda man moi
nhu cdu hgp 1y ciia khdch hang nhim tj&t kiém nguyén vét ligu, hang héa
ting uy tm, tang doanh thu.

Mit khéc, ¢6 nhiing loai dlch vu yéu cﬁu phai hoat dong lién tuc cd
ngay ldn dém, ngay nay qua ngay khéc ké ca ngay 18, chii nhat. Dac biét,
vao cdc ngay nghi 18, t&t nhu cdu phuc vu cang cao ddi hdi cin phaéi chd ¥y
trong viée b6 tri, sit dung lao dong hop 1y, ddm bdo néng cao ning suét
lao dong, chat lugng phue vu. Chinh vi thé, lyc lugng lac-dong & doanh
nghiép dich vu khd déng, lao dong ddi héi phdi cé tay nghé ky thuat
chuyén mén kh4 cao nén chi phi tién luong chiém ty trong kh4 16n trong
gia thanh dich vu.

8. Chinh sach cua Nha nuéc

Céc chinh sdch kinb t& cia Nha nuéc cé6 dnh hu&ng rit 16n dén
cong tdc tai chinh doanh nghiép nhu chinh s4ch thué, khau hao, ldi vay..

a. Thué:

Trong qué trinh hoat dong, c4c doanh nghiép phai ndp nhiéu khodn
thu& cho Nha nude. Du 1a thué truc thu hay gidn thu, it nhiéu déu 4nh
hudng dén tinh hinh tai chinh ctia doanh nghigp. Hau hét cdc quyét dinh
trong quan tri tai chinh déu tryc tiép hodc gidn ti€p cé anh huéng dén
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thué thu nhip doanh nghiép, do d6, cling:4nh huéng d&n muc tléu cia

quén tri tai chinh.

Hang nim cdng ty phdi ndp thu€ thu nhip doanh nghigp. Thué thu
nhéap doanh nghi¢p nhiéu hay it tiy thudc vao thu nhap chiu thué va thu&

suét, thu& sudt cdn thay déi tily theo linh vuec ddu tu, thtn gian ddu tu’, dia.

diém d4u tu, mitc thu nhép chiu thué.

Thu nhﬁp ch1u thué' bintg doanh thu trir di ta’t ca chi phi hdp ly, bao
gdm kh&u hao va 1ii vay. V& phia céng ty, néu thu nhép chju thu& thdp
s& tiét kiém dugc thtié' do vy, céng ty c6 khuynh huéng dua kh&u hao va
lai vay cang nhiéu c#.ng t8t vao chi phi d& tiét kiém thu€. V& phia Chinh
phii va co quan thu€ chi chdp nh4n nhimg khodn chi phi nao hgp ly
nhim han ch& cong ty trdnh thu&. Vi vay, B Tai chinh thudng c6 nhﬁ:ng
quy dinh cu thé vé c4ch tinh kh4u hao.

b. Kh&u hao tai san cé dinh:

Kh4u hao 1a hinh thic phan b8 ¢6 hé thong chi phi mua sim, xiy
dung tai sdn c& dinh vao gi4 thanh sin phé’m theo ting th¥i ky nhim
muc dich thu héi viin ddu tu vao tai sdn ¢§ dinh. Khau hao dugc xem nhu
1a khodn chi phi duoe kh&u trit khéi thu nhép chiu thu& doanh nghiép. Do
d6, né duge xem 1a mdt yé&u t& gidp cong ty tiét kiem thué. C6 nhiéu cdch
tinh kh&u hao khdc nhau, mdi c4ch tinh cho mét mic khdu hao khdc

nhau nén két qua thu nhép chiu thu€ ciing khde nhau va t4t nhién s§
thu& phéi n¢p cling khdc nhau.

c. Lai vay:

Vé nguyén tdc, cdc doanh nghigp chi vay khi hoat dong c6 hidu qua
cao, 86 1ai dat dugc do sit dung vén vay phdi 16n hon l4i tién vay phai tra.
Tuy nhién, theo qui dinh céc nuéce, Nha nuée cho phép doanh nghidp tinh
khdu trir 1ai vay vao thu nhap chiu thu€ 1Am gidm thué thn:nhap doanh
nghiép phdi ndp. Nhu vay, ldi vay duge xem nhu 1a chi phi truée thu€ cho
nén né la yéu t§ gidp cong ty ti€t kigm thu€ . Vi thé trong quan 1y tai
chinh doanh nghiép thi chi tiéu EBIT (thu nhap trudc khi tra lai tidn vay
va truéc khi ndp thu€ thu nhap doanh nghép) 1a chi tiéu tai chinh quan
trong. .

®) Trong nhiing thoi ky khdc nhau, Nha nude Viet Nam c6 qui dinh -

‘mutc khéng ché lai vay dugc tinh vao chi phi. Néu vuot quti muc nay
doanh nghigp phdi ldy lai sau thué dé ba ddp.

|
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4. Hé théng tai chinh

Trong qud trinh hoat dong, doanh ngh1ep cé lic tam thai théng
du nhung ciing ¢6 lic tam thei thidu hut vén. Lic tam thoi thing du vén,
doanh nghiép cin tim noi ddu tu & vén sinh lgi, nh4m lam gia ting duge
hiéu qué si dung vén. Liic tam thoi thiu hut vén, doanh nghi¢p cin tim
ngudn tai trg d€ bu ddp thi€u hut nhim ddm béo cho hoat dong cla
doanh nghi¢p duge lién tuc va hidu qua hon. Viée gidi quyét nhiing nhu
cdu thita, thiéu trén duge thyc hién théng qua hé thong tai chinh. Ty
theo mdc 46 khdc nhau nhung hdu hét cdc doanh nghiép trong qué trinh
hoat dong déu gin lién v6i hé thong tai chinh, bao gom:

— Thi trudng tai chinh.
- Céc t8 chirc tai chinh.
- Cdc cong cu tai chinh.

. Méi quan hé gitta don vi thé.ng du va don vi thi€u hut vén tam
thdi qua hé théng tai chinh duge mé t4 bdi so dé sau: :

Hinh 1: Huy déng va phdn b6 ‘vé’n’qua hé théng tai chinh.

Pon vi thita L ‘Pon vi thidu
vén: Thi trudng von: '
N tai chinh S
e Hj gia , e Hj gia
dinh. dinh.
r . N\ L
e Cdc nha . - o ‘s Céc nha
 QAu tu Huy dong von J [ Phén bd von dAu tu
trong va — o trong va
ngoai nude. ‘ngodi nuéce.
¢ Cic doanh Thé ch& e Cdcdoanh
nghigp. tai chinh nghiép.
e Chinh phi. trung gian e Chinh phi.

Khi doanh nghiép thita vén, gidm déc tai chinh can quyét dinh
nén déu tu sd vén tam thdi thing du vao thi trudng tai chinh hay vao céc
t§ chic tai chinh nh3m gia ting loi nhuﬁn cho doanh nghiép. Khi doanh
nghiép tam thoi thiéu hut vén, glém dée tai chinh cdn quyét dinh nén
tim nguén tai trg tir thi trudng tai chinh hay tit cdc t8 chic tai chinh.
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Ngoai ra, gidm déc tai chinh cdn phai quyét dinh xem nén déu tr hay
nén ph4t hanh loai cdng cu tai chinh nao cho phil hgp. Vi thé, quan tri
tai chmh luén g4n hén v6i hé thong tai chinh.

a. Thi tru’dng tai chinh (Financial Market) o

Thi truong tai chinh la thi trudng giao dich céc loa.l tai sdn tai
chinh nhu c§ phiéu, trdi phiéy, tin phi&,.. Thanh phén tham gia giao
'~ dich trén thi trudng tai chinh bao gdm h¢ gia dinh, doanh nghiép, cdc 8
chifc tai chinh trung gian va Chinh phq, 12 nhitng ngudi tham gia mua va
bdn c4c loai tai sin tai chinh — hang héa ciia thi trudng tai chmh Iﬁn
ban dén thi trudng tai chinh, ching ta cdn phan bigt:

— Thi trudng tién té va thi trudng von:

Thi trudng tién té (money market) 1a thi trudng giao dich cdc loai
“vén ngin han, khong qud 1 nam, trong khi thi trudng vén (capital
market) 12 thi trudng giao dich cdc loai v6n dai han trén 1 nam. Céc
ching khodn c¢6 théi han khong qud 1 nam goi 1 ching khodn cia thi
truong tién t@, trong khi cdc ching khodn c6 thoi han trén 1 nim goi 12
ching khodn ciia thi trudng vén. Ching khodn thi tru’tmg tién t& néi
chung c6 tinh thanh khodn cao hon chimg khodn thi trutmg vén, tuy
nhién,’ ching khodn thi trutng vén lai tao ra lgi nhuin hang nim cho
‘nha diu tu cao hon chimg khodn thi trudng tidn ta.

- Thi trudng sd c4p va thi truong thit cdp:’

Bat lu4n giao dich trén thi trudng tién t& hay thi trudng vén, ching
ta ciing cAn phéan biét giita thi trudng so cdp va thi trudng thit cdp. Thi
trudng so cap (primary market) la 'thi trudng ph4t hanh va giao dich céc-
loai ching khodn méi phét hanh, trong khi thi trudng thd c&p (secondary
market) giao dich cdc loai ching khoén da phéat hanh. Giao dlfh trén thi
trudng so cfp cung.cdp ngudn vén cho cdc nha phat hanh ching khodn,
trong khi giao dich trén thi trudng thu cdp cung cdp thanh khoé.n cho cdc
nha déu tu. ?

~  Thi trudng c6 t8 chic va thi trudng khong cé t§ chic (thi trudng OTC
- over-the-counter):

Thi trudng c6 t8 chic (organized market) 1a thi trutmg gliig dich tap
trung & sé giao dxch trong khi thi trudng khéng c6 t8 chite 1a thi trudng
giao dich khéng tép trung, giao dich & ngoai s§ glao dich.
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b. Cac tb chite tai chinh (Financial institutions)

Béi vi thi trudng tai chinh khéng hoan hdo nén nhitng xig'u'égi'mua
va ngudi bdn ching khodn khéng c6 ddy da théng tin cdn thiét ciing nhu
khéng thé phén chia nhé chimg khodn theo qui mé phi hgp v6i nhu ciu
ciia ho. Khi &y ho cén céc t8 chdc tai chinh trung gian gitip he gidi quyé&t
nhitng vén dé do su khong hoan hdo cda thi trudng giy ra. Cdc t8 chic
tai chinh nay thu thdp théng tin tir ngudi mua va ngudi b4n dé€ lam cho
nhu cdu mua va bdn gip nhau. Néu khéng c6 cdc t8 chic tai chinh thi chi
phi thong tin va giao dich s& rat 16n khién cho c4c giao dich rat khé c6
thé xdy ra. N6i chung t8 chifc tai chinh trung gian c6 thé chia thanh 2
loai: T8 chiic nhén ky thdc v t8 chic khéng nhéan ky théec.

% Té chitc nhan ky thic (Deposistory institutions)

T8 chic nhan ky thdc 1a loai hinh chd yé&u cia cdc t§ chirc tai
chinh, né nhan ky théc tit nhimg don vi thing du vén va cung cdp tin
dung cho nhitng don vi thiéu hyt vén hodc diu tu bding cdch mua chimng
khodn. T§ chic nhén ky théc bao gdm cdc loai hinh sau:

- Ngan hang thuong mai; La t8 chic ma hoat dong chi yéu va thudng
xuyén la nhén tién gdi cla cong ching dudi hinh thic ky thdc va si
dung ky" thdc dé d€ cho vay va thuc hién cdc dich vu tai chinh khic.

- Té chwc tiét kigm: La mot loai hmh t8 chitc nhan ky théc thudng duge
t8 chiec du6i hinh thidc hiép hdi tiét kiem va cho vay ho#ic ngan hang
tiét kiém. N6 hoat dong tuong tu nhu 1 ngin hang thuong mai nhung
tap trung chd yéu vao khich hang ¢4 nhan hon 14 khéch hang corg ty.

& T8 chitc khéng nhan ky thic (Nondeposistory institutions)

T8 chic khéng nhén ky théc cﬁng déng vai trd quan trong trong hé
thong tai chinh. Ching khéng huy déng nguén vén bing hinh thdc ky
thdc ma huy ddng vén biing cdc hinh thite khdc nhu phdt hanh tin phiéu,
trdi phi&u, hodc c8 phi€u. V& loai hinh, cdc t§ chic khéng nhan ky thic
(déi khi con goi 1a t§ chie tai chinh phi ngan hang) bao gom:

- Céng ty tai chinh: Huy déng vén bing cdch phét hanh ching khodn
va sit dung vén huy déng dugc dé€ cho vay. Hoat dong cho vay cia
coéng ty tai chinh ciing giong nhu ngin hang thuong mai nhung né
chi yé&u tap trung vao mét phén khic thi trudng cu thé nao dé.
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Qu§ ddu tu hd tuong: Huy dong von bing cdch bdn c8 phén eho cdc
nha ddu tu va st dung vén huy dong duge d€ ddu tat chu‘ng khodn trén
thi trudmg tai chinh.

Cong ty ching khoén Cung cip da dang céc loai dich vu tai chinh
nhu méi gidi, kinh doanh, tu vdn va bao tiéu ching kho4n.

Cong ty bao hiém: Huy dong von bing cdch bdn chiing nhan bdo
hiém cho cong chiing va si dung ngudn vén huy dong duge dé’ dﬁu tu
trén th1 trudng tai chinh.

Quy huu béng (quy bdo hiém x3 hdi): Quy nay hinh thanh ti tlén
déng g6p clia céc cong ty, dai dién chinh phi va duge st dung dé dau
tu trén thi trudng tai chinh. Vén géc va lii cha quy nay dung dé chi
tra cho ngudi lao déng duéi hinh thie luvong hwu.

c. Céc cong cu tai chinh ;
C6 rét nhidu loai ching khodn hay edng cu tai chinh duge g-izdio‘dich

trén thi trudng tai chinh, bao gém céc céng cu trén thi trudng vén va cée
cdng cu trén thi trudng tién té. Ba loai ching khodn giao dich phf)7 bién
trén thi trudng vén bao gdm tréi phi€u (bonds), chu’ng khoén cém c6 bat
déng san (mortgages) va cd phiéu (stocks).

Tréi phi&u la chimg nhén ng dai han do céng ty ho#ic chinh phu phdt
hanh dé huy dOng vén tai trg cho hoat d¢ng ciia minh.

Ching khoén cAm c§ bat dong san 1a loai ching nhé.n ng dm han
dugc tao ra nh¥m tai trg cho viéc mua b4t déng san.

C3 phiéu (cdn goi la ching khodn vén) la ching nhén déu tu va s§
hitu mot phén trong céng ty c8 phéin.

Céc cong cu tai chinh trén thi trudng tién té la nhung loai tai sdn

tai chinh c6 th¥i han khong qud 1 nim, bao gém tin phigu kho bac,
_chiing chi tién g, thuong phiéu...

Tin phiéu kho bac: Ching khodn c6 th¥i han khéng qud 1 n#m do
Kho bac ph4t hanh d€ huy d¢ng vén ba d4p thi€u hut cho ngan, séch.

Ching chi tién gii: Ching chi tién gdi do céc t8 chdic nhan ky thdc

' phét hanh e6 néu rd sé tién gii, thoi han va lai suft. /

Thu'Ongi phigu: Ching kho4n ngin han do cdc cong ty rét uy tin phét
hanh d€ huy dong von ng#én han.
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Ngoai cdc cong cu tai chinh ciia thi trudng tién té va thi trudng
von, thi trudng tai chinh cdn giao dich cdc cong cu tai chinh hay chimg
khodn phdi sinh (derivative securities). Chiing khodn phdi sinh la loai
chitng khodn ma gid tri cia né duge phdi sinh tir gid tri cia tai sdn co
ban (underlying assets). Ching khodn ph4i sinh phd bién bao gbm céc
loai hop ddéng ky han (forwards contracts), hgp ddng giao sau (futures
contracts), hgp déng hodn déi (swaps contracts). va hdp déng quyén chon
(options contracts)... '

B- NGUYEN TAC TG CHUC TAI CHiINH DOANH NGHIEP

T4 chc t6t cong tdc tai chinh doanh nghié¢p ddi héi khéng nhing
ndm chéc nhimg nhéin t8 inh hu’&ng ma cdn phai quén tnét cdc nguyén
tédc sau day:

1. Tén trQng phép luﬁt

Nh¥m ddm bdo cho nén kinh t& ph4t trién nhip nhéng va cﬁn d61,
dam bao khai théc tét cdc kha ning tiém tang vé nhéan tai, vat luc trong
doanh nghiép, cdn thiét phii quén triét nguyén tdc tén trong phép lust.
P4y 1a nguyén tic quan trong nhit trong quén ly.

Tén trong phdp luit c6 nghia 1a moi hoat dong tai chinh gioarfh
nghiép tit khau 14p céc du 4n tai chinh dén khau t8 chic thuc hign céc dy
4n d6 déu doi hdi phai chdp hanh va qudn triét ddy dd moi chd truong,
ch€ do chinh sdch cia Nha nuéc (thé& hién théng qua cdc sfc 1énh, cdc
diéu luat,...) nhy chinh sdch thué, khéu hao tai sdn c¢§ dinh, chinh sich
vé khai thdc ngubn von, hgp déng kinh t&, chinh séch 14i sust v.v...

Mit khéde, Nha nuéc mé rong quyén ty chi cho cdc doanh nghiép.
Trén cd 86 luat phdp, doanh nghigép duge chid déng khai thdc linh déng
moi ngudn vén, quan ly s dung vén, chi phi, phan phéi tich liy tién t3,
trich lap va s& dung cdc quy xi nghiép, tu quyét dinh cdc phuong 4n déu
tu va cdc quyét dinh tai chinh khie... '

2. Quan 1y c6 k& hoach

Trong nén kinh t& thi trudng, k& hoach héa khéong d6i l4p, khong
tdch rdi v6i thi trudng. Thi trudng vira 12 cin cf vira 1a d6i tugng ciia ké
hoach héa. K& hoach héa dinh huéng cho nén kinh t& hang héa va thi
trudng phét trién caAn déi, vimg chéc, han ch& nhitng thiét hai do tinh ty
phét, vé t8 chic gy ra. Vi vay, d€ ddm bao quan ly tai chinh ch#t ché
mang lai hidu qua kinh t& cao, tai chinh doanh nghiép cdn phai ton trong
nguyén tdc nay.
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Quén ly c6 ké hoach c6 nghia 1a moi hoat dong tai chinh cta doanh
nghiép tir viéc t§ chdc vén, st dung vén dén khi k&t thdc qud trinh kinh
doanh sin xudt thu dugc két qua vé tai chinh déu phai c6 k& hoach va
chdp hanh t6t k& hoach d6. K& hoach tai chinh doanh nghiép (gém k&
hoach ng4n han, trung han va dai han) phai ddm bao duge tinh khoa hoc,
hién thuc va tién tién. Diéu d6 c6 nghia la ddi héi tai chinh doanh nghiép
phéi ddm bdo can d6i cdc k& hoach kinh t€ ma chi yé&u 1a k& hoach luu
chuyén hang héa. K& hoach tai chinh khéng chi phuc vu cho k& hoach luu
chuyén hang héa va k& hoach kinh t& khdc ma cdn phai tdc dong tich cuc
ngay tir lic 1ap ciing nhu trong qu4 trinh chdp hanh ké& hoach.

3. Hoat dong c6 hiéu qua

Moi hoat dong ciia doanh nghiép phai trén co sé 14y thu b chi va
phai c6 1ai. Cdc yéu cdu cia hach todn kinh t& phin 16n duge thuc hién
thong qua céng téc tai chinh doanh nghiép, trong d6 c6 yéu cdu quan
trong nhat 1a tiét kiém vén, chi phi ddm bdo ¢6 doanh lgi théa ddng.
Trong hoat dong hang ngay, thong qua cédc chi tiéu tai chinh, tinh hinh
thu chi ma kiém tra, phan tich va ph4t hién, d& xuit moi kha n#ng tidm
tang vé st dung von, vé gidm chi phi ting mdc doanh thu. Van dung
diing ddn don by tién luong, tién thuédng két hgp vdi gido duc chinh tri
tu tudng d6i véi can by cong nhén vién trong doanh nghiép d€ kich th1ch
ting nang sudt lao doéng, nang cao hiéu qua kinh doanh...

C- NQI DUNG CONG TAC TAI CHINH DOANH NGHIEP

T8 chic cong tédc tai chinh doanh nghiép ddi hdi phai xdc dinh cdc
mit ndi dung coéng tdc tai chinh, trén co s& dé thong qua bd mdy tai
chinh ma dé ra cdc hinh-thide, bién phdp thich hgp dédp Ung yéu cdu va
muc dich cia hoat déng kinh doanh sén xuAt. :

Néi dung codng t4c tai chinh doanh nghiep bao gébm ba phén viéc
chii yéu sau: Lap k& hoach tai chinh, quiu ly gidm déc thuc hién k&
hoach, t8 chiic phén tich hoat dong kinh t& tai chinh.

1. Lap k€ hoach tai chinh & doanh nghiép

Moi hoat dong cia doanh nghidp dugc ti€n hanh tit nhimg dinh
huéng théng qua dy 4n kinh doanh san xuét tai chinh doanh nghiép cdn
phdi tham gia xAy dung va thdm dinh cdc du 4n dé du6i g6c do tai chinh.
Thi du nhu tinh todn va thdm dinh kha nang sinh 13i ciia cdc dy 4n ddu
tu...
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Khi dy 4n dugc théng qua cdn c6 cdc quyét dinh tai chinh thich
hgp. Nhimg quyét dinh nay 1a co s& dé x4y dung k& hoach tai chinh ngén
han ctia doanh nghiép.

Hé théng ké& hoach tai chinh ng#n han phan 4nh cdc quyét dinh tai
chinh bao .gém k& hoach tai chinh hang nim, hang qui, k& hoach téc
nghiép hang thang.

2. Quan 1y va giam déc thyc hién k& hoach tai chinh

K& hoach tai chinh sau khi dugc théng qua, phé chudn cén phai t8
chde chdp hanh nghiém chinh nhim bi&n k&€ hoach tit khd ning thanh
hién thyc. D& thuc hién didu d6 cong t4c tai chinh doanh nghiép cin thyc
hién cdc nghiép vu sau:

— Trén co s xay dung co ciu vén t6i wu, bd tri ngudn tai trg thich hop
nhim dam bao chi phi sit dung vén thap nhat.
- Thanh todn cho ngudi cho vay theo diing tién d¢ thyc hi¢n k& hoach.

-~ Ché4p nhan tra tién, thu tién, trd thém hay tir chéi thanh todn trong
viée thanh todn véi ngudi b4n, ngudi mua, ngudi nhan thau, ngudi bdo
hiém... théng qua hgp déng kinh t& da ky két.

~ B#& tri trd cdc khodn chi phi phét sinh theo yéu cdu cta hoat dong
kinh doanh sdn xuit trén co sé du todn.

— B¢ tri thanh todn v6i ngin séch Nha nuéc va cép trén cdc khoan tich
liiy tién t8,... theo qui dinh. '

- Phan phdi thu nhap bing tién ctia doanh nghiép.
-~ Trich lap va sif dung cdc quy ding ch& dj qui dinh.

— G6p ¥ vé viéc ky két hop déng kinh t& v6i khach hang d6i v6i didu
khodn tai chinh ghi trong hgp déng nhu: Gid ca, diéu kién thanh
toan... ; ' o

" Quan 1§ va gidm déc thuc hién k& hoach tai chinh phai dugc. thyc

hién tru6e, trong va sau khi nghiép vu kinh t& phat sinh thong qua céc chi

tidu tai chinh va tinh hinh thu chi cu thé hang ngay cia doanh nghiép.

3. Phan tich hoat djng kinh t& tai chinh

Sau mét thdi gian hoat dong nh4&t dinh, d€ phat hién cdc mit
manh, y&u, khai théc cdc kha ning tiém tang vé st dung vén, ha thép chi
phi, nang cao doanh lgi, ddi héi c4n bd tai chinh doanh nghiép két hgp
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v6i cdc bd phén hitu quan t8 chic phan tich tinh hinh thuc hién k& hoach
kinh t€, tai chinh ctia don vi.

Viéc phan tich hoat dgng kinh t& tai chinh khéng nhimg ti€n hanh
& tai doanh nghiép ma codn tién hanh & cdc don vi kinh doanh true thuje
ho#c phu thujc, ti€n hanh phén tich todn dién hoic cé trong diém qua
timg thoi ky hoat dong kinh doanh sdn xuAt. ,

Ba miit ndi dung cong tdc tai chinh ndy c6 mdi quan hé hitu co véi
nhau, b8 sung cho nhau khong thé€ xem nhe mit nao.

Qué trinh thyc hién ba n$i dung cong tdc tai chinh d6 ciing chinh
1a qud trinh dua ra ba quyét dinh quan trong ciia cong téc quan tri tai
chinh doanh nghié¢p: Quyét dinh d4u tu; quyét dinh tai trg va quyst dinh
phén phéi. Ba quyé&t dinh nay c6 dnh hudng rit 16n dén glé. tri doanh
nghiép va su thanh bai ciia doanh nghiép.

Quyét dinh ddu tu 1a quyét dinh quan trong nh4t vi né é&nh
huéng rat 16n (lam ting, gidm) dén gi4 tri cho doanh nghigp, gidn tiép
lam 4nh hudng dén quyén lgi chi s& hitu doanh nghiép. Quyét dinh ddu
tu 1a nhing quyét dinh lién quan dé&n: téng gi4 tri tai sidn va gid tri timg
b9 phén tai sdn (tai sdn luu dong va tai sdn cf dinh) cdn c6 va méi quan
hé cén d6i giita cdc bd phﬁn tai sédn trong doanh nghiép.

Quy&t dinh ddu tu gin lién véi vide nén lua chon loai nguﬁn vén
nao tai trg cho viéc mua sim tai sdn, nén s dung vén chd s& hiu hay
vén vay, nén dang vén ngén han hay vén dai han. Nén sit dyng lgi nhugn
tich lily hay nén kéu goi thém vén tir ¢§ déng, nén vay ngin hang hay
nén huy doéng vén bidng c4dch ph4t hanh cdc cong cu ng.. 6 1a nhiing
quyét dinh lién quan dén tai trg trong hoat dong cta doanh nghiép.

_ . Thuc hign quyét dmh déu tu va quyét dinh tai trg da dat duge mot
s6 thanh qua nh4t dinh, vén dé ti€p theo 12 phéi phan ph6i thanh qui dé
nhyu th€ nao nhim ddm bio thda man duge ydu cdu cia chi sé hiu va
ddm bdo cho doanh nghiép ngdy cang phét trién. D6 la quyet dinh
phﬁn ph01
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Tai san Ngudn von
A- TSLD. | A- No phéi tra. /\
1, Tién. //\/\ 1, N¢ ngdn han.
9, Khodn phdi thu. | Quyit 12 Ngdaihan V' Quyst
- 18, Hang tén kho. dinh ' / dinh tai
\ dduts /|BNgénvonchisdhiu ( trg&
B- TSCP. N\ /. Ngunvénkinhdoanh 1\ . phdn
|, TSCOhmbimh. |\ / |cOphi6uwida ciphisu )\ PO
2, TSCD v6 hinh, \ [/ |thudng.) o
9, Loi nhugn git lai, N /
Tong cong tai sén ' Téng cﬁng nguon v6n -

_D- TG CHUC Bf) MAY TAI CHINH DOANH NGHIEP

Tuy theo qui mé va trinh d0 quin ly ma bd mdy tai chinh doanh
nghiép c¢6 thé dugc t8 chic riéng hodc ghép v6i bd phan k& todn, hinh
thanh b phan tai vu k& todn. Théng thudng & cdc doanh nghiép vira va
nhd, cdng téc tai chinh va k& tosn duge t8 chic ghép véi nhau tao thanh
phong tai vu — k& to4n. Phong nay c¢6 nhiém vu t§ chic cong téc tai chinh,
k& todn tai don vi theo diing qui dinh ctia Nha nuéc, ddm bao cho viéc phuc
vu t6t cho hoat dong kinh doanh san xudt ciia don vi. Phdng ké todn tai vu
cta cdc doanh nghiép duge t8 chitc theo nhiéu t§ chuyén mdn khéic nhau,
‘trong d6 c6 t§ tai chinh - phan tich va théng thutng ké todn trudng (&
doanh nghi¢p Nha nu6e va mdt s§ doanh nghi¢p vita va nhd) hoic gidm déc
tai chinh (& doanh nghiép 16n hay da s& c4c doanh nghiép c6 vén déu tu
nudc ngodi) phu trach cong t4c lanh dao tai chinh & doanh nghi¢p.

So d8 sau day cho thdy cong tdc t8 chic quan 1y tai chinh, k& todn
& cong ty 16n. ‘ | ‘
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Hinh 2: So dé t6 chuc qudn tri tai chinh trong coéng ty c6 phdn

l Hoi Déng Quén Tri '

Téng Gidm Déc

Gidm DPéc SX va
Tdc Nghiép

Gidm Déc Tai
Chinh

Gism Ddc Tiép
Thi..

Phong Tai Chinh Phong Ké Toén
¢ Hoach dinh d4u tu vén. ¢ K& todn tai chinh.
e Qudn tri von bing tién. o K& todn Quan tri.
« Quan h¢ giao dich véi NH. o« Xitly dir libu.
. o Quan tri khodn phai thu. e S8 s4ch k& to4n.

e Quén tri hang ton kho. e Bédo cdo cho co quan
e Phan chia c8 tic. _ Nha nuée. v
¢ Quan hg véi nha déu tu. ‘¢ Kiém so4t nfi bj.
e Qudn tri quy huu béng. o Lap céc bdo tai chinh.
- Quan trj bao hiém va rdi

ro. ,
o Phén tich va hoach dinh

tai chinh. :
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Chuong 2:
THOI GIA TIEN TE

I. LAI SUAT

Trong mdi quéc gia, gi4 tri cia nhing dong tién luén thay déi &
nhimg thdi ki khédc nhau. Trong linh vuc d4u tu, nha ddu tu phai bd vén
rai rdc trong thoi gian dai va k&t qua ddu tu ciing sé thu duge trong mot
thoi gian dai véi khodng céch thdi gian biing nhau. Cdc khoan vén déu tu
va lgi nhuan nay tao ra céc chudi tién t¢ hay cdn goi la ky khodn (khodn
tién bé ra hosic thu vé theo dinh ky). Gid tri ciia cing s tién b¥ng nhau &
nhing thoi diém khéc nhau hoan toan khdc nhau. Béi vi trong nén kinh
t& thi truong, tién luén sinh ra tién, hon nifa sdc mua cia cing mot sd
tién & nhimg thoi diém khéc nhau hoan toan khdc nhau. Vi dy, néu géi
vao ngan hang s& tién 1.000.000.dong véi l4i suét 10%/nam, sau mot nam
rit ra sé duge 1.100.000 déng. D6 1a y niém vé thdi gid tién t&. Nhu thé,
nghién ctu gid tri tién t& phai gom hai khia canh: 8 lugng va thdi gian.

Vi vay, dé thdm dinh mét dy 4n hay so sénh nhiing du 4n véi nhau,
dé dinh gi4 gi4 tri doanh nghi¢p hay mot loai chitng khodn nao dé can
phai quy gi4 tri cia tién t§ & cdc thoi diém khdc nhau vé cing mot thdi
diém nh4t dinh. ’ '

Thudng ngudi ta xét gid tri tién t¢ & hai thdi diém: hién tai va.
tuong lai. ‘ :

Nhu vay, thdi gid tién t& phu thude vao 1ai sust — gid ca cia tién té,
thdi diém xdc dinh. Ngoai ra thdi gid tién t¢ con phu thudc vao phuong
phép tinh 13i. o

Thong thudng lai (hay lgi tic) chi xuét hién sau mot thoi gian ddu
tu nhat dinh, 13 s& tidn dbi ra (ngodi vén gdc) ma ngudi stt dung vén tra
cho ngudi s hitu vén d6 dé duge sif dung né trong mot thoi gian. D61 véi
nha ddu tu, lai 1a chénh lé¢ch duong gitia gi4 tri cudi cing thu dugc véi
v6n gdc ho bé ra. N6i cdch khdc, 1ai 1a két qua tai chinh cufi ciing cia
qud trinh dau tu.

Trong vi du trén, ngén hang nhan s§ vén 1.000.000 déng cta ngudi

. gbi va cubi nim phdi hoan lai d& 1.000.000 déng vén ddng thai phai trd

thém 100.000 déng tién l4i.
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Lai sudt thé hién quan hé tj 1¢ giita 14i trong mot dgn vi thoi gian
v6i vén géc trong thdi gian d6. N6i khéc di, 1ai sust 13 sudt thu loi cia
vdn trong m{t don vi thdi gian.

Lai trong 1 d(m vi th¥i gian
Vén g6c trong thoi gian d6

Lai sudt = x 100%

Don vi thoi gian c6 thé 12 1 naim, 1 qui, 1 théng..

Vi du: Pdu tu 100 triéu déng sau mjt nim thu duge 112 triéu déng.
Nhu vdy sau 1 nfm nha d4u tu 1ai 1a 12 triéu d6ng va lai suﬁ't dat dugc 1a
12.000.000

12% (———————x100%
(100.000.000 o

A- LAI DON VA LAI KEP
- Lai don: La w}iéc tinh 1ai dua trén vén gdc (vén diu tu ban ddu). Vi
~ thé&, theo phudng phép 14i don thi s& lai mbi ky luén bing nhau néu

vén gdc bing nhau. Théng thudng 1ai don duge gp ding cho' cdc
’ nghlép vu tai chmh ngén han

. Vi du: Géi ngan hﬁng 10 tridu déng theo phuong thic géi c6 ky
han 1 nam, lai 1%l/théng. Sau 1 nam géi téng s6' tién rit ra la:

10 triéu déng (1 + 12 x 1%) = 11,2 triéu déng. - _

- Lai kép: S6 lai tinh biing cach cong dén 1ai ky trude vao von d8 tinh
lai ky tiép theo dugc goi 1a 14 kép. Dic diém ciia 14 kép 13 ching
nhiing v6n sinh lgi ma lai cing sinh 1gi (& me dé 1ai con). Thong
thudmg, 1ai kép duge dp dung cho cdc nghiép vu tai chinh dai han.

. Vi du: Ong A gdi ngan hang s tién 100 triéu déng vdi lai sudt

12%/n&m. Sau 3 nam géi 6ng cAn tién nén rit hét ra. Tgng s0 tién 6ng A
rit ra la:

1100 triéu déng (1+12%)° = 140,4928. triéu déng.

' L Lai f
By khdc nhau giita viéc tinh 1ai - ﬁ ' Lai kép
" don va - tinh theo lai kép thé&- .
hién rd qua dé thi bén canh: : . Lai don
------- ]
1
L >
0 1 n




Chuong 2: Thoi gid tién té 41

B- LAI SUAT THUC VA LAI SUAT DANH NGHIA

Théng thudng ngudi st dung vén chi tra lai sau mot thoi gian s
dung. Tuy nhién, trong thuc t& c6 trudng hgp lgi tic duge trd ngay khi
ngudi s dung vén nhén vén. Trong trudng hgp nay 14i suat duge qui dinh
cu thé trén vin ban (hgp ddng, tri phidu.) chi 1 1ai suit danh nghia.
Lai sudt thyc khi d6 lai 16n hon 1ai suit danh nghia.

Vi _du 1; Ngan hang DTPT ph4t hanh tr4i phiéu thdi han 1 nim, lai
tra ngay khi vay 13 12,25%/nim. Mot ngudi mua 100 triéu déng trai phidu,
'ngay khi mua dugc nh4n 12,25 triéu déng tién 14i. Nhu vay, ngudi nay thuc
t& chi b ra 87,75 triéu déng, cudi nam nhén duge 100 trigu déng.

Trong trudng hgp nay lai sust 12,25% la ldi sudt danh nghia, lai

suslt thye 12 13,96%/Mnam (= ;ﬁig x100% ).

>

Vi du 2: Ong Ba géi tiét kiém c6 ky han loai 1 nam, lai suét
1%/théng. S& tién géi 1a 100 triéu déng.

-~ N&u cufi nam lanh 14i 1 14n thi 14 sudt thuc s& la:

100x1% %12
100

-~ Néu lai lanh hang qui thi 1 sust thuc s& 1a 12,5509%/nam. Vi cudi 1
qui ma éng Ba khéng rit ldi ma géi luon thi dén thdi diém nay vén
cla 6ng Ba la 103 triéu déng. Tuong tu cudi 2 qui von s& la 106,09.
Cudi ba qui vén s& 1a 109,2727 va dén cufi nam s& it ra duge s8 tién
112,5509 triéu déng. Nhu thé tién lii cd ndm la 12,5509 triéu dong.

= 1% x 12 = 12%/nam

Gi4 tri tién té theo thang thoi gian nhu sau:

0 1 2 ' 3 4
| | | ——
100 103 106,09 109,2727 112,56509

II. GIA TRI TUGNG LAI CUA TIEN TR

A- GIA TRI TUONG LAI CUA MOT SO TIEN

Gié trj tuong lai ela mot s& tidn ddu tu V, chinh la gid tri Vn thu
duge sau n ky d4u tu véi 14i sudt 1a i/ky. Day chinh la gid tri cudi cia mot
86 tién. Gi4 tri tuong lai cla tién té c6 thé tinh theo phuong phép ldi don
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hay lai kép. Tuy nhién, viéc tinh gid tri tuong lai theo phuong ph4p lai
don rat don gidn. Vi vay, trong pham vi bai nay chi xét gid tri tuong lai
14n gi4 tri hién tai theo phuong phép lai kép.

Céch tinh gid tri tuong lai nhu sau:
Vo=Vo (1 +1)°

Thira s6 (1 + i)° du’dc cho sin trong bang tai chinh theo su’ bién d6i
clia i va n (xem béng tinh tai chinh s6 1).

Vi du 3: Géi vao ngén hAng s6 tién tigt kiém 1.000 ddng véi lai
sudt 6%/nim va gdi trong 2 ném. Sau 2 nim rit ra c3 von l4n lai 1a:

V. = 1.000 dong (1 + 6%)% = 1.000 déng x 1,1236 = 1.123,6 déng
B- GIA TRI TUONG LAI CUA CHUOI TIEN TR

Gié tri tuong lai cda mot chudi tidn t& chinh 13 gid tri cudi cia
chubdi tién té dugc ddnh gid vao ngay thu hodc tra cudi cing. Tir c&ch tinh
gid tri tuong lai clia mot s§ tién nhu trén c6 thé suy ra gid tri tuong lai
clia mat chubdi tién té cudi ky nhu sau: .

0 1 2 3 n-1i n
| | 1 ! 1 |
| | l — | 1

Vi V2 Vs : Vot Va

Tit-s¢ d6 ctia chudi tién t& nhy trén, gid tri tuong la1 cla chudi tién
té dugc tinh bdi cong thic:

FV = V) (L4 4 Vo (410 4., + Voi (1 +) + Vo,

Hoac: FV = 2 \/ A+

’-—
D6 1a tdng gid tri cla chubi tién t& bién ddi cudi ky.
N&u V; = Vo= ... = Vpq = Vo = V thi ta sé& c¢6 téng gid tri cia chudi
tién té déng déu (c6 dinh). Céch tinh nhu sau:
n :
FV = VZ (141

j=1

Vi 2(1+1)“'J 1a té’ng cia mdt c4p sd nhén c6 s8 hang ddu la 1 va

j=1
cdng bdi 1a (1+i) do dé: Vo
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py oy (LD -1

1 .
. I X (1+i)" -1 ]
D& don gidn cho viéc tinh todn, thira §6§ ————— da dugc tinh
i
s8n trong badng tai chinh.

Néu la chudi tién té ddu ky s& c6 dang nhu sau:
0 1 2 3 n-2 n-1 n

| I I I | |
ol | I I I I

V1 V2 V3 Vn-l Vn
Khi d6 gié tri tuong lai ciia chudi tién té tai th¥i diém n s& ]a:

n >
FV =) V@ +i)*

=
Né&u 1a chudi déng déu thi:

QA+ -

FV=V L+i)

i
Vi du:

DPiu mdi nam gdi ky théc tist kiém & ngén hang 1.000 déng véi lai
suéit 6%/nam thi d&én nim thi 6 sd tién riit ra la:

6 .
FV = 1.000 déng Y (1+6%)°7 =6.975,3 déng
=t '

| | | [ ] ]
| | 1 | T |

1000 1000 1000 1000 - 1000 1000
Riit hét

Cén cht $: Cing nhu vi dy trén nhung s§ tién rit ra sau 6 nam s& 1a:

6 . 6 .
FV = 1.000 déng Y (1+6%) = 1.000 déng (1 +6%)°” (1+6%)
=1 j=1

= 17.393,8 déng

Tit cong thic tinh gid tri tuong lai cla mot chudi tién té déng déu
trén c6 thé du kién duge tinh hudng sau:
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Muén c6 mét ngén khodn du kién trong tuong lai sau n n#m d¢€ 1am
mot vige gi d6. Trung binh mdi nim phai gdi tiét kiém vao ngan hang 1a
bao nhiéu tién?

Vi du: Anh Ba B ¢8 giné dé danh tién tigt kidm véi mong mudn
ding 3 n#m sau s& c6 dugc 89.410.000 déng d€ mua mot cin nha nhé.
Né&u anh Ba B géi ti€t ki¢ém c6 ky han 3 théng v6i lai sust 2%/théng thi
binh quin mdi quy anh Ba B phéi gdi vao ti6t kiém s& tién 1a bao nhiéu?

012345678910,1112

DPAu qui P4u qui Ping

thel - . thd 12 3 nam

Do gdi ti&t kiém c6 ky han 3 thdng nén i suit qui 14 6%. Sau 3
théng 14i mé6i duge nhip vao vén d€ tinh lai cla ky sau. Vi vay, binh
quén s6 tién ma anh Ba B phai géi tiét kiém méi qui 1a:

T cdng thic trén ta cé thé suy ra:
FV  _ 89.410.000

n 12 .
Ya+iy . X(1+6%y
=1

=

V=

=5.000.000 déng

IIL. HIEN GIA TIEN TR
A- HIEN GIA MOT SO TIEN

Gid tri hién tai ciia tién t& goi t4t 12 hién gi4 (con goi 1a gid tri gdc)
1a gié tri clia mot s& tién thu dugc trong tuonglai duge qui vé thoi diém
hién tai (thei di€m gdc). Céch tinh hién gi4 1a phép tinh nguge lai cda
cdch tinh lai kép. Tic 12 tit cong thic:

Va=Vo( +i)
Suy ra: Vo = Vn (14i)™ - e e

Vi du: Gid tri hién tai cla sd tién 1.123,6 déng thu duge & cu6i
nam thd 2 1a 1.000 déng néu lii suit 14 6%/mam. Béi vi:

1.123,6 déng
(1+6%)* , |
Thong thudng s& (1+i)™ dugc cho sfn trong bang tai chinh.

Vp = =1.000 déng




Chuong 2: Thui gié tién t8 45

B- HIEN GIA CUA CHUOI TIEN TE

, Tu’ang tu’ nhu céch tinh gid tri tuong lai, c6 thé tinh gi4 tri h.1én tai
ctia mot chudi tién té ddng déu hodsic bat déng nhu sau:

1. Chudi tién té bat dong -
% Né&u la chudi cudi ky:
Vi V2 Vo
= —— L —
1+ (1+i) (L+1)

Hay: PV =) V;(1+ i3

=1
% N&u la chudi ddu ky:
PV = ivj A +i)*
j=1
2. Chudi tién t¢ dong déu
% Chudi cuéi ky:
Trong cong thic trén, néu: V;=V,=... = V, = V, thi:

PV=V0[ LS S S ]:Voi(ln)”'
A+ @+ @A+ a+d? 1

1-Q+D)™
Ma 2(1+1) I 1a mdt cap s6 nhén c6 gid tri 1a —i—-—

j=1

Théng thu'dng, téng nay nguvi ta tmh sén trong bang tai chinh.

n . .
Hay PV =V02(1+i)'J =Vox

1-A+i)™
per i

% Chudi ddu ky:

. n ,
PV = Vo3 i) = Vo (14D Y, 1+ )
j=1 =1
Vi du: Céng ty xust nhdp khiu tinh Q muén nhép mdt hé théng
thiét bi A ciia Nhat. Céng ty da nhén ba don chao hang ciia nha cung c4p
nhu sau:
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~ Nha cung cdp X: Chao hang gid CIF cng Sai Gon 100 triéu déng. |
Phuong thic thanh todn 1a: mét ndm sau khi giao hang thanh todn
20%, hai nam sau khi giao hang trd 30%, ba nim sau khi giao hang
trad 50%. ’

- Nha cung cdp Y: Chao hang gid CIF céng Sai Gon 100 triéu déng.
Thanh todn trong 4 ndm méi nim thanh toé.n 25%; 14n thanh todn
ddu tién 12 mdt nim sau khi giao hang. WS mor

- Nha cung cdp Z: Chao hang gid CIF cdng Sai Gon 100 tridu déng.
Thanh to4n déu trong 5 nim mdi ndm thanh todn 20%, thanh todn

14n d4u tién 13 ngay khi g1ao hang. Ebu naro

Hé théng cung cap thlet b1 cia ba nha cung cdp X, Y va Z hoan
toan giéng nhau.

Hay gidp cong ty lua chon don chao hang nao c6 lgi nh4t. Biét rﬁng
14i sudt ngan hang la 20%.

Giai
Thyc chat mdi don dit hang 1a mdt chudi tién té trong tuong lai. Vi
vay mudn so sdnh cdc don chao hang trén phai quy vé hién gid.
Néu tra tién ngay, cong ty s& tra cho nha cung cdp X s& tién:
- 100 trx20% + 100 trx30% 100 tr x50%
- 1+20% 1+20%)°  (1+20%)°

= 66,433 triéu dong

S6 tién phai tra ngay cho nha cung cdp Y:

4 ) ' ’
PV = 100 triéu déng x 25% 3 (1+20%)™ = 64,7175 triéu déng
=1

S tién phai trd ngay cho nha cung cdp Z:

5 .
PV = 100 tridu déng x 20% Y (1+20%)™*!
=1

1-(1+20%)°

= 20 triéu dong x
20%

(1420%) = 71,77469 triéu dong.

Nhu viy, nén ky ho‘p déng mua ha théng thxet bi cla nha cung c4p
Y s& c6 1¢i hon. " ’H\@A—
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Iv. NG DUNG CUA THOI GIA TIEN TE

1. Trong linh vuc th&m dinh du 4n d4u tu: Trong viéc thA&m dinh dy
4n déu tu dudi géc d9 tai chinh, cdc chuyén gia thudng diung cdc phuong
phdp hién tai héa d€ tinh todn, lwa chon nhu phuong phédp hién gid
thudn, phuong phédp ty sudt doanh lgi ndi bs, phuong phdp chi s6 sinh
13i.. T4t ca cdc phuong phdp nay déu phai st dung kién thic vé thoi gid
tién té (xem chuong diu tu dai han).

2. Trong linh vuc dam phén ky két hop dong kinh t& mua bédn hang
tra chdm va dé ra chinh s4ch b4n chiu: Chinh sdch ban chiu la mft trong
nhiing chién luge quan trong ciia doanh nghiép dé c6 thé ting doanh s§ ban
hang va ting thi phdn. Nhung mit khéc, bdn chiu cing nhiéu thi doanh
nghiép cang bi chi€ém dung vén cang lén, néu khéng c6 bién phdp xi ly
théa d4ng thi téc do quay vong von cia doanh nghiép sé giam thép.. tir d6
lgi nhuén cia doanh nghiép s& ngay cang gidm theo. Do d6, d€ d4m bdo sén
xudt kinh doanh lién tuc, khéng ngimg ting 1gi nhuin va gid tri cia doanh
nghiép, cdc doanh nghiép phai di vay duéi nhiéu hinh thic trong d6 c6
hinh thic chiét khiu thuong phiéu, cé nghia 14 doanh nghiép phai chiu mjt
khodn lai nhat dinh. Vi vay, trong gi4 b4n chiu phai bao gém 2 b) phan:
Gi4 bén thu tién ngay va 1di theo thoi gian bdn chiu.

Vi du: Mét doanh nghiép dé ra chinh s4ch bdn chiu sdn phdm A c6
gid ban trad ngay la 20.000.000 déng nhu sau: Ngay khi nhén hang khéch
hang phai trad ngay 30% tdng s6 tién thanh todn, s& tién con lai s& trd
din trong 12 th4ng k& tiép. Né&u lai suat chiét khdu ngdn hang la
1,5%/théng thi gi4 ban hop ly phai la: 21.361.333 déng.

Béi vi, néu goi Y 1a téng s6 tidn thanh to4n ta s& ¢ phuong trinh:

70%

12 )
20.000.000 = 30%Y + — Yy (1+1,5%)7
1

20.000.000

oy 12 .
70% > Q+1.5%)
j=1

Suyra¥ = = 21.361.333

30% +

3. Tiét kiém thu& cho doanh nghi¢p théng qua viée 4p dung cdc
phuong phép khéu hao ¢6 lgi:
Vi_du: Mot TSCP c6 nguyén gid 120.000.000d, ddi séng hitu ich la

5 nam, néu kh&u hao theo phuong phdp tuyén tinh c6 dinh thi s& tién
khéu hao trong 5 nam nhu sau: '
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Nsm 1 : 2 - 3" 4 5
}
. | | | I 1
- Khéu hao 24 24 24 24 24

Con khdu hao gia t6c theo phuong phép téng s6 thi s§ tién khéu
hao hang nim la:

Z
5
Pt
—+ N
-4

4 5
| |
[ L
 Khéuhao 40 32 24 16 8

Nhu thé& néu khﬁ'u hao theo phu’ung phép téng.s6 thi nhung nim
dau thu& thu nhip doanh nghiép phai nop thap hon so v6i viéc tinh kh&u
hao theo phuong phép tuyén tinh cé dinh. Do d6, ding trén géc do thoi
gid tién té thi doanh nghiép da tiét kiém dugc mét s6 tidn (mic dd téng
s tién thu€ thu nhédp doanh nghiép phdi nfp trong cd doi du 4n khong
thay déi va khong phy thudc vao cédch tinh kh4du hao).

4. Trong c4c hoat dong khdc ctia linh vyc quén tri tai chinh nhu x4c
dinh chinh x4c chi phi (gi4) s& dung vdn cia doanh nghiép, dinh gi4
ching khodn, dinh gi4 doanh nghiép.. (xem chuong gid st dung vén; dinh
gid doanh nghiép).

5. Tinb l4i suit ngdm:

Vi du 1: Doanh nghiép A hgp déng mua ciia cong ty B mét hé
théng thiét bi sdn xudt. Theo hop ddng doarth nghiép A s8 tri tlén dén
dén nhu sau:

- Ngay khi nhén hang tra sg tién 1.647 .844.902vd6‘ng
- S6 cdn lai tra ddn déu trong 5 ném, m&i nam tra 1.000.000.000 déng,
14n trd d4u tidn trong dgt nay 1a mdt nam sau khi giao hang.

Yéu cdu: Hay tinh lai sudt ngdm ma doanh nghiép A phai chiy,
biét ring néu tra tién 1 14n duy nh4t ngay khi nhén héng thi chi phai
tra 5.000.000.000 déng?

Giai

S6 tién thanh todn cta doanh nghiép A khi mua chiu thue sy tao
thanh chudi tién t& c6 dang sau:

- Nam 0 1 2

| . ] |
| | |

3
|
R ) I * ‘
Tién trd 1.647.844.902 1 t§ 1ty 1ty 1ty 1ty

4 5
| |
| ]
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Néu goi i la ldi sudt ngdm, ta cé:
Chuéi tién té trén théa mén céng {

5.000.000.000 = 1.647.844.902 + 1.0« \
> 1-A+i)° _ 5.000.000.000-1647..

i 1.000.000.000
Tra bé.ng tai chinh 4 ta'cé i = 13%. Vé an

mua ch1u la 13%.

Vi du 2: Cong ty X hgp déng vay clia coug ty tai chinh Y s6 tién
2.850.000. 000 déng. Ho‘p déng qui dinh cong ty X phai trd d4n trong 5
nim, bon ndm ddu méi nidm trd 800.000.000 déng, nam cudi cing tra
099.345.540 ddng, 14n tra ddu tién 1a mot nim sau khi vay. Hay tinh 1ai
sudt ngdm ciia khodn vay trén? -

Giai
Lai sudt ngdm thda man ding thdec:

-4
2.850.000.000 = 800.000.000 x .= 3+D™" |
1

999.345.540(1+i)°

Gnil phuong trinh trén ta cé i = 14%

6. X4c dinh gid tri tuong duong hoic khoén tién thanh todn déu
theo dinh ky:

Vi du: Cong ty xdy dung ABC dang bén nha theo gid tra ngay la
120 triéu déng/cin, cong ty dang phdn d&u ting doanh thu nén dé ra

chinh sdch bén chiu nhu sau: Ngay khi nhan nha khéch hang s& tra 30%

gid trd ngay. S§ con lai trd ddn déu nhau trong thoi han 5 n#m, méi nim
trd 1 14n. Yéu cdu hay tinh s6 tién khdch hang tra cham héng nim? Biét
ring 14i suat tién vay ngan hang 1a 12%/nam.

Giai
S6 tién khéch hang con thiéu khi mua nha:
120 triéu déng (1- 30%) = 84 triéu ddng.

Déy chinh 1a s6 ng vay ddu ky ma khéch hang nh4n ng va phai tra
dén déu trong 5 n#m. Néu l4i suft 1a 12%/ndm thi s6 tidn phai trd hang
nim la:




e
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s thie PV = Vg x

g i 12%
3 Vo= PV—— = 84 tritu d8ng X
/ ‘ 1-Q+D™ 1-+12%°

= 23,302417 tnéu déng.

Vi_du: Cong ty xuit nhép khéu tinh Q muén nhap mot hé théng
thiét bi A cia Nhat. Cong ty da quyé&t dinh mua hang cia nha cung cdp
X. Pidu kién nha cung c4p X dua ra nhu sau:

Nha cung c&p X chio hang gid CIF cdng Sai Gon 100 trigu déng.
Phu’dng thic thanh todn 1a: mdt nidm sau khi giao hang thanh todn 20%,
hai nam sau khi giao hang tra 30%, ba nam sau khi giao hang tra 50%.

Tuy nhién, d€ én dinh nguén chi cong ty dé nghi véi nha cung cép
X s& thanh todn 1am ba l4n déu nhau trong 3 nim, l4n diu tién thanh
to4n 12 1 nam sau ngay giao hang. Hay tinh s8 tién thanh todn hang
n#m? Biét ring hai bén théa thuin 14i sudt la 10%/nim.

| Giai
Hién gid cta chudi tién té thanh todn theo diéu kién ¢Ga nha cung
cdp X la:

1-Q+i)™ -

| 1+10% (1+10%) (1+10%) «

Vi vy muén thanh todn déu méi nm cong ty s& tra sd tién:

Vo = PV-——i—— = 80,540947 tr x-—l%— .
1-Q+i)™ 1-(1+10%)72
= 82, 386707 triéu dong

7. Bmh gid ching khoén: Viéc dinh gid trdi phaé'u hay c8 phiéu
phai si dung kién thic thoi glé tién te.

Vi _du: Gid sd mét tré.l phi&u c6 ménh gid 1a 100.000 ddng, duge |

huéng lii sudt 10%/nam, ky han 9 ndm. Nha ddu tu ddi héi lai suét la
12%/mam. Gi4 cla trdi phiéu ndy xdc dinh nhu sau:

1-(1+12%)°

P, =100.000x10% :
12%

=89.344

+100.000(1 +12%)™°
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Chu’o‘ng 3:

PINH GIA CHUNG KHOAN

L. KHAI NIEM VE CHUNG KHOAN
A- CAC LOAI CHUNG KHOAN
1. Trai phi&u (bond) - ‘

Céng cu ng dai han do ngudi vay phat hanh (chinh phd hoéc céng
ty ph4t hanh) nh3m huy déng vén dai han, x4c nhén s8 ng phai tra trong
mét thoi gian nhat dinh theo mot 14i suat ¢d dinh. Trdi phi€u do chinh
phé phét hanh goi 1a tr4i phi€u chinh phi (government bond). Tréi phi€u
do cong ty phdt hanh goi 12 trdi phiéu cdng ty (corporate bond).

~ a. Trdi phiéu chinh phi: Gém c6 céc loai sau:

- Trdi phi€u khong c6 k¥ han cdn goi 1a tréi phi€u vinh cliu (perpetual
bond or consol): Xét vé nigudn géc, loai tréi phiéu nay do chinh phi
Anh phét hanh d4u tién sau chién tranh Napoleon dé huy déng von
dai han phuc vy t4i thiét ddt nuge. Tréi phié’u khéng c6 k¥ han chinh
12 cam két ciia chinh phi Anh s& trd mot s tién lai ¢8 dinh mai mai
cho ngudi nao sé hitu trdi phiéu.

~ Tréi phiéu c6 ky han: Trai phléu ¢6 qui dinh rd ngay ddo han.
- Tréi phidu duge hudng l4i: Trén trdi phiéu c6 ghi lai suit (danh nghia).

~ Trai phidu khéng dugc hudng lai (zero-coupon bond): Trén tréi phi&u
khéng ghi lai suit (danh nghia). Nhu vy ngudi phdt hanh tréi phiéu
ndy khong cam két tra lai cho ngudi mua tréi phiéu. Ngudi mua trdi
phiéu loai nay nh4n dugc tién 14i 12 khodn tién chénh lgch do mua
bén trai phi€u. N6i khdc di, trdi phiu k¥ han khong huéng 14i 1a loai
trdi phiéu khéng c6 tra 1ldi dinh ky ma dugc bdn véi gid thﬁp hon
nhiéu so véi ménh gid.

b. Tr4i phiéu coéng ty:

Tréi phiéu c6ng ty ludn 1a loai ¢6 k¥ han va c6é hay khong c¢6 cam
k&t tra l4i tuong ty nhu trdi phi&u chinh phd.
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[y d

2. C4 phiéu

Gidy chiing nhén quyén sé hitu mét phén tai sén & c6ng ty cd phﬁn
Ngudi chii s& hou c§ phi€u goi la ¢ déyg. Nhu vy, ¢ phidu chinh la
ching thu chiing minh quyén s& hitu ciia c8 déng déi véi mot cong ty cd
phéan.

C6 hai loai ¢ phiéu:

a. C8 phiéu wu ddi: Puge wu tién tra ldi trude c§ phi€u thudng theo
lai suat cd dinh (gdn ging nhu trdi phiu). Ngudi c6 cd phiéu wu dai mic
dir 12 chd doanh nghiép nhng théng thu’dng kh6ng c6 quyén quén Iy
doanhngh.lép e oo

b. C8 phiéu thudng (c8 phiéu ph§ 'théng): La gidy ch(mg nhén diu
tu vao cong ty ¢f phdn. Ngudi mua cd phiéu thu‘&ng dugc chia 1gi nhugn
hang nim tir két qua hoat dong-cia céng ty va'dugc sé jm mdt phdn glé
tri cbng ty tuong ing véi gid tri ¢8 phidu ho dang nim giit.

Céc c8 dong s& hitu c§ phiu thudng c6 quydn han va tréch nhidm
d6i v6i. cong ty nhu: Puge chia c¢8 tic theo két qua kinh doanh; duge
quyén bdu cd, dng cit vio b) mdy quan tri va kiém sodt cong ty; chiu
trdch nhiém vé& sy thua 15 hay ph4 sin tuong (ng v6i phdn v6n gép cia

Trai phiéu , . Cé phiéu

¢ Gidy ching nhén ng. . | o Gify ching nhén déu tu.

o Hudng l&i sudt cd dinh. o Hudng 8 tic khong c6 dinh

« C6 thoi han hoan vén (trix (ngogi trit o8 phidu vu dai)..
trai phiéu vinh vxén) . Khéng c6 thdi han hoan vén.

o Tréi chi khong du’dc quyén . C5 dong c6 quyén béu cit (ngoai
bau cit. ‘ trit ¢§ phiu wu dai).

* - Dugc tré 1ai va von truéc ¢c§ | « Duge chia ¢8 tic va nhan tai sdn
phiéu. : thanh ly sau trdi chi.

¢ Cong ty bi ph4 sdn néu e Coéng ty khong bi ph4 san néu

khong trd duge ng va lai. khéng tra dugc cd tic.
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B- CAC LOAI GIA TRI -

1. Ménh gid (face value) cla chung khoén 1a gid tri danh nghia ghx
trén chiing khodn. BOLVd'l trdi phiéu, ménh gié ciing la g;g nhéin
ng.

9. Thi gid (market value) la gid tn cla chtmg khodn hafy tai sdn dang
giao dich trén thi trudng.

3. Gid tri thanh ly (liquidation value) la gid tri hay sé tién thu dugce
khi bdn doanh nghiép hay tai sdn khéng con tiép tuc hoat dong
nita. S ' '

4. Gid tri hogt ddng (going-concern value) 1a gid tri hay s§ tién thu
duge khi bén doanh nghigp vén cdn tiép tuc hoat dong.

5. Gid tri s6 sdch: Khi néi gid tri s6 s4ch (book value), ngudi ta c6 thé
dé c4p dén gid tri s8 s4ch cia mot tai sdn hodic gid tri s8 sich cla
mot doanh nghidp. Gi4 tri s8 sdch cla tai sdn titc 12 gid tri k& todn
clia tai sdn d6, n6 biing'chi phi mua sim tai sdn trit di phén khéu
hao tich liiy ctia tai san d6. Gid tri s8 sdch cta doanh nghiép hay
cdng ty tic la gid tri toan bd tai sdn cha doanh nghlep trir di gid tri
cdc khodn n¢ phai trad duge lidt ké trén bang cén déi k€ todn cda

_. deanh nghiép.
Gid tri s§ sdch cla _ Gidtritodnbptaisin _  Ngphai
doanh nghiép B cta doanh nghiép tra

6. Gid tri ly thuydt (intrinsic value) ciia ching khodn 1a gid tri ma
chimg khodn nén c6 dya trén nhimg yéu td c6 lién quan khi dinh
gid chimng khodn dé6. N6i khdc di, gid tri 1y thuyét cia mét ching
khodn 1a gid trj kinh t€ cia né. Trong diéu kién thi trudng hidu qua
thi gi4 ca thi trudng clia chiing khodn s& phan 4nh gén ding gid tri
Iy thuyét clia né.

IL. PINH GIA TRAI PHIEU

DPinh gi4 trdi phiéu tidc 12 quyét dinh gis tri ly thuyét cia tréi phlé'u '
mét cdch chinh xdc va cong b¥ng. Gid tri cia trdi phiéu dugc dinh gid
bing cdch xdc dinh hién gid cda toan bo thu nhﬁp nhan duge trong thoi
- han hléu lu’c clia tré.l phlé'u



54 __ Chudng 3: Dinh gié ching khotn

1. Dinh gi4 trai phiéu c6 ky han duge hudng lii -

‘Tr4i phi€u c6 ky han duge hudng ldi (nonzero coupon bond) 1a loai
trdi phi€u c6 x4c dinh théi han ddo han va lai suat duge hudng qua ting
thdi han nhét dinh. Khi mua loai trdi phi€u nay nha dau tu duge hudng
lai dinh ky, thudng 12 hang ném, theo 14i sudt céng bd (coupon rate) trén
ménh gid trdi phiéu va dugc hoan lai vén géc bing ménh gid khi tréi
phiéu ddo han.

1"‘(1+rd)-n+ C

P, =I*
r¢ (1 + rd )n
Trong d6: n 12 thoi han ddo han cta tréi phiéu.-

Vi du: Gid sit mdt trdi phi€u c6 ménh gid 12 1.000, duge hudng 1ai
suit 10% trong th¥i han 9 nim trong khi nha d4u tu doi héi 1ai sudt 1a
12%/n#m. Gid cia trdi phi€u nay x4c dinh nhu sau:

1-(1+12%)° L1000 _
12% (1+12%)°

P, = 1.000x10%X 93,44
2. Pinh gia trai phiéu cé ky han khéong hudng lai /

Phuong phdp dinh gid loai trdi phiéu nay ciing tuong tu:nhu cdch
dinh gi4d loai trdi phi€u ky han duge huéng lai, chi khdc & chd 1ai sudt &
day biing khong nén toan bd hién gid ciia phén lai dinh ky bing khéng.
Do viy, gid ca cla trdi phi€u khéng hudng ldi duge dinh gi4 nthu 13 hién
gid cia ménh gid khi trdi phiéu ddo han.

Py = C(1+x)™

Vi du: Gia sit NH Ddu Tu va Phét Trién Viét Nam phét hanh trai
phi&u khong tra lai c6 thei han 3 ndm va ménh gi4 1a 100.000 déng. Né&u
1di suft ddi hdi ctia nha diu tu 1a 12%, gid bdn cia trdi phi&u nay sé la:

P, = 100.000 déng (1+12%)® = 71.178 déng

Nha d4u tu bd ra 71.178 déng dé€ mum tréi phiéu nay, khi d40 han
nha déu tu thu vé duge 100.000 dong. g N

8. Pinh gi4 trdi phiéu ni¥a nim tra ldi mjt 14n "

" Théng thudng trdi phiu duge tra 1ai hang nim mét l4n nhung doi
khi ciing ¢6 loai trdi phifu tra 1di mdi n#m hai 14n. K&t qui 12 mé hinh




Chuong 8: Dinh gid ching khosn _ 55

dinh gid trdi phidu thong thudng phai c6 mot s6 thay d6i thich hgp dé
dinh gid trong trudng hop nay.

P, —l§(1+r )_j+———C—— véi ry = JIigg -1
0Tt a) Ty d2 a~L

Vi du: Kho bac phét hanh trdi phi€u c¢6 ménh gid 10 tri¢u ddng, ky
han 5 nam, 1ai sudt 10%, nifa nam tra lai 1 lan va nha dau tu doi héi ty
suét lgi nhuAn 12,36% khi mua trai phiu nay. Gid tréi phiéu s la:

1y, =J1+1 -1=1+12,36% -1=6%

10%10% , 1-(1+6%)>°

+10(1+6%) 25 = 9,26
2 6% (1+6%)

P0=

4. Phan tich sy bién déng gia trsi phi&u

Trong mé hinh dinh gi4 tr4i phi&u, cdc bién I va C khéng thay adi
sau khi tr4i phi€u dugc ph4t hanh, song cdc bién n va ry thudng xuyén
thay ddi theo thdi gian va tinh hinh bién dong cta 1ai sudt trén thi
trudng. D& thay duge sy bién dong ciia gid trdi phi€u khi 1ai suét thay dédi
chiing ta 14y vi du phén tich nhu sau: ,

Vi du: Tréi phi€u c6 ménh gid 1.000 c6 thoi han 15 ném, & sudt
i = 15%/Mmim.

- Gi4 tr4i phiu phat hanh khi 1ai sust trdi phi€u bing véi 14 suft ky
vong cGa nha déu tu (i = rg=15%):

1-(1+15%)71°
15%

-~ Gid TP 1 n&m sau khi phat hanh 15% =i > rq = 10%

P, = 150* +1.000(1+15%)"** =1.000

_ ~14
1-(+10%)7 1 1.000(1+10%)* =1.368,31
10%

- Gi4 TP 1 nam sau khi ph4t hanh 15% =i <rq = 20%

,Po = 150*

_ 14
P, = 150*1_(-1—;62—-3%)—+ 1.000(1 + 20%)™ 4 = 769,47

(4]
Tinh tuong ty cho céc trudng hgp trai phié'u sau 5 nam, sau 10 nam
va sau 14 nam ph4t hanh véi céc lai suéit thi trudng tuong Ung la 5%,
10%, 15% va 20%.
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- C6 thé téng hup tinh hinh gi4 trdi phidu cin cd vao. 1ﬁ1 sufit thi
tru’?mg va thoi han cdn lai cda trdi phiéu nhu sau:

: ~ Gid tri trdi phidu
Lai suét thi '
trudmg . Tr4i phiéu Tr4i phiéu Tréi phiéu Tréi phiéu
"1 - 1n&m’ ~ 5nam 10 ndm | :14 n&m
5% | 109524 | -1.49295' . 1.772,17 | - 1.989,86
10% 1.045,45 ‘118964 | 1.307,23 1.368,33
15% | 1.000,00 1.000,00 [ 1.000,00 .| 1.000,00
20% ' 958,33 850,47 790,38 760,47
C6 thé hinh dung qua 43 thi sau:

3

Gi4 trdi phidu -

—
0 .  ) 10 15 n

Tir phén tich trén ching ta c6 thé nit ra mot s6 nhéan xét:

1. Khi lai suft trén thi trudng bling 14i ‘suflt trdi phisu thi gid trdi phigu
bing ménh gid.

2. Khi lai sudt trén thi trudng thdp hon lai sust trai phléu thi gid trdi
phiéu s& cao hon ménh gi4.

3. Khi lai sut trén thi trudng cao hon l4i sust trdi phidu thi gid trdi
phi€u s& thdp hon ménh gi4.

4. Lai sust tang lam cho gid trdi phifu gidm va nguoc lai lai st gié.m
s& lam cho gid tréi phiéu ting.

5. Thl gid trdi phi&u tién d4n dén ménh gi4 cla né kh1 thb’l gian thoi
dén dén ngay d4o han.
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Tém lai: Gid trdi phiéu phu thudc vao:
~ Meénh gid trdi phiéu.
- Lai sufit danh nghia ciia trdi phiéu.
- Lai suft ky vong cla nha diu tu.
- Thoi han cda trdi phigu.
— Phuong thite thanh todn.
— Loai trdi phiéu.

III. PINH GIA CO PHIEU
1. Dinh gia c8 phidu wu dai

C8 phiéu wu dai 1a loai ¢8 phi&u ma cong ty ph4t hanh cam két tra
ty 18 8 titc cd dinh hang n#m va khéng c6 tuyén bd ngay ddo han. RS

* rang loai ¢§ phi€u nay.c6 nhimg tinh ch4t giéng nhu tréi phiéu vinh v1en
Do d6, gid c¢8 phiéu uu dai duge xdc dinh theo cdng thitc sau:

Po = Ip/rp

Trong d6 I, 1a ¢6 tic hAng nim ciia ¢8 phidu wu dai va r, 1 lai suﬁ't
ky vong ciia nha déu tu.

Vi_du; | Gia st REE phéat hanh c8 phi€u yu dai ménh glé 100.000
dbng trd c8 tdc 9% va nha dé.u tu muén 1a1 suft ddu tu la 14%, gid c6
phiéu nay sé la:

P, = 100.000 x 9%/0,14 = 64.286 déng
2. DPinh giai ¢6 phiéu thudng

Khi dinh gi4 trdi phi€u va c8 phiéu wu dai ching ta thiy ring gid
trdi phiu va cd phiéu uu dii chinh 12 hién gi4 dong tién té thu nhép tao
ra cho nha d4u tu. Tuong tu, gid cd phiéu thudng ciing duge xem nhu 1a

hién gid dong tién t¢ thu nhap tao ra cho nha ddu tu tit ¢ phiéu. Do d6,
md hinh dinh gi4 c¢8 phi&u thudng néi chung c6 dang nhu sau:

: & I. .
P, = L L T+t L —+ Py Yt Py -
1+r, (1+1,) (1+r,)" (1+r)" J-1(1+1Q3)J (1+r1)
Trong d6:

- I; La ¢6 tic duge chia & thaiky j.
- 1, La l¢i nhuén mong dgi cia nha déu tu.
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- P,: Gi4 ¢ phiéu ma nha d4u tu du kién bén lai vao thdi diém n.

Vi du: Ong Ba mua c¢8 phiu cia cong ty A, du kién 8 tic trong
nim t6i sé duge chia 1a 1.500 déng/cd phiéu va gid cia c8 phi&u vao thoi
diém chia c8 tdc (cudi nam) 12 19.000 déng/c§ phi€u. Héi éng Ba c6 thé
mua ¢ phiu trén gi4d bao nhiéu? Biét ring lai suat ky vong éng Ba mong
doi la 14%.

Giai
Trudng hgp nay n = 1, 4p dung cong thic trén ta tinh duge:

1.500+19.000

= =17.983 déng
0 1+14% ng

a. M6 hinh chiét khdu cé tic

M hinh chiét khéu c8 tic dugc thigt k& dé tinh gid trj ly thuyst
(intrinsic value) cGa cd phiéu thudng. Mé hinh nay duge sit dung vdi glﬁ
dinh:

- Biét dugc dong th4i téing trudng cla cf tiec. _
— Biét trudr: ty sudt chiét khdu (1ai sust ky vong cia nha déu tu).

Dic diém cia o phi€u 12 khong c6 ky han thanh todn (v6 han). Vi
viy, tit cong thic dinh gi4 c8 phiéu tdng quét két hop v6i dong théi ting
trudng c8 tic c6 thé x4c dinh dugc gid cd phi€u nhu sau:

< Trudng hgp tdc d6 ting trudng cd titc khong ddi theo ty lé g
Trong trudng hop nay mé hinh dinh gi4 ¢8 phiéu nhu sau:

2 o
I°(1+g)+10(1+g) +Io(1+g)

ST A+ @+r)? T A+r)”
Pp= L I—1+ (d+g) (1+g)2 Lohare”
_ 1+re|_ (1+r,) (1+r)2 (1+r)"

Vi n v6 han va [(1+g)/(1+r.)] < 1 nén:

I, _LQ+g)
L.—8 L.—8

Po=

Trong d6: g 1a- téc d§ ting trudng cd tirc.
I, 12 8 tdc duge chia & thoi diém j = 1




Chuong 38: Dinh gid ching khodn ’ : 59

Cong thifc trén con duge goi 14 mé hinh dinh gid ¢ tic cua Gordon
b&i vi n6 do Myron J. Gordon phat trién tif cong trinh nghién ctu cia
ngudi di truée 1a John Williams.

Céng thdc tinh tj sust sinh 1gi doi héi cia nha dAu tu:
re = (I1/Po) + 8

Vi du: Céng ty NKN vira chia ¢ tic 1a 20.000d6ng/c8 phiéu. C8 tie
nay dugc ky vong ting 5% trong tuong lai. Hoi gid ¢S phiéu 1a bao nhiéu
néu nha déu tu ddi héi lai sust 1a 15%?

P, = I,/ (re~ g) = 20.000(1+5%)/(15%—5%) = 210.000 déng
& Trudng hgp téc do ting trudng cé tic bing khéng (g = 0)

D4y 1a trudng hop dic bigt, cdch tinh twong ty nhy ddi véi c8 phiéu

Py = I/re

Mic du it khi c6 c§ phi&u nao c6 t6c 49 ting trudng bing 0 mai,
nhung véi nhimg ¢ phi€u nao c6 ¢d tic duy tri dn dinh trong mot thoi
gian dai thi c6 thé 4p dung dé x4c dinh gén ding gid c8 phicu.

< Trudng hgp tdc dj ting trudng c8 tic thay déi
Gia si& cong ty chia ¢8 tic theo hai giai doan ting trudng. Ta c6:
B =J'210(1+g1_)j - I,-,(1+gz)"""‘
A (A+r) G Q+r)
Trong dé6:
g:: Tdc do ting trudng cf tic trong giai doah tir 1 dén j;.
go: Téc 4o ting trudng cd tic trong giai dogxi tir ji+1 dé’n‘oo.-

Vi du: Gia sit mét c8 phiu tra cf tic hién tai I, = 2, toc do ting

trudng c8 tic trong 5 ném t6i 1a 10% va 6% cho nhiing nim ti€p theo d6,

ngoai ra nha ddu tu ddi hdi lgi sust ddu tu 1a 14%. Ap dung cong thic, gid
¢8 phi€u nay duge xdc dinh nhy sau:

P = i 2(1+10%) | 3 I, (1+6%)
° 1 (1+ 0,14)j e (1+ 14%)!
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1,1 ) o
LA I 5 ,
1,1-1,14  14%-6% (1+14%)° = -

Han ché ciia ' mé hinh chi&t kh&u cd titc:

M6 hinh chiét kh&u c§ tic c6 thé dp dung dé€ dinh gis c6 phidu
trong cdc trudng hop téc 4 téng trudng c8 tic bing 0, hodic bing g khong
ddi va ngay cé trong trudng hop t6c do-ting trudng ¢ tic thay dfi qua
timg thdi ky (tuy c6 phic tap nhung vén c6 thé tinh duge), nhung mé
hinh nay khéng dp dung dugc trong trudng hqp cong ty giif lai toan b) lgi
nhuén cho t4i ddu tu va khéng trd c8 tic cho c§ déng. Mit khéc, mé hinh
nay chua tinh dé&n y&u:t§ rdi ro ma chi phu thuoc vao:chinh: sdch phan
phéi c8 tic cia doanh nghigp.

b. Mé hinh dinh gié tai sén vén (cap;tal asset pricing model -
CAPM) ‘

- Khai nié¢m: Mé hinh dinh glé tai sdn vén 12 md hinh mé ta méi
quan hé giita rdi ro va lgi nhudn ky vong. Trong md h.mh nay, loi nhu4n
ky vong bing lgi nhuin khéng rii ro cong véi mot khodn_ b dép riii; ro
dya trén co sd rii ro toan hé théng ciia chung khodn dé.

Mb6 hinh CAPM ‘do William Sharpe phét tnén tir nhlrng nﬁm 1960
va di c6 dugc nhidu ung dung tit d6 dén nay.’ Mic dir cdn c6 mét s6 mé
hinh khdc nb lyc gidi thich dong th4i thi trudng nhung mé hinh CAPM la
md hinh don giédn vé mét khéi niém va c6 kha ning tng dung sat thue
v6i thyc tién. Ciing nhu bat ky md hinh nao khdc, mé hinh nay ciing chi
la mét sy don gidn héa hién thyc nhung né vén cho phép ching ta rit ra
nhimg dng dung hitu 1ch

- Nhiing gia dmh

e Thi tru’img von la th1 tm’tmg hiéu qua vé. hoan hio: Nha dﬁu tu duge

- cung cAp thong tin'd4y dd, kip thai, ¢hi phi giao dich khéng déng k&,

khéng c¢6 nhimg han ch& vé ddu tu va khéng c6 nha ddu tu n#o da
kha ning'ddu co 1am dnh huéng dén gi4 c§ phigu. - - oo

e Nha ddu tu ndm giir chitng khodn trong thoi han t.hm‘mb a1 né.m va
c6 2 co hoi déu tu: Pdu tu vao ching khogn khéng rii'ro va dﬁu tu vao
danh muc c8 phiéu trén thi trudng (Rortfolio).

* Nha ddu tu ngai rii ro: Muén déu tu thi 1gi nhusn dat duge phai di
bu ddp rii ro.

X
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- Néi dung mé hinh:

' Mb hinh dinh gi4 tai sdn vén cho rh,ng sust sinh 1o k¥ vong cta ¢
dong thudng phu thudce vao: |

e Lai suat phi rGi ro. (rf) Cé thé xem la1 sufit trdi phleu chinh phu 1a
* phi rii ro.

e Laii sudt dén bi rdi ro thi trudng (ry— o).

* Rii ro hg thdng cda tai sin d4u tu (c6 phiéu) so véi riii ro binh quan
clia thi trudng duge goi 12 hé s6 bé-ta.

Loi nhuin ky vong cia mot ching khodn c6 quan hé déng bién véi
rii ro cha chimg khodn d6, nghia 14 nha ddu tu ky vong ching khoén rii
ro cao sé c6 lgi nhuin cao va nguge lai. Hay néi khéc di, nha déu tu giir
ching khodn ¢6 rii ro cao chi khi nao Igi nhuin ky vong dd 16n dé bu ddp
Tdi ro. .

Gia st riing thi trudng tai chinh hiéu qui va nha d4u tu da dang
héa danh muc d4u tu sao cho rii ro khéng hé théng khéng ddng ké. Nhu
viy, chi cdn rii ro hé théng dnh hudng dén lgi nhuén cia cd phiéu. C3
phiéu cé6 bé-ta cang 16n thi rdi ro cang cao, do d6, ddi héi 1¢gi nhuén cao
dé bu ddp rii ro. Theo m6 hinh CAPM, méi quan hé giita 1gi nhuén va rii
ro duge dién t4 bdi cong thic sau:

ro =Tp+ (rm — o
ryv: Lai sudt thi trudng.

B: Hé s8 do ludng mic do bién dong lgi nhudn c8 phiéu cd biét so
v6i mic d9 bién dong lgi nhuan danh muc ¢8 phiéu thi trudng (hé s6 do
ludng rai ro ciia chitng khodn). Do d6, 1gi nhuédn ky vong cta mét chtrng
khoén e¢6 quan hé duong véi hé s B cta né.

Trén thuc t& cdc nha kinh doanh chimg khodn dua trén sd liéu lich
sit va sit dung mé hinh héi qui dé uéc lugng B. O céc nu6e c6 thi trudng
tai chinh phé4t trién c6 mot s6 cong ty chuyén xdc dinh va cung cdp thong
tin vé hé s6 B.

P& van dung mé hinh nay, ching ta phai biét du’oc c4c yéu t8: Lai
suft phi rdi ro, 1di suat dén bl rdi ro thi tru’b’ng va uée lugng mot hé s6
bé-ta tuong duong. Néu dy 4n c6é rii ro tuong duong rii ro céng ty thi
dung bé-ta cha cong ty, néu dy 4n c6 rii ro cao hon rii ro cia cong ty thi
phai ting hé s6 bé-ta va ngugc lai. '
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Phuong trinh biéu dién ndi dung md hinh CAPM, c6 dang ham s béc
nhdt y = b + ax véi bién phu thudc & day 1a r,, bién doc lap 1a B va hé s6
gée 12 (ry — rp). V& mit hinh hge, mi quan hg gitia 1gi nhuan ky vong c6
phidu va hé s& rii ro bé-ta duge biéu dién bing dudng thing c6 tén goi 1a
dutmng thi trudng ching khosn SML (security market line). Hinh du6i day
mod ta quan hé giita 1¢i nhuén ky vong cta ching kho4n v6i hé s8 p cia né.

Lai suit ky vong cha c8 phi€u

A (%) Lo .
Budng thi trudng ching khodn

(SML)
-~

™

Khoén gia ting bu ,;
ddp rii ro

Iy

Loi nhudn khéng rii ro

#

) Bé-ta cla ching
> khodn

)

Chii y:
e Néu p = 0 thi r, = r;. Khéng c6 rii ro trong déu tu.

e N&u B =1 thi r, = ry. Rii ro clia cong ty (ddu tu) biing véi rii ro th;
trudng.

e Néuf <1thir,<rm Ru1 ro cha cong ty (ddu tu) thip hon rii ro th;
trudng.

e Né&u B > 1 thi r, > ry. Rii ro cia cong ty (dau tu) cao hon rii ro thi
truong.

Vi du: Gia st ¢§ phiéu ciia cong ty A c6 hé s§ bé-ta 1a 1,5. Lai sust
khéng rii ro 12 7%/mam trong khi lgi nhuan thi trudng 12 13,4%. Vita roi
¢8 tidc ciia cong ty da chia 1a 2.000 ddng/cé phiéu, c8 titc cia cong ty ting
trudng déu theo ty 1& 4,1%. Hay dinh gi4 c8 phidu cia cong ty A?
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Ap dung mé hinh CAPM chiing ta c6 ty suit l¢i nhuan ky vong nhu
sau: :

To = 1% + 1,5(13,4% — 7%) = 16,6%

2.000(1+4,1%)

Gi4 ¢ phiu cong ty A la: P, =
18 €0 phitu cong ty 0" 16,6%-4,1%

=16.656 déng

c. Phuong phdp dinh giG cé phiéu theo ty sé P/E (Price-Earning
ratio - viét don gian la PE)

Pay 1a phuong phép ciing dugc 4p dung phé bién & cdc TTCK da
phét trién. Hé s P/E 12 hé sd giita gid ¢§ phiéu (thi gid) va thu nhép
hang nim cia mot c§ phigu dem lai cho ngudi ndm giit. Thong thudng, dé
dy tinh gid cia mot loai c8 phiéu, ngudi ta thudng dung thu nhép trén
mbi ¢8 phifu cla cong ty nhan véi hé s6 P/E trung binh nganh hoic cla
mot cong ty tuong tu vé qui mé, nganh nghé va da dugc giao dich trén thi
truong

P, = PE * EPS

EPS: Loi nhuén ky vong trén méi c§ phiéu.

Vi_du: Mot cong ty ky vong s& kim dugc lgi nhudn trén méi cd
phiéu 1a 10.000 déng trong nim téi va ty s6 PE bmh quin cda nganh la
10 thi gi4 cd phiéu sé la:

P, = 10.000 déng x 10 = 100.000 déng

Céch tinh nay khong duge thda ddng vi phai sit dung ty s6 PE cia
nganh, do d6 can phai tinh theo PE ciia cong ty.

. Tinh ty sé6 PE cta cdng ty:
Goi: y 12 ty 18 l¢i nhuan d€ lai.
11, E1 14n lugt 1a ¢8 tic va 1¢i nhuan (thu nhdp) ky vong cia 1 c6
phigu & thdi didm j=1. ©

T)"léphénph(‘ﬁcétﬁ‘c:é—l:l—y = I, =01-yE
, R ,

®) D& don gidn trong cong thic tinh todn, tdc gid ding E thay cho EPS.
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I, o 1-
Miit khéc, ta c6: ¢ €
' = PE = Do_17¥ l
El Y. —8§

T d6 c6 thé tinh'-tr;_rc tiép gid tri cd phi&u thudng nhu sau;

l-y,
l'e -8 El

Vi du: C8 phifu cong ty VINAT.c6 ménh gid 100.000 déng/cd
phiéu, lai suélt ¢§ déng k¥ vong 20%, tdc do ting trudng c8 tic 10%. EPS
ky vong = 70.000 déng. Céng ty s& dung 50% lgi nhugn dé trd 8 tifc. Gni’
¢8 phiéu cbng ty nay sé la: : ;

PE = (1- - y)re - 8) = (1 - 50%)/(0,2 - 0,1) = 5

P0 = 70.000 x 5 = 350.000 ddng
Hay tinh truc tiép:

P, = 1°Y g, =70.000x—=2%_ _350.000 déng

‘T-g 20% — 10%

-

Vléc 4p dung ha s6 P/E dé tinh glé cd phlé'u tai Viét Nam cbn gap
phai nhidu kh6 khin do thi&u s& liéu va TTCK chua phét trién. Tai céc
thi trudng da ph4t trién, theo s& liéu théng k& vé chi s6 P/E, hé s6 nay tir
8-15 1a binh thudng, néu hé s§ nay Ién hon 20 thi céng ty dang duge
dénh gid rat tot va nguodi déu tu trong dei trong tuong lai, mdc thu nhgp
trén mot c§ phiéu chia cong ty sé ting nhanh. Trudng hop cdng ty c6 hg
88 P/E thap c6 thé 1a do thi trudng khéng dénh gis cao coéng ty dé6 hodc
chua hiéu biét nhidu v& céng ty.

Phuong phép nay don gidn, dé dp dung nhung c6 nhiéu han ché’

- Thi nhét, viéc gid ¢ phiu thudng khéng chinh xdc do phai phu
thufc vao viéc udc lugng lgi nhuén ky vong trén c8 phiéu.

~  Thi hai, 1am thé nao dé chen duge t s6 PE pha hgp va liéu nha déu
tu 6 tin tudng vao ty s6 PE binh quén cia nganh hay khong, néu c6
thi vén con sai s6 giita t§ s6 PE cia nganh va PE cia cong ty.

- Thd ba, ¢6 nhiéu quan diém kh4c nhau trong viéc tinh ty s& PE.
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Chuong 4: | 1 | |
GIA SU DUNG VON
(COST OF CAPITAL)

I. CAC NGUON TAI TRG

A- NGUON VON CHU G HUU (VON TU CO)

Ngudn vén cha s& hi 12 ngudn vén néng cta ban thﬁn doanh ngh.lép
Ngubn d& tao nén vén chi s& hitu bao gdm vén cd phﬁn va lai dé lai.

— Von c8 phdn: C6 thé hiéu theo nghia rong 1a tién déng gop cia

cdc chia sé hitu doanh nghiép d4u tu truc ti€p vao doanh nghiép. "Vén c8
phén c6 thé hidu la vén thu duge do phat hanh c8 phi&u thudng va c8
phiu wu dai (d6i véi cong ty c8 phdn) hodc 12 von cla chinh ngudi’ chd
céng ty (lién doanh, Nha nuéc hay tu nhén). Ngudi c6 ¢ phiu | 1a chd ctia
doanh nghiép, nhu viy chi doanh nghlep c6 thé’ 12 c4 nhén, té.p thé hay
Nha nudc.

Riéng dé6i v6i cong ty c8 phén thi c§ phigu du’ac ch1a lam hai loai:
» C§ phiéu thudng.

"> €8 phidu wu dai. L : .
C4 tuc tra cho chia s& hu’u duac lay tir la.l rbng (1a1 sau thué)

- Lai d€ lai: Tién dugc tao ra (b8 sung) tir két qué san xufit kinh
doanh ctia doanh nghiép khéng (hay chua) phan phéi. Day la ngu6n von
rét quan trong d6i véi nhidu doanh nghlép »

B- VON VAY

Viéc vay von c6 thé thyc hién dudi hai hinh thic: Vay théng thudng
va vay duéi hinh thidc ph4t hanh trdi phiéu. Khi sit dung ngudn vén nay,
thudng doanh nghiép phai tra 1ai theo dinh ky, dén han doanh nghigp
phai hoan lai v6n géc va lai ciing c6 thé 1a trd ng ddn. Lai vay duge xem
nhu 12 mdt y&u t& chi phi do d6 duge trd truéc khi tinh thu nhép chiu
thué thu nh4p doanh nghiép.

Trong cdc hinh thic vay, trdi phiéu duge sit dung khi kh6 vay dai
han mt khoan tién 16n tit mot hogc vai t§ chic tin dung.
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II. GIA SU DUNG CAC NGUON VON

Méi nguSn vén khi sit dung déu phai trd mot muc gid cho quyén sit
dung s6 vén d6, khodn tién trd nay dugc goi 1 gi4 si dung vén hay con
goi 12 phi tén s dung vén.'Néi cdch khéc, gid st dung vén la lai sudt |
lam cén bdng gidta ngubn vén e dung vdi téng hign gid cde khodn chi trd
trong tuong lai. Céc khodn chi trd d6 c6 thé 12 tién tra lai vay, tra ng
goc, tra loi titc c8 phén...

Gi4 sit dung vén phu thudc r&t nhidu yé&u t8: Lai sudt cida cdc khodn
ng phdi trd, chinh sdch phdn ph6i lgi nhugn, ca cdy tai-chinh, mic d¢
mao hiém, thi trudmg tai chinh v.v... Vi thé, xdc dinh chmh xdc gid su
dung vén 13 viéc khé khin, phic tap.

Théng thudng ngudi quin ly chi tinh gid sir dung vén kh1 cﬁn phai
khai théc thém ngudn v6n méi vao hoat dOng
A- GIA SU DUNG VON VAY - «

C6 2 loai vay: Ngén han va dai han. Vé nguyén tic, céch tinh gid
st dung cdc ngubn vén nay gidng nhau.

C6 hai logi gid sit dung vén vay: Gid sit dung vén vay trude thué va
gid s dung vén vay sau thué.

1. Gia s dung v6'n vay tnié‘c thué&

a. Déi véi khodn ng vay ngdn han: Glé s dung vén tru’dc khi
tinh thu€ thu nhép doanh nghxép du‘oc tinh nhu sau:

) o =(1+;]n -1

I3

'rd: Gid st dung von vay.
n: S8 ky tinh lii trong n#m. P
- i: Lai suft tién vay mOt nam. . | »
B : U E |

.. -Cong ty ABC vay ngan hang 100 tnéu d5ng lai suﬁ't 12%/n§m e 3
théng trd lai 1 14n. . .

Chi phi s dung 58 v6n nay trude thué s& la:

rd=(1+12%)4 1=12,55%

I
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‘b. Péi v6i khodn ng vay dai han: Khi nhin khc;én vay, nhiém
vu ctia doanh nghiép la ph£u hoan tré. cd von l4n ldi theo mot thoi han
x4c dinh. A

- Néu lai va vén tra 1 14n khi ddo han:
_\i a f

V.: Vén vay thye t& duge dung vao SXKD (s6 tlen vay con lai sau
khi trif chi phi lién quan dén viéc vay).

Cin

Vv, z[(a ———)(1+rd)’]+ ZaTﬂ(1+rd)"‘+T)

=1 . j=1 . )

— Néu thanh todn (trd ng) theo dinh ky thi chi ph1 su dung vén vay
tru6e thué€ thu nhap doanh nghiép duge tinh nhu sau:

a;: S& tién thanh todn theo dinh ky trong ky thd j.

C,n: Chi phi phét hanh trai phiéu.

T: S6 n&m kh&u hao chi phi phat hanh trai phi€u (T<n).

[0 Chi $: Chi phi phat hanh trdi phi€u duge tinh kh&u hao dén

trong nhiéu nam. N&u th¥i gian kh&u hao chi phi phét hanh trai phiéu
bling v6i thdi gian hoan vén gée thi cong thic trén c6 thé tinh n.hu' sau:

e Oy

Vi du 2:

Doanh nghiép ph4t hanh 100.000 tréi phxeu ménh gid mdi trai
phigu 1a 1.000.000 déng, gid phat hanh bing ménh gi4, chi phi phat
hanh (gdm hoa héng ngén hang, chi phi quang cdo, chi phi in 8n..) la
60.000 d/tréi phifu. Lai 9%/nam tra vao cudi mdi nam. Thdi han cta tréi
phi&u 14 10 nam va chi phi phat hanh s& khéu hao trong 5 nam. Chi phi
sit dung von cda doanh nghiép nay cé thé duac tinh trong hai truérng ‘hop:

> Céng ty thuc hlen chinh sdch dinh ky tra 1ai, dao han
hoan vén gée thi: ‘ ,
10

AV o v
V, =1% -0,06" =| 0,09 —'0’06 » 1 -+0,09% 1 —+ ~1, %
5. [S@+ry T @@+r Q47
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7 Néurg= 9% thi V, =0,0533 tr. - S
' Néurd-.95%th1Vv-09223tr T
. Ding phuong phdp ndi suy tinh leoe rq nhu’ sau:

0,94 - 0,9533 ,
= 9% + (9,5% — 9%) —2os 2 = 0,22% ‘ |
a= 9%+ ( ) 59225 0,9533 ’ S |

> Cong ty thyc hlén chinh sdch tr& ng din déu theo dinh
" ky this

S48 tién trd ng ddn déu hang ném cho mdt trdi phidu 1a:

o 9%

TToeewy© 1002

Chi phi sif dung v6n vay duqc tinh béi g:éng thie:

tr
v, =(0,15582" 0056 ]2 016582 %

_ =0,94%
=1 (1+rd)" , 1_6(1+rd)', .

Ding phwn'gtppép ndi suy c6 thé tinh ra: ry = 9,6%

- Yi_du 3: Doanh nghi¢p hgp déng mot khodn vay 100. 000. 000 d,
phzh trd hang niim ¢4 v6n lén 1ai 30.000.000 d. Tra trong 5 ném 1 hét,
14n trd ddu tién 1& mét ngm sau khi vay. Véy chi phi s dung vq'n, bay
duge tmh nhu sau:

_ 1 | é
-302(1+r)’ 30M 100 S
¢ j=1 d -
-85 - Pt
Hay -I'Ll.:.i’)—=1333333- - L
T | N oo

Tra béng tai chmh 4 theo dbng nv- 5, ké't ho’p phu‘ang phdp n¢1 suy
ta tinh du'cc g = 15, 24% S
. }5‘ ;iq_

2. Gis, sﬂ.’ dung vén vay sau thué' -

. . Lai vay dugc Nha nuéc cho phép tinh vao chi phi kmh doaph lam |
gidm thu nhdp chju thu€ (thu nhip doanh nghigp). N6i khéc, di, théng -
qua vig¢e cho phép tinh chi phi lai vay vao chi phi, Nha nudc da dai tho
mét phén chi phi tra lii tién vay. Vi thé, gid s dyng v6n vay sau thu€
thu nhép doanh nghxép dugc tinh nhi sau:
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I‘; =Tq (1 t')
véi rd Gid sui dung v6n vay sau thué& thu nhé.p doanh nghiép.

Do d6 néu thué€ suﬁ't thué thu nhap doanh nghlép 1a 32%. thi chi
phi sau thu€ & vi du 3 la:

& = 15,24% (1 — 32%) = 10,363%

Nhu vay, thu€ da 1am gidm d4ng k& chi phi cia ng phai trd. Nhung
néu doanh nghiép bj 15 thi chi phi cia khodn n¢ trén vén 1 15,24%.

B- GIA SU DUNG VON CHU SG HUU (VON TY CO) .
1. Gia st dung vén cb’ phié'u thudng
a. Gid ciia c6 phzéu thu’dng dang luu hanh

+ Can cit vao lai ky vong va chinh séch phan ph01 e tue

Trong vig¢c xdc dinh gid sit dung vén thi xdc. dinh.gid ¢8 phlé'u
thudng 1a viéc khé khan. Moi ngudi déu biét ring muén dinh dyge.gid s
dung vén ¢ phiéu truéc nh4t phai xdc dinh gid (thi gi4) cia c§ phiéu.
Trong hoat dong hang ngay trén thi trudng ching khoén nguidi mua ké
b4n théa thuan gid c§ phigu. Chinh hoat déng d6 gitp ta dinh hudng viéc
xdc 1ap hién gid cho céc c8 phiéu. Gid'c8 phiu phu thudc rat 161 vio lgi
tic ¢§ phan va chinh sdch phan phéi c8 tite, Gi thiét gid cd uéc tinh trén
thi trudng chu‘ng khodn la gid tri thuc cia o8 phiéu (loai trir yeu t6 ddu
cd), ngudi mua c§ phiu nh¥m muc dich hudng lgi titc cd phén dai han.
Mat khdc, dic diém chia c§ phiéu 1a khéng c6 thoi han thanh todn nén c6
thé xem gid cla c8 phiu bing hién gid cia tat cd cdc khodn tién thu
du’dc trong tuong laJ Nhu vay glé c6 phlé’u du‘dc tinh nhu sau:

P, = Z L+ ry$
e
Py: Thi gié ciia o8 phiguthuong dang huu hanh.
r: Gi4 s dung cd phiéu thudng. = . .
I;: Loi tic c§ phigu trong nam thd j § = 1,2,...,n).
Néu gia thiét I, = I, =...= I, thi gid ctia c§ phiéu sé& la: -

1-(1+10)™

P =1*
0= T
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I
" S r=-L
uy ra: r Po
Tru‘dng hdp loi tirc c8 phﬁ.n ban dﬁu lé 11 té.ng déu dé,n trong céc
niim theo ty 18 g thi: '

oo I_ n-1

P, = i o +Il(1+§) ...+Il(1+g) +
F(1+ry 1+4r (1+r)* - “A+)"
I

P, =—1

0 o

ha.fr_ll_i_"v . ' .

y: __P g

o
Nhu vay, gid cta c8 plné'u duge x4c dmfh b(’n 2 yéu t6:

- Gid cd ban do lql tie cé phﬁn tao nén: Phin nhy phu thude
vao lgi tic s& chia cho c§ dong. :

' 7 . Gid-cta phAn ldi gi®t Iai d€ tdi ddu tu: Phén nay phu thuéc
V&o mlrc 151 aé la1 va lai suft ky vong do ddu tu méi.

Vi dg 4 Gis hién hanh mdi c8 phidu thudng cta céng ty c¢8 phan
Thién Ph4t 14 200.000 ddng.- Trong nam k& hoach, thu nhép méi c§ phléu
(EPS) clia cong ty dy lné'n 30.000 déng.

Néu'cong ty chia hét sd thu nhap trén cho c8 d6ng thi gid s dung
30 000

t; la
vén cia cong ty : 200. 000

=156% nhung cdc nim sau nita o8 tie
khéng hy vong tiéng.*

Né&u cong ty du d;nh s& c.hJa c8 tire la 20.000 ddng/cd phlé’u Phén
con lai (10.000 ddng/c8 phigu) dung dé t4i ddu tu thi gid si dung v6n cla

cong ty van 1a 15% (_20L0(:%)(—) + 5%). Trong d6 ty 18 ting c8 tic ky vong

10. 000
200.000
. hon 5% thi c§ déng sé yéu cdu cong ty chia hé’tvsﬁ' 8 tuc dé lai. -

Chu ¥:
- C6 nhiéu quan diém khdc nhau vé tinh ty 12 tang truéng ky vong g.

- Gid st dung vén chi sé hitu ludn lubn la sau thué, béi vi lgi tuc c6 phdn
-chi duge phan phéi sau khi da ngp thué thu nhdp doanh nghiép xong.

trong tuong lai 1a 5% ( ). Néu trong tuong lai ¢§ tic tdng thép
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' Uu nhuge diém ciia mé hinh: _
- Uu diém cia phuong phép 1a don gidn, d& hiéu va dé 4p dung.

- Nhuge diém: Khong th€ dp dung dugc déi véi nhitng céng ty khong
chia cd tidc, ciing khéng phi hgp khi phdi gid dinh mét ty 1& tang
trudng c8 tdc ¢ dinh. Mt khdc, phuong phdp nay khéng thé hién
mét cdch rd rang moi quan hé giita lgi nhuén va rdi ro ciing nhu muic
do diéu chinh rii ro d6i v61 suét smh 15i yéu cdu cia timg dy 4n cia
cong ty.

+ M6 hinh dinh gi4 tai sdn (CAPM)‘

Mo hinh dinh gid tai san vén cho ring suﬁ't sinh 18i ky vong ciia ¢
déng thudng phu thude vao:

- Lai suét phi rai ro, ry.
— Lai sudt dén bd rdi ro thi trudng, (ry— ro).

- Rui ro hé théng cia tai san ddu tu (c§ phiéu) so v6i riii ro binh quin
cia thi trudng, duge goi 1a hé s§ bé-ta. A

Suft sinh 13i yéu cdu ciia nha ddu tu vao mot tai san (tdi’sdn & day
c6 thé 1a mot cong ty, mot du 4n..,) 1a r véi hé sé bé-ta tuong Gng B, duge
x4c dinh theo m6 hinh CAPM nhu sau:

r= l‘f;|- (l‘M‘— rf)ﬂ

D& van dung mbd hinh nay, ching ta phai biét dugc cc y&u t6: Lai
suét phi rdi ro, 14i suit dén b rdi ro thi trudng va uéc lugng mot hé s8
bé-ta tuong duong. Néu du 4n cé rdi ro tuong duong rdi ro cong ty thi
diing bé-ta cia céng ty, néu dy 4n c6 rii ro cao hon rii ro cia cong ty thi
phai tang he s& bé-ta va nguge lai. :

ry: Lai suét thi trudng.
b. Gié ciia cée c8 phiéu thu’dng méi phat hanh

Ph4t hanh thém c8 phiu, doanh nghiép tén thém mot 56 ch1 phi
nhyv in &n, quing cdo, hoa héng ngén hang... C4c chi phi nay goi la chi
phi phdt hanh (CPPH). CPPH nhiéu -hay it phu thugc vao s6 lugng c6
phi&u phat hanh, do d6 gid sit dung vén ¢ phiéu méi luén luén l6n hon
gid sit dung von cdc c§ phiéu cii. Vi vay, dé céc ¢8 doéng cii khéng bi dnh
huéng bdi viee phat hanh thém c§ phi&u méi, ddi hdi doanh nghiép phéi
d4u tu v6n vao noi c6 t¥ 18 lai cao hon hoat dong hién hanh. Ti d6, gid
rong ctia ¢8 phi€u méi ph4t hanh (da trit CPPH) duge tinh nhu sau:
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oo 1. :
Pb=Y — =I——P0(1 t)
 F@sr)y r-8

Po(l -0

" . Pb: Gi4 bén CP mdl da tr¥ chi phi phét hanh (gid rbng)

t: T&lech.lphjphéthhnh :

Vi du B; Cong ty NBC vita tra cf tic cho céc c8 phigu’ thub‘ng 1a
50.000 déng/c phi€u. Nédm nay céng ty du tinh ph4t hanh 100.000 c§
phiéu méi d€ ting vén kinh doanh, thj gi4 ¢§ phidu ciia cong ty hién nay
12 420.000 déng, chi phi phdt hanh dy kién khodng . 4% so v6i thi gid, c6
tdc trd trong cdc nidm qua luén ting 5% va dy kién 8 téng cing.tdc do
nhu thé trong tuong lai.

Nhu thé, gid st dung c8 phi€u mdi ph4t hanh sé 1a:
50.000(1 + 5%)
420 000(1 - 4%)
Trong dé c6 tu’c tra trong n#m'sau lé‘ 50.000 d (1 + 6%) = 52.5600 d

-Ch# _g§: Tuy nhién, dé don gidn trong. viéc tinh todn, néu biét
gid s dung vén-c8 phlé’u thudng dang luvu hanh thi gid sit dung 1vén ¢d
phiéu méi phéat hanh c6 thé tinh gdh ding nhu sau: r = 1r ,

r.: Gid sit dyng vén c§ phlé'u thu‘éfng dang luu hénh trudc khi phdt
hanh c& phléu méi (gid cd).

2. Gia su dung khoén la1 daé lgl : - _ b

Glé ciia khodn lai d€ lai khong thdy rd, day la loai chi phj ngim va
¢6 thyc. V& nguyén tdc, c6 thé xem tién 1ai d€ lai ciing giéng nhu ngudn
vén tit cdc cf phén ting thém nhung khéng phdt hanh c8 phigu méi, tic
12 khodn nay dugc coi nhu biing véi cdc khodn lai ciia cde c6 dong dbx h61
v6i céc c8 phlé'u cia ho (béing v61 gid c8 phi&u thudng). -

+5% =18, 02'%

Tu'clér I—+,g S : o ‘
Py - o <

3. Glé st dung‘ vd'n ¢d phxé'u uu dai

, cé phiéu uu. dﬁl la sy lai tap gn?a, c8 phlé'u thu’fmg va tréi phaé'm Vi
vay c8 phidu vu dii thudng duge nhén 1gi tic c§ phin cf dinh hang nim
(mu’c l4i nay cao hon trai phigu). Do n6 la ching tir th€ hi¢n quyén s& hitu
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déi véi doanh nghiép, khong c6 sy ddm bae hoan trd gid tri ¢ phan (vo
han) cho ngudi giit ¢ phigu. Tir d6, gid si dung c§ phiéu wu dai duge xdc
dinh nhu sau:

Vi du 6: Tai doanh nghiép XYZ ¢6 tinh hinh nhu sau: Truéc khx
thyc hién ddu tu méi v6n chi 58 hiu (c§ phi€u thudng) cia doanh ‘nghiép
1a 10 ty ddng, tj 18 lgi nhudn trude thud trude lai 1a 10%, thué€ sudt thué
thu nhap doanh nghiép 1a 32%. Doanh nghiép can téng thém 1 ty déng
vén d€ ddu tu méi, doanh nghigp c6 th€ phat hanh 1.000 trdi phiéu lgi
tde 8%/mam hosc 1.000 cd phiéu wu dai ciing véi mc 1i 8%/n#m. Toan bd
cdc tinh huéng duge tinh todn trong bang sau: :

S | Tru’dc Sau khi da‘iﬁvtu vt.ndi’
T Chi tiéu " | khi d4u | Cép vén [C8 phiéu| C8 phiéu
tu méi [pAng trdi| wu dai wu dai

T phidu 8%| (8%) |(11,7647%)

1| Téng vén ddu tu | 10.000 11.000] 11.000] . 11.000
- V6n 8 phi€u thudng 10.000|  10.000| 10.000 10.000
- Von cd phiéu uu déi ’ 1.000 1.000
. Vén tréi phisu | | 1000 |

2 | LN truéc thué va 14i (EBIT) | 1.000] 1.080] 1.080| 1.117,647

3 | Lai vay (lai suat 8%) _ 80 _

4 | Thy nhép chiu thug (EBT) 1.000] 1.000] 1.080| 1.117,647

5 | Thué thu nhap doanh nghiép| - 320 320 346 357,647

6 | Lai rong 680 680 734] 760,000

7| Laii o8 phi6u wu dai (= 8%) | 80| 80,000

8 [ Lai danh cho CP thudng 680| - 680|  654| - 680,000

9 La1/v6n cha c8 phi€u thudng J' 6,80% | 6,80% 6 54% ‘6 80%

Nhu’ vy, khi tai. tra bang cdch phét hénh c6 phiéu uu dai thi ty
sufit tidn 1o trude 1di, trude thu& cia ddu tu méi phai cao hon trude ddu tu
dé dam bdo cho gid s dung von ¢ phi€u thudng khong thay déi. Qua dé
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c6 thé thdy gid st dung trude thué cia vén 08 ph.léu uu dai cao hon nhidu
80 v6i trai phi€u. :

III. GIA SU DUNG VON BINH QUAN CUA DOANH
NGHIEP

~«. -Trong 1 thoi ky, doanh nghiép thudng st dung nhiéu nguén vén
khéc nhau, do d6 cdn phai xdc dinh gid binh quén cdc nguén vén. Gid
binh quén cia vén ddu tu trong doanh nghiép phu thudc vao 2 yé&u t6: Gid
st dung ting ngudn vén va ty trong ting nguén vén trong ky.

Céch tinh cy thé nhu sau: T= Y (W;X1;)= WACC

wj: Ty trong ting nguén vén j duge sit dung trong ky. -
r;: Gid st dung cda tiing nguén vén j sau thué.
Vidu7; Céng ty ABC c6 co ciu tai chinh nhu sau:

Nguénvén | S&tién | T§ trong Gis sit dung %
- Vay ngén hang 1.000 10% 8,1
- Tréi phi€u - 1.500 15% 6,2
- C8 phiéu wu dai 1.000 10% . 10,0
- C8 phidu thuong .| 5.500 55% 12,0
- Lai d8 lai 1.000 10% 120
CONG 10.000 100% -

Gi4 sl dung vén binh quin cta cong ty trén duge tinh nhy sau:
r =10%*6,1% + 15%*6,2% +10%*10% + 55%* 12% +10%*12%
=10,34%

_ Diéu d6 cho thdy gid sit dung vén ciia doanh nghiép phu thuje rt
16n vao co cdu tai chinh cia doanh nghiép, co cdu tai chinh thay déi thi
gid sit dung vén binh quén ciing thay ddi theo.

Théng thudng cdc doanh nghiép cé don cln ng vao khoﬁng tir 20% -
80% do d6 c6 thé nghién citu sy bién dong cta co c&u tai chinh nhu sau:
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Co ciu tai chinh Gi4 s¥ dung vén

Vén vay | Vén sé hiu | Vén vay | Vén CSH | Binh quén
(1) (2) 3) 4) (5)=(1)(3)+(2X
20% 80% | 6,0% 11,0% 10,00% |
30% 70% 6,5% 11,2% 9,79%
40% 60% 7,0% 11,5% 9,70%
60% 40% 8,0% 13,0% 10,00%
70% 30% 9,0% 14,0% 10,50%
80% |  20% 10,0% 15,0% 11,00%

Vi du trén cho thdy co cu tai chinh dé c6 dugc gid si dung vén t5i
wu cia don vi nay 1a 50% vén chi s8 hitu, ng vay 50%. '

. Gi4 s dung vén
N Gi4 SDV chii s& hiu

Gid SDV binh quéan

 Gié SD vén vay B

DPon can ng

v

0 Cha $:
» Khi tinh gi4 s& dung vén binh quén luén ludén p}i_éi sit dung gid
sau khi np thu&€ TNDN cho moi nguda vén.
» Khi don can n¢ & diém H, thi gid si dung vén cla doanh nghiép
& mic thdp nhat. .
Trong thyc t&, doanh nghiép c6 thé sif dung cdc nguén vén chiém
dung hop phép khong phai tra 1ai, do d6 khi tinh ty trong cac ngudn vén
phai loai trit nhimg ngudn vén khéng phai tra lai.
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. . Vidu 8: Tai doanh nghigp ABC c6 cdc ngudn vén duge si dung nhu

sau: e
| Nguﬁn .§6n | _ | Sé’ tién Ty tro#g
- Chiém dyng khong tra lai 2.000 20%
Vay .. o | . 8000 . S 30%
1 Vé’n, tu ¢6 B B CUs0d0 | som

Khi tinh gid sn;’: dung vén, chi tinh nhiing nguén vén nao- c6 gid. Do
dé nguﬁn 'vén khéng phai tri lai phai loa1 trit ra. Nhu v&y ty trong cdc
ngudn vén tinh lgi nhu sau:

Nguén vé'n S6tién | Ty trong (%) | |
“Vay - . 3.000 37,5
-Véntues - 5.000 62,5

IV. GIA SU DUNG VON BIEN TE

Phén trén da tinh todn gi4 sit dung v6n trong diéu kién khéng thay
ddi co cdu tai chinh cia doanh nghiép (d c6 co cdu t6i uu). Song thue t&
khi c¢6 d4u tu méi co c4u cdc ngudn vén c6 thé thay déi, gid si dung timg
ngudn vén ciing c¢6 thé thay d8i (khi ting thém vén), do d6 gid si dung
von binh quén ciing thay ddi theo. Théng thudng, doanh nghiép bit dau
st dung nhitng nguén vén cé gis tha'p nhit, sau d6 mdi sit dung dén
nhiing ngudn vén cé gi4 tri cao hon v.v..

Chinh vi v4y, khi c6 nhu cdu ddu tu méi cdn thist phé.l tinh gid su
diing v&n bién t& (con goi 1a gid t6i han). Gi4 s& dung vén bién t€ la gid
phdi tré cho mét déng vén tang them khi vigt qua mét mic nao dé.

'Gi4 sit dung v6n bién t& c6 thé duge xem 12 muc chit kh&u t5i
thléu hgp ly dung d€ thdm dinh du 4n diu tu.

P& nghlén cifu gid t6i han ctia von déu tu, c6 thé xem vi du sau:
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Vidu9:
Cong ty ABC c6 co cdu vén t6i wu nhu sau: ’
- Don vi tinh: triéu déng

Ngudnyén | S&tién | Tytrong | G:a s dung
- Vay 6.000 Ce0% | 15%
- C4 phiéu thuong 6000 | - 40% 12,0%
Laiddla | 3000 -|. . 20% 12,0%
CONG | 15000 ool | . - .

Coéng ty c6 nhu cdu ddu tur vac'mét du 4n niéi, vén déu tu 14 9.000
triéu déng, IRR = 14%, ldi vay so véi truéc khong thay d81 chi phi phit
hanh cé phi&u mdi 1a 14,3%. :

Nhu viy gid st dung v6n binh quin trude khi ddu tu la:
r —(04x75%)+(04x12%)+(02x12%)- 10,2%
Va t§ 18 vén ty c6 chi€m 60%. -

R Vay chi phi sit dung v6g ¢8 phidu méi 1a:

- 90, .
o r=ﬂ_=14%
1-14,3%

Trong vi du trén, néu co cdu vén khong thay ddi va sit dung dén sd
von 1a 5.000 trigu déng (3.000 trigu déng/0,60) thi chi phi s dyng vén
binh quén la 10,2% (vi doanh nghigp dimg lai dé’ 1a1 ti€p tuc déu tu).

© Tai diém 5.000 tnéu dbng g01 la diém gay. Cﬁng thirc téng qué.t xdc
dmh diém gdy nhu sau:
V:
BP =L L
' w.i : ‘ } E
Trong d6'
BP: Diém gay

V;: S§ vén ciia nguén j dﬁng dé té.ht!‘d cho dy én m(u
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W;: Ty trong ctia ngudn vén j.

Khi sit dung trén s6 5.000 triéu dong thi c6ng ty phé1 phét hanh
thém c8 phi€u méi, do d6 gié s dung v6n binh quén ciia céng ty s8 la:

r =(0,4%7 5%) + (0,6 X 14%) = 11,4%

' Cén chi §: Gid sit dung vén bién t& ciing 1a gid binh quén cdc
ngudn vén sit dung khi ting thém véu.

Cén thdy riéng, ngudi cho vay ludn thiy rdi ro ting cao khi mu’c.
thiéu ng cia doanh nghiép ngay cang 16n. Vith& ngudi cho vay sé tinh.
mufc 1di suft ngay cang cao d4n cing véi mic ng ngay cang tang cla cdng
ty nhim bl ddp rii ro. Nhu th& céng ty khéng thé vay bao nhiéu tby
thich véi ciing mot mic 1di. Khi 1adi suft thay déi thi gid s dung vo'n binh
.quin cu.ng thay ddi theo

Vi dg 10: Tqu c6ng ty c6 phén NBC c6 tai héu vé ngu6n v&'n nhu’
sau (co céu v6n da tdi uu):

% Vay ngan hang: 5 ty déng vdi lai suit 13%/mam.

< Vén chi sé hitu (vén cd phdn thudng): 15 ty dong. Glé s dung clia
ngudn vén nay 1a 14%.

% Thué suét thué thu nhap doanh ngh.lép 32%

< Khi nhu cdu vén ting doanh nghiép phdi ph4t hanh thém c8 ‘phiéu
méi va vay thém. Khi phst hanh c¢§ phi€u méi chi phi phat hanh
chiém 12,5%. Néu mitc vay ngin hang trén 8 ty déng thi 1ai suft tién
vay sé la 14,5%.

€

GIAI

‘Qua cg cdu v6n toi uu ciia cong ty ta thiy ng chi€m 25%, cbn 7 5% la
vén chil s hitu. Néu nhu cﬁu v6'n cua c6ng ty kh6ng tﬁng thi glﬁ su‘ dung
v6n binh quén 1a: ,

r = 25%*13%(1-32%) + 14%*75% = 12,71%

Nhung khi nhu cdu vén trén 20 ty ddng va nhé hon 32 ty déng
(8/25%) thi gid sir dung ciia nguén vén chi sé himu s& la:

14%
1-12,5%

Lic dé6 gi# st dung von binh quén sé& la:

= 16% (vi phdi phdt hanh c6 phzé’u méi)

m=
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r = 25%*13%(1-32%) + 16%*75% = 14,21%
Gid st dung vén binh quin mdi chinh 1a gid s& dung vén bién t&.

. Néu nhu cdu vén trén 32 ty déng thi gid sit dung von ldi vay sau
thué s& la:

ry = 14,6%(1 — 32%) = 9,86% (ldi sudt tién vay ting)

Lic nay gid s& dung von binh quén (gi4 s& dung vén bién t&) méi s&
la:

r = 25%* 9,86% + 16%* 75% = 14,465%
P thi sau day minh hoa cho thiy rd c4c khodn tinh todn trén:

Gié SDV binh quén
A
14,465%
14,21%
12,71%
» Nhu cdu vén
0 20t 32ty

~ Tém lai, viée xde dinh gid s dung von ¢6 vai trd quan trong trong
quan tri tai chinh. Tuy nhién, x4c dinh chinh x4c gid si dung vén trong
doanh nghiép la viéc khé khin. Trudc tién phai tinh chi phi cda tiung
ngudn tai tr¢ khdc nhau. Trong d6, tinh gi4 si dung vén tu cé phai dit
gia thi€t vé chinh s4ch tuong lai ctia doanh nghiép, vé loi tic ¢8 phén...
K& dén phai xdc dinh gid binh quin cia cdc ngudn vén dua trén co sé gid
dinh vé cd cdu vén cta doanh nghiép. Néu doanh nghiép cdn phéi ting
thém von dé€ tai trg cho ddu tu méi thi tiép tuc tinh thém gid s& dung vén
bién t& nh¥m lam co s& cho viéc thdm dinh d4u tu.
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Chuong 5:

DPAU TU DAI HAN TRONG
DOANH NGHIEP

I. HOAT PONG PAU TU
1. Khai niém vé diu tu

Tién d& d& doanh nghiép hoat ddng kinh doanh san xut la chn phai
c6 mdt s& vén tién t¢ nhat dinh. Véi s8 vén nay doanh nghiép tién hanh
mua ‘sim cde TSCD (hitu hinh va v hinh), cong cu lao déng, vét tu hang
héa, tra luong céng nhan va nhu cu von luu dong thudng xuyén cén thiét
khéc,... nhim phuc vu lau dai cho hoat dong kinh doanh sén xuit cha
doanh nghiép. Ngoai ra, trong qué trinh hoat djng c6 th& doanh nghiép bd
sung thém v6n d€ m& rong kinh doanh san xut hodc déu tu mua thém c8
phidu clia cdc don vi khéc... véi mong muén dat duge hiéu qua kinh t& cao
trong tuong lai. D6 1a qud trinh déu tu ciia doanh nghiép. Nhu vy, -déu tu

1a viéc bd vén ra dung vao vige gi d6 nhim muc dich sinh lgi.
Trong hoat dong d4u tu luén di&n ra hai giai doan co bén:

a. Giai doan bd vén ra diu tu: Trong giai doan nay doanh
nghiép phai bo ra mét lugng vén nhédt dinh dé mua sm nguyén nhién
vat lidu, cong cu lao déng, cédc tai sén luu dong khéc, mua sém, x4y dung
TSCD hoiic mua cdc ¢5.phiu, trai phi€u ciia nhitng don vi khéc... Toan b)
s6 von nay chinh 1a v6n ddu tu. Vén ddu tu c6 thé bd ra modt 14n hay
nhiéu 14n trong mdt thdi gian dai. Thong thudng, trong giai doan nay
doanh nghiép chi c6 bé vén ra chit chua ¢é thu. :

> D6i vdi cde hoat dong ddu tu ra bén ngoai doanh nghigp: Trong
giai doan nay doanh nghiép bdé vén mua céc ching khodn (cd
phi&u, trdi phiéu cia céc don vi khéc.) hay gop von lién doanh
va cdc chi phi c6 lién quan dén viéce déu tu nay.

» P6i véi hoat dong ddu tu vao bén trong doanh nghiép (sdn xuit
kinh doanh): Trong giai doan nay doanh nghiép phai b tién ra -
d& mua sdm, xay dung cdc TSCD (nha xubng, vat ki€n tric, miy
mée, trang thidt bi, bing phat minh, chi phi dén b, cAi tao, cdc
chi phi lién quan dén céc TSCD nay trudc khi dua vao sk dung..)
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va ddu tu vio nhiing tai sdn lwu dfng thudng xuyén dé duy tri
hoat dgng sdn xufit kinh doanh. Nhu viy, trong giai doan nay
hinh thanh nén hai loai vén co ban ciia doanh ngh.lép Vén c8
dinh va ¥6n lwu dong.

b. Giai doan thu héi vén va cé ldi: Von va lai thu hédi chinh 1a

thu nhép (cdon goi 1a luu lugng tién té - véi gid dinh cdc khodn thu, chi
déu bing tién) cia ddu tu. Nhu vay, thu nhép d4u tu chinh 13 s& thu vé

doanh nghigp s& c6 doanh thu va phét sinh thém chi phi.

\/vo'n va lai rdng. N&u diu tu vao sdn xust kinh doanh, trong giai doan nay

2.

Phéan loai ddu tu
- D& thuﬁn tién cho viée theo ddi, quin 1y va dé ra cdc bién phédp

nhidim néng cao hiéu qud d4u tu cdn phai phén loai c4c hoat dong déu tu.

a) Cin ci vao thoi gla.n bé von déu tu va thuc hién, ngudi ta chia

* 1am 2 loai diu tu-

Diu tu ngén hgn. ‘Péu tu mua tréi phi€u, ky phi€u, gép vén lien
doanh theo vu viée... c6 thai han dudi mét nim.

Diu tu dai han: Pau tu mua cf phiéu, trdi phi€u trén mét nim, gép
vén lién doanh, ddu tu dé mua sim, xdy dung nha xudng trang thiét
bi... @€ sdn xuft kinh doanh.

b) Can c vao muc tidu d4u tu gém c6 2 loai:

5

: Dﬁu tud ra bén ngoai doanh nghiép: phu gép vén hén doa.mh mua

8 phiéu, trdi phiéu ciia don vi khéc...

Déu tu vao bén trong doanh nghié¢p gém’cé:
. > Dau tu chléu sau: Nhu ddu tu cho nghién ciu va phét tnén san

phém, tao diéu ki¢n phat trién 14u dai cho doanh nghigp

> Diu tu mé réng: DAu tu md rong thém cdc xuéng mdi hay cdc don

vi tryc thude...

> Péu tu thay th& hoic duy tri: La viéc ddu tu ddi méi cde tai san
cho phii hgp véi tién bp khoa hoc k§ thuat nhim théa man yéu cdu
‘clia thi trudng, gilr vilng thj trudng, ti€t kiém chi phi v.v..

¢) Cin cit vao cha thé ddu tu:
Déu tu trlxc tiép.

3 Piu tu glén tiép.
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3. Ngudn vén diu tu

Thoéng thudng, dé tai trg cho nhu cdu vén déu tu ngudi ta sit dung
cdc ngudn sau:

a. Ngudn vén chi s& hitu: La nguén vén chi doanh nghiép (Nha
nuéc hoic tu nhan - néu la doanh nghigp 1 chd, ¢§ dong - néu la cong ty
c8 phdn, trdch nhiém him han.. ) bé ra d€ dau tu ke ¢a phﬁn lai cha
doanh nghiép dé lai dung t4i dﬁu tu. -

b. Ngudn vén vay: Pay la ngudn vén huy dong tir bén ngoai doanh
nghiép. P&i tugng cho doanh nghiép vay c6 thé 14 ngan hang, cong ty tai
chinh ho#c 14 céng nhén vién hay vay cia nhan dén thong qua phét hanh
trdi phiéu. -

4. Dy 4n diu tu

P& di dén quyét dinh d4u tu, vdn dé quan trong la doanh nghiép
phai dénh gid dugc hiéu qua kinh t& cla ddu tu. Két qua ddu tu-sé thu
duge trong thoi glan dai. Trong thdi gian d6 c6 nhiéu bién dong kinh t8,
chinh tri, xa hdi,... khé dy kién hét duqc Vi vay, chép nhan bd vén dau
tu 1a doanh nghiép chap nhan rii ro. P& han ché rii ro ddi héi' doanh
nghiép phai xay dyng nhiéu du 4n c6 tinh kha thi. Hon nita, 85 vén ciia
doanh nghxep ¢6 han, ngudn vén huy déng ciing ¢6 han, mudn dat duge
hiéu qui vén d4u tu cao nh&t doanh nghiép cdn phdi xdc dinh nhleu du
4n dé lya chon, d6 la dy 4n déu tu.

Dy 4n d4u tu gdm nhidu nji dtlng quén trong thudc nhiéu linh vyc:
vé ky thuat; vé kinh t&; vé tai chinh; v méi trudng v.v..
Vi vy, viéc 14p du d4n diu tu 1a quéd trinh phéi hop hoat déng clia
cdc chuyén gia, cdn bd chuyén mén & doanh nghigp. -
- 06 nhiéu dang du 4n khde nhau:

-~ Nhitg dy én xung khéc nhaum Néu thuc hién du 4n nay thi phéx
loai bd du 4&n kia va ngiige lai. Vi du, 2 dy 4n xay dung cdu Béc Cén
The va dy 4n cdi tao Bic Cin Tho 1a 2 dy 4n xung khicnhau.

— Céc dy 4n phy thudc hodc b8 sung cho nhau: Hai dy 4n dugc xem la
phu thudc nhau khi chon dy 4n nay budc phdi chon du 4n kia va
‘ngugc lai. .

@ Con goi la dy dn logi trt nhau.
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- Céc du 4n hoan toan déc l4p nhau: Néu c6 nhitng'dy 4n'dge14p nhau
c¢6 nghia 14 lya chon du én hay nhém dy 4n nay khéng énh hu(’mg gi
dén viée chon hay khﬁng chon dy én khéc

5., Cdc,nhin t8 quyét dmh ddu tu

Quyét dinh ddu tu dai'han cia DN la quyét dinh c6 tinh chéft chién:
luge, ¢6 &nh hubng dén- sy thanh bai trong kinh doanh ‘ciia DN trén thuong
trudng. Do vy, khi ddu tu dai han DN nén xem xét dén edc yé'u t8 anh |
huéng nhu’ sau; .

" ﬁ Chinhsébhkinhté'cﬁaNhanudc :

Céc chinh séch kinh té' du’dc thé7 h1én trong hé tha'ng lyat hxén
hanh & nuéc ta nhim tao hanh lang phdp 1y va moi trutng kinh t& lanh
manh, dinh huéng cho DN ph4t trién SXKD c6 l¢i cho ban than va che
nén kinh té&. .

t\' Thi trd&ng vé sy ognh tranh > el

’ Th1 trub‘ng tidu thu 12 mot cin cif quan trong dé cho doa.nh nghlep
quyé’t dinh d4u tu. Béi vi trong nén kinh t& thi trutmg, doanh nghigp sén
xuft mét loa1 sdn phﬁm nao 46 phe’u phi hgp véi yéu cﬁu cia ngutn tiéu
dung méi tiéu thu duge nén phai xem xét mite cdu cia th1 truimg. dbng
thoi khi ddu tu phai.chd § khai thdc lgi t.hé' riéng cia doanh nghxép méi
dung vitng duge trong canh tranh.

% Chinh sich huy déng vén |

Déy 1a yéu t6 4nh huéng dén viéc ting hay glém gid sﬁ dung’va'm Vi
vay, ,kh.l quy&t dinh déu tu dai han khéng thé khong xét t6i y&u tff  ndy.

% D¢ viing chie, tin ciy éua- sy ddu tu i

Péu tu dai han luén gin lién véi rii ro. Néu su ddu tur c6 kHa néing
dam bdo vimg chdc thi s& kich thich nka ddu tu tham gia. N&u d4u tu
trong tmh  trang khéng 6n dinh, doanh nghlep s& han ché ddu tu.

% . Sy ti€n bd cia khoa hoc.céng nghé

" Pau tu dai han phai dén déu sy tién b clia khoa hgc cong nghs, néu
khong tiép cin kip thoi sé 1dm vao tinh trang thua 13, d4dn dén phﬂ sén,

% Kha niing tai chinh ciia doanh nghiép TN

Dé di dén quyét d;nh déu tu, DN phéi xem xét kha ning tai chinh
clia minh, gém nguén vén tu c6 va nguén von c6 thé huy déng thém. Viéc'

S, T

B T, E
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ddu tu cta DN khong thé vugt qué gi6i han kha ning tai chinh cia minh.
Béi quyét dinh diu tu 12 mdt quyé&t dinh tai chinh dai han cia DN, né c6
dnh huéng rat lén dé’n tuong lai cta DN, dén sy thanh bai trong kinh
doanh cia DN.

II. PHUONG PHAP LUA CHON DU AN PAU TU ~

Trong mdt dy 4n ddu tu bao gém nhiéu néi dung thudé nhiéu linh
vuc-khdc nhau nhyw: 'Ky thuat, kinh t&, tai chinh, méi trudng, xa héi.
Phami vi bai nay chi gigi thiéu mot s@ phuong phdp thdm dinh, lyaichon
cdc du 4n ddu tu (dd c6 dy 4n ddu tu kha thi) thich hop nhﬁt dudi gée do
tai chinh.

Vé phuong dlén tm chinh mﬁl dlr an. dﬁu tur déu phai xﬁc d;nh du
todn vé doanh thu, v& chi phi, nhu cdu vdn déu tu, thu nhép ciia dy 4n,
‘ngudn tai trg cia dif 4n,.. Trén co 8¢ d6 ma chon dy 4n t8i wu nhét - d6 1a
du 4n phd hop v6i kha niing dép tng nhu cdu vén d4u tu cla doanh
nghiép, thdi gian séng cia dy 4n lau dai (lau hon thdi gian hoan vén), thu
hoach ky vong cao nhﬂ't ft rii ro nh4t,.. Trong thyc t&€ kh3 ning thu dugc
lgi nhuén cao thi d$ rii ro cang 16n va nguge lai. Chinh vi vay ma nha
~d4u tu luén phai cin nhdc cd-hai vé& nﬁy dé chon lua hudng dﬁmtu va
phuong én d4u tu thich hgp. ; . ,,

A XAC DINH D()NG TIEN CUA DU AN

Véfn a8 quan trong déu. tlép trong cﬁng tdc thﬁm d;nh du én 1a
thdm dinh viéc xay dung dong tién (luu chuyén tién té) »
1. Khdi niém - P , Vo

Dong tién (lwu chuyén tlén ta) thé’ hlén sy vAn d@ng (thu vao ch1
‘ra) cia tién té trong mdt du 4n d4u tu. N6i khdc di, 1a phén chénh lé,ch
giita s& lugng tién nhén duge va lugng tién da chi ra ¢la mot dwédn.

AL

2. Céc nguyén tic trong xay dung dong tién

Viée xdc*dinh d¥ng tién lién ghian dén nhidu nhan 8 hay bitn s6
ma ching ta phai cn nh#c: Viée dy bdo dodnh thu lién quan d&n cdc
_nhan t6 nhu khuynh huéng ting trudng kinh t£, khuynh huéng gid c,
théi d9 ciia ngudi tidu ding, d9 co giéin cia cdu theo gid, phén ing cia d6i
th canh tranh, 4nh huéng ciia chién dich quing cdo clia céng ty.. Nhing
sai 14m trong viéc x4c dinh dong tién dén d&n nhimg két luan sai vé vige
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ch4p thué.n hay loai bd du‘dn. Vi vdy zdc dinh dbng tlén phé.l dya trén
céc nguyén tic sau:

a. Panh gié du’ én phat du’a vao dong tién chw khéng dva vdo lgi
nhudn

Béi 18 dong tién gitp chio cdc nha ddu tu kiém sost duge lugng tién
thyc c6 & ting thai diém, cdon lgi nhugn c6 mjt s8 nhuge diém sau:

-~ Lgi nhuin luén 13 con s8§ 3o, khéng thue do 1¢i nhuén phu thudc rat
“16n vae tinh chd quan ciia- doanh nghiép, vao phuong thic hach: todn
" k& todn cia doanh nghiép. :

-~ Do ding d€ x4c dinh 1¢i nhuén bao gém cﬁ phén doanh thu bén chiu
" da lam cho doanh nghi&p c6 thé Igi nhudn nhung khdng c6 tién.

~ Do khéu hao khi tinh vao chi phi: Khéu hao 1a mjt by phin cia chi
phi sdn xuft kinh doanh nhung khéng thyc chi bing tidn. Hién nay
céc doanh nghiép. duge quyén Iua chon, cdc phuong phdp khéc nhau
trong vigc kh#u- hao, viéc lya chon trich kh&u hao t.heo khung nao
cung é.nh hu&ng ‘dén lgi nhugn.

- Do ch1 phi trd trude 1A nhing khoén chi.phi da. ch\l, nhu‘ng theo
phuong phdp hach todn c6 th€ phan b8 dédn & nhiéu ky eiling lam dnh
huéng dén lgi nhué.n .

- Do chi phf phai trd (chi pm trich trude) 1a nhii‘ng khodn chua chi
- nhung lai duge trich tiuge vao chi phi cing 1am dnh hudng dén lgi
nh u&n. v e : . .t .

b. Pénh gié du Gn phdi dwa vao dong tién ting theém

" Theo nguyén tdc nay, dong tién nén duge do ludng trén cd-s& ting
‘thém, tic la 14y hiéu s& gida dong tidn thu vao o vdi dong tién chi ra néu
dy dn duge thyc hién'va ti€n hanh ‘thfm dinh dy 4n dua trén dong tidn
nay. . ) .

B

.c. Dénh gié dy 4n phdi dya vap dong tién sau thué va phéi téch
quyét dinh déu tw ra khoi quyét dinh tai trg

Sé di phai téch quy&t dinh ddu tu ra khéi quyét dinh tai trg vi nha
déu tur khi x4y dung ddng tién s& gin lién véi quyét dinh ddu tu trong
doanh nghi¢p. Thém vao d6, khi thdm dinh du 4n biing phuong phép
hién gi4 thudn (NPV) hay ty sust doanh lgi ngi bd (IRR) ta da tinh dén
gid tri theo thai gian cia tién t& cho nén khoéng cdn thi&t phai trir chi phi
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lai vay ra khéi dong tién. Né&u ta trir chi phi lai-vay c6 nghia 1 chi phi
nay dugc tinh hai 14n, con goi la “tinh trung”. Ngoai ra, néu khéng tdch
quyét dinh ddu tu ra khdi quyét dinh tai trg thi d4n dén b4t hgp ly 1a
dong tién sau thué cia dy 4n dugc tai trg hoan toan bing vén vay l6n
hon tai trg bing von chi s4 hitu.

d. Khéong duge tinh chi phi chim vao dong tién ting thém

Chi phi chim 1a chi phi ciia qud khit, khong thay déi duge, ludn xay
ra trudc phéin tich va ddnh gid dyv 4n. P& bi&t mot chi phi c6 phai 1a chi
phi chim hay khéng, ta dit cdu héi “Néu dy 4n khéng duge thyuc hién thi
c6 ton chi phi nay hay khéng?”. Néu tra 1&i 1a “C6” thi dé chi ph1 chim va
nguge lai. ..

e. Phdi tinh co héi phi vao dong tién ting thém khi dénh gia duy
an ;

Co hoi phi 1a gid tri t5t nh4t ma nha ddu tu da bd qua do lua chon
co hoi ddu tu nay ma bd qua co hi ddu tu khde. Co hoi phi & day muén
néi dén chinh 1a co hoi phi clia nhing tai sdn hién’c6 ma dong tién cia
nhitng tai sdn nay c6 thé tao ra néu ching khéng dugc sit dung trong dy
dn. Cén luu ¥ ring, co hdi phi dua vao dong tién phdi a co hf;‘n cao nhEt
trong t4t cd nhimg co hoi phx ma dy 4n c6 thé c6 duge.

f. Phai tinh dén yéu t6 lam phat khi xem xét dong tién

3. Trinh tu xiy dung dong tién t& - |
Trong hoat dong ddu tu ludn didn ra hai giai doan co béan: -

a. Giai doan bé vén ra ddu tu

Théng thudng trong-giai doan nay doanh nghiép chi ¢é chi chd
chua c6 thu. Toan by s& tién chi nay tao nén vén déu tu cha doanh
nghidp. Vén ddu tu ¢6 thé bd ra rai rdc trong nhiéu ndm, ciing c6 thé b6
ra mdt ldn (phuong thie chia khéa trao tay). ,

b. Giai dogn thu héi vén va cé lii

Trong giai doan nay doanh ngh1ép 8é cb doa.nh thu va phét sinh
thém chi phi: : :

Néu la du 4n ddu tu méi c6 thé tinh don gidn nhu sau::
-+ Doanh thu dat dugc vé viéc b4n hang héa, dich vu:
DT=G*H
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+ Chi phi SXKD: Beo gém céc khoén chi phi khé& blé'n va cdc khodn

| ch1 phi c6 dinh phét sinh trong qud trinh SXKD. e 0

+ Két qua clia hoat dong SXKD th& hign qua chi tléu lgi nhuﬁ.n
P=(G-V)H-F o,

+ Lai rong (14i sau thué): Lii odn lai sau khi nfp thu& TNDN...

. P,=P(1-¢t)

'+ Thu nhp cia dy én (uu lugng tién @) tinh nhu'sau:

| . CFa=P+V B

G: Don gi4 bdn sidn phfm. S
V,: Bién phf mdt don vi san phfm. ‘
H: S§ lugng sdn phﬁm tiéu thy trong 1 k¥.

5 F: Téng dinh phi trong mét k.

o Thué' sufit thu& thu nhip doanh ngh.lep
" Chi x Rzéng vao ndm cubi cing cia dy dn, lgi nhudn cida dlt dn

phdl bao gbm cd cdc khodn’ thu dugc do bdn hoge thanh ly tai sdn (sau
khi bu tri vei gid tr; con lgz ‘cita TSCD trén sé sdch). Ngodi ra, vad ndm
cubi cing coi nhu hang tén kho duge bdan hét, cdc khodn phdi thu (néu cd)
cing dugce thu héi xong.. nhu thé vén luu déng déu tu duge thu héi. SG'
vén nay khéng phdi chiu thué TNDN.

Néi cdch khée, xéc dmh dbng tidn c6 thé’ chia lam hai phén (theo

hai giai doan déu tu): : T
- Xdcdinh vé'nddutu’bandducuadwdn

Dbng tidn nam ddu thudng bao gﬁm cédc thanh t6' sau: |
Chi phi mua s#m tai sdn duge ding cho dy 4n.

Céc chi phi lién quan dén tai sdn vira dugec mua sém nhu: Phivén
chuyén va lép dt..

Chi phi d4u tu vao vén luu déng . o e
Chi phi co hdi cia tai san dang cé.

Loai trit nhimg khoén thu duge do bén TSCP.

Céng hoic trit thu€ phai ndp hay duge gidm trir.
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< Dong tién nam dﬁu khéng bao gom chi phi chim, chi phi lich
si

- Dbng tzén tang thém trong SXKD
Ta c6: L
“EBIT = (G V.,) H F
CF“ = EBIT +K

EBIT CF“; K : i 4
T1nh thu 1ihdp sau thué ; R | o
P, = (EBIT - )1 - t) = (CFy - K- IX1 - t).

CF =P, + K=CFy(1-t)+ K* + I(l-t‘) :
= (EBIT + K)(1 - t) + K*t’ + I(1-t)
=EBIT(1-t)+K+I1-t) ¥
I(1—t) Chinh 1a phﬁn thu nhip téng tfiém tu vﬁ’n vay -
CFu Thu nh4p (dong tlén) truéi: thid.
’ ;CF Thu nhﬁp (dbng tlén) sau thué - -
“1: Lai tidn vay phé1 tré T s

;- i
Do phai téch quyét dinh dﬁu tu ra khéi quyet dmh téu tro nén sé
'khong tinh d&€n phin I(l—t) Vi thé céng thic (1) dugc viét lai nhu' sau:

CF=(EBIDA-t)+K =~ -

Tinh yé'u 8. lam phét khi xem xét .CF.

Chag: . . . o
Céch 1: c:Fdn -CFth(1+t1p)

1

CFdn Dong, tlén danh nghla | o | ‘

" CF.: Dong tidn thuc; N
‘ tip: Ty 1§1am phdt.
Cdchz.-' T

1+lé‘i suﬁ't danh nghla _
“1+tyle fam phét

(ST v

. Lai sufit thue =
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Vi du 1: Doanh nghiép M c6 dy ki€n d4u tu xAy dung xudng sin
xuft mit hang méi v6i nhu cAu vén ddu tu vao TSCP 100 tj ddng, vao
vén luu dong 1a 2 ty ddng, toan by vén ddu tu nay bd ra 1 ldn. Dai song
ciia dy 4n la 10 ném. Doanh thu mi n#m la 100 ty déng, bién phi chi€m
60%, dinh phi méi nim 1a 8 ty déng (chua k& khau hao). Riéng 2 nam
ddu di vao hoat dong doanh thu chi dat khodng 70 ty ddng, ném thi ba
(k& tir ngay sén xust) do téng sdn xudt va doanh thu nén vén luu dong
ting thém 0,5 tj déng. Khi hé&t han d4u tu, toan bs TSCD c6 thé bén thu
duge 20 ty ddng, v6n luwu dong thu di 1a 2,5 ty déng. Thu€ suit thud
TNDN la 30%. Hai n#m d4u dugc mién thu& thu nhép doanh nghigp. Hay
tinh dong tién cGa dy 4n déu tu (doanh ng]ixép kh4u hao theo phu’dng »
phép tuyén tinh ¢d dinh). -

Kh4u hao hang nam: K = 100/10 = 10

Don vi tinh: Ty déng

Chitiew\nam {0 ) 1 | 2 | 314 |5 |6 |7 |89 |10

PR 7

1 Vendduwe |10d | o8 | » i | |

R. Doanh thu 700 - 701 100 100 _1bo 100 100 100 "!100 120
._Khfu hao 10,00 10,00{ 10,00 fd,bo 10,00{ 10,00 10,00} 10,00 10,00| 10,00
4. Dinh phf khéc 8 4 8§ 8 q4 d g g
5. Bién phi 4 42' 600 60 60 - 60 60 60 ' 601 60
p- ;f;?;_’; 45 10,00 10,00 22,00 22,00 22,00 22,00 22,00 22,00] 22,00{ 42,00
7. Thu& TNDN 6,600 6,60 6,60 660 6,60 660 660 12,60
8. Lai rong (6-7) 10| 10,00 15,40 15,40 15,40| 15,40 15,40 15,401 15,40 29,40
9, ';‘;::gzoh huu 2,50

10. ;2;,“) nh4p 102} 20,00] 19,50 25,40} 25,40f 25,40 25,40 25346'25 40| 25,40| 41,90

ki

Vi du 2; Céng ty ch& bién mua mdt thist bi sén xuﬁt nguyén gid
150 triéu dSng vao 5 nam truée. Thigt bi nay c6 doi séng 15 nim k& tix
-ngay mua va gid tri thu héi 1a 0 sau 15 n#im, khéu hao theo dudng thing.
B phén du tu dé xudt ki€n nghi mua mot. thiét bi méi gid 200 trieu ké
cé chi phi v4n chuyén va 1dp dit, véi doi-séng 12 10 nim s& ndng doanh
thu hang n#m tir 200 triéu 1&n 220 triéu. Hon nita, né sé& gitip gidm chi
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phf nhén céng va chi phi nguyén li¢u, do d6 gidm t8ng chi phi (chua ké
¢hi phi kh&u hao) tit 140 triéu xuéng cdn 100 tri¢u. Mdy cii ¢6 thé ban
duge theo gid thi trudng hién tai 12 20 tridu. Gid tri cdn lai ctia thiét bi
méi khi hét han khdu hao khéng déng ké. Hay tinh ddng tién lam co s§
dé phén tich lya chon xem céng ty c6 nén mua thlét b1 mdi khong? Biét
ring thué suat thué TNDN la 30%.

Ube tinh nhu cdu vén déu tw
- Mua mdy méi 200 triéu. ‘

\

—  Thu tir viéc bdn mAdy cii theo gid thi trudng: 20 trigu.
- L& do ban TSCBD: 150 — 50 — 20 = 80 triéu.
'~ Thué TNDN phai nop gidm: 80 x 30% = 24 trigu.”
- Vay vén déu tu vao dy 4n 1a: 200 — 24 = 176 tridu.
Xac dinh dong thu nhgp ciéa dv an '
Cin ci vao dit lidu trén ta c6 thé tinh duge thu nhip hang nim cia

dy én.
Béng tinh thu nhép ciia hai phuong 4n va hiéu qua:
' Chitieu Msy cii | Médy méi | Chénh léch

1- Doanh thu | 200 220 20

9 Téng chi phi (KH) 40 | 100 40
13- Khéfu hao 10 20 10

4- Loi nhuén trude thué s | 100 | 50

5. Lai rong = (O%(1-30%) | 3% 10 35

6- Lai rong + Kh&u hao 4 | 90 | 45

®) Ty theo ludt phdp mbi nuéc qui dinh. Néu trong ky lai cia hoqgt dpng
khdce ti 80 triéu déng tré lén, thu nhép chiu thué cida céng ty gidm
ding béng s6 1. Vi-thé, s6 gidm nop thué TNDN la yéu t6 gidm dong
tién ddu tu. Néu cong ty khong c6 ldi thi khong duge hudong lgi nay, .
trong truong hop nay v6n ddu tu sé la 180 trisu dong. ’
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Néu doanh nghié¢p khéong ddu tu méy méi thi thu nh4p hang. ném
sé la 45 triéu. Néu doanh nghi¢p ddu tu may méi, nghia 1a doanh ngh.;ép
phéi bé ra 176 trigu d€ thu nhgp mdi nim c6 duge 12 90 trigu, . - o

Thu nhép ting thém mdi nim cda du 4n 1a: 45 triéu (90 —'45).

Vl du 3: Céng ty ch& bién mua mét thi&t bi sén xust nguyén glﬁ
150 triéu dﬁng vao 5 nam truée. Thiét bi nay c6 ddi séng 10 ndm ké tir
ngay mua va gid tri thu héi 1a 10 triéu déng sau 10 nim. Bd phan ddu tu
dé xust kién nghi mua mét thiét bj méi nguyén gid 300 tridu, doi song la
5 ném sé& ndng doanh thu hang ném tif 200 trigu 1én 230 triéu. Hon nita,
né sé givip gidm ‘chi phi nhén cong vA chi phi nguyén ligu, do &6 ‘gidm
téng chi phi (chua k& kh&u hao) tir 140 tridu xudng con 100 tridu. Mdy cii
c6 thé ban dugc theo gid thi trudng hién tai 1a 20 tridu. Gié tri cdn lai
ciia thigt bi méi khi hé&t han kh&u hao 30 triéu déng. Hay tinh dong tién
lam co s& dé phén tich lya chon xem:¢dng ty c6 nén mua thi&t bj mdl
khong? Biét ring thu& suit thué TNDN la 30%.

Céng ty sit dung phuong phép. tmh kha'u hao té’ng sé’

Dé gidi quyét tinh hung nay ta cung phdi theo trinh ty cédc giai
doan nhu phén trén, tuy nhién vi khdu hao mdi nim s& khdc nhau nén ¢6
thé hinh dung thu nhap hang nim ciia dy 4n s& khong déu, ngodi ra dy-
4n cdn c6 phdt sinh cdc khodn thu khdc nhung khong phé.t sinh hb.ng
n#m nhu gui tri thu héi ciia tai sin & dinh.

Glﬁl R LVER
S tidn khdu hao mAdy cii trong 5 ndm trudc:

Nim KH 1 2 3 4 5 | c&g"_’
S8 tidn 27,273 24,545 | 21818 | 19,091 | 16,364 | 109,091
Gi4 tri con lai sau khi:sfr dung 5 nim la: '
150 - 109,091 = 40,909 |
Khi bén m4dy cii cdng ty bi 15: 40,909 — 20 = 20,909
S6 16 nay duge gidm thu& thu nhép doanh nghép
| 20,909 x 30% = 6,2787 |

:-Vgéc tinh toé.n dbng chl vé dbng t.hu cia dy d4n dum: trinh bay trén
béng sau; ; .
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ChitiélXNﬂnf o | ot oz, 3 4 &
l..Méy cd

- Doanh thu 200,00 | 200,00 | 200,00 | 200,00 200,00

- Téng chi phf (KH) 140,00| 140,00] 140,00 140,00 140,00

- Khfu hao 13,636 | 10900 | 8182 | 5455 | ‘2,727

- Lgi nhufn trude thug 46,364 | 49,001 51,818| 54,545] 57,278

- Thué thu-nhép - 13909 | 14727 | 15545 | 16,364 | 17,182

- Lai rong | s2,455 | 34,364 | 36273 | 38,182 | 40,001

. L&i rong + Khéu hao 46,091 | 45,273 | 44,455 | 43,836 | 42,818 |
- Gi trj thu héi ‘ i o1 100

. Dong chi (chi phi cohai) | -300| 46,091| 45273 | 44,456 | 43,636 | 49,818 '
2. Mdy mdi . o

- Doanh thu ( 230 230 | ¢ 230 230 | . 230 |
- Téng chi phf (KH) 100 100 100 100 100 {
. Khéu hao ' 10000 s8000| 6000] 4000] 2000

- Lgi nhugn truéc thué " 3000| 5000} 7000| 9000| 110,00

- Thué thu nhép ' 0.00| 1500| '2100| 2700] 3300

- Lai rong : - 2100| 3500] 49,00| 63,00] 77,00

- L&i fdng'+ Khdu hao 121,00| 11500] 109,00{ 10300] - 97,00

- Gid tri thu héi : ‘ 21,00
- Ddng thu 1 6,27.] 121,00| 11500] 109,00] 103,00] 118,00
3. Dong tién thuﬁn 306,27) 74,909 | 69,727 | 64,545 | 59,364] 68, 182'

Vi du 4: Céng ty TNHH D5 Thanh dang c6 k& hoach. dau tu’ méi mot
déy chuyén san xuft. TSCD cho d4u tu méi nay hién c6 gid trén thi trudng
12 1.000 trigu déng va gi4 tri thu hdi sau 10 nam dy kién 12 50 tnéu '

Theo cédc t1nh toén cho thdy khi d4u tu vao dy 4n nay thi doanh thu
t6i da hang nam ciia cong ty c6:thé tang thém 2.000 triéu va t6ng chi phi
(chua ké kh&u hao) thudng chiém ty trong 70% doanh thu. Cong ty du
dinh céng suét hoat dong dat 60% cho n&m dédu hoat déng, 80% cho hai
nam tiép theo va sau d6 dat 100% cong suit. .

Ngoai ra th;ét bi méi cﬁn c6 dia diém nao dé6 dé dat, d1a diém nay
hién dang c6 & cong ty nhung cong ty dang cho thué véi gid 100 triéu dong
mdi nam, tién thué ndy dugc trd vao cudi mdi nam. Hop déng cho thué c6
thé dugc cham dit nhung khi d6 cong ty phai tra khoan tién phat do vi
pham hop déng 1 160 tridu. Ddng thdi céng ty cin phai dau tu thém vén
luu dong d€ d4p tng nhu ciu nhu sau: Ban déu 1a 200 triéu, sau 'khi cong
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sut ting dén 80% thi vén luu dong ting tham 50 trigu va khi cdng sufit
dat téi mife t5i da'100% thi vén luu dfng ciing ting thém 50 triéu.

'Thu& suft thu& TNDN ciia cong ty 1a 28%. Cong ty tinh kh&u hao
theo phuong phdp dudtng thdng. Tinh dbng tién 1am co sé dé phﬂn t1ch
thdm dmh du 4n ddu tl{’ _ = |

Giai
- Thu nhép tién cho thué sau thué 100 (1 28%) =72 tnéu v
Chitiélx nim | 0 I 1 .2 '3 49 | 10
1. Doanh thu | | 1200 | 1.600 | 1.600 | 2.000 | 2.000
2.Téng chi ph (kha| | 840 | 1.120 | 1.120 | 1.400 | 1.400
- hao) , “ , o
3. Khfuhao = | - | 100 | 100 | 100 | 100 | 100 |
4. Loi nhun trude 260 | 380 | 380 | 500 | 500 |
thué& » , [
5. Lai rong Yl | 1872 | 273,6 | 273,6 | 360,0 | 360,0
6. LR+Khauhao | | 287,2 | 373,6 | 373,6 | 460,0 | 460,0
7. Gidtrithuhéi. | o ; | 36
8. Thu héi VLD - | 800
9. Dang thu - | 2872 | 3736 | 3736 | 460 | 796
10. Chi tr4 tin phat-| -160 [ |- |
11. M4t tién cho thua e | g2 | 72 | 72 | e
12. Chi vén ddutw | -1200 | 50 | | 0 |
13. Dong chi -1.360 | -122 | 72 | ;122 | 712 | .72
14. Dong tién thudn | -1.360 | '165,2 301,6 | 251,6 | 388,0 | 7240
__(CF). :
B- CAC PHUONG PHAP THAM DINH DU AN DAU TU
(TRONG PIEU KIEN BINH THUGNG)
Ty theo muc tiéu cla du dn ma £6 ‘nhiéu phuong phép khéc nhau’
dé lya chon dy 4n d4u tu. Thong thu’étng muc tiéu cudi clng cia hoat déng

déu tu 1a lgi nhuén. Do d6 lua chon dy 4n déu tu chi y&u 12 ddnh gid kha

ning sinh 13i cia tung dy 4n, tu’c 1a xéc dinh ty 18 giita l¢i nhudn 80 vdl
vén déu tu.
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1. Phuong phdp don gian -
a. Phuong phap ty 1@ sinh l&i binh quédn (ROI)

Theo phuong phép nay, cdn xdc dinh ty 1¢ sinh 13i binh quan vén
dau tu cda timg dy 4n, sau d6é so sdnh giita ching véi nhau, dy 4n nao cé
ty 18 cao hon 1a du 4n t6t hon.

Ty 1& sinh 1&i binh quén ting dy 4n duge tinh nhu sau:

P\ = Pr 100%
Vit

= P +P+..+P,

P,

r
n !

Tu _Vi+Va+.tV,

n
Trong d6:

P,, P,,.., Py: 14n lugt 1a 16i -nhuin rong (1¢i nhuin dat dugc sau khi
da nop thué loi tic) du kién thu duge do dy 4n ddu tu mang lai 6 cdc nam
thi 1, 2,..., thit n.

V1,Va,..., Vo Lén lugt 12 vén d4u tu nam tha 1, 2,..., thd n.

i’: : Loi nhuéﬁ rong binh quan héng nim trong thoi gian ddu tu.
Vit :Von ddu tu binh quin hang ném trdng thoi gian ddu tu.

n: S8 nim déu tu.

Vi du 5: C6 hai dy 4n d4u tu X va Y cing nhu cdu vén 13 1.ty dong,
thu nhap va phuong thie bd vén nhu sau: Pon vi tinh: 1.000.000 déng.

Néim Vén ddu tu Lai rong " Khiuhao | _ Thunhap
T Dy 4n X[Du 4n YDy 4n XDy 4n ¥|Du 4n X|Dy én Y(Dy én X|Dy én Y
0 1000 | 1000 _
1 120 | 120 200 125 | 320 | 245
2 150 | 120 200 125 350 245
3 200 | 255 200 | 125 400 380
4 200 | 255 200 125 400 380
5 200 | 255 | 200 125 | 400 380
6 255 125 | 380
7 255 125 380
8 = 255 | 125 380
Cong | 1.000 | 1.000 | 870 | 1.770 | 1.000- | 1.000 [ 1.870 | 2.770




96 Chuong 5: Ddu tu dai han trong doanh nghiép-~

Nhu vay déi vé6i du 4n X thi:

0+870 o L

§,X= =174 e

V X-1000+800+600+400+200-600 |

"5
Pox =11 299

Déi v6i dy én Y:

P.Y = QHSJQ =221,25

VoY = 1.000+ 875+ 750 + 625+ 500 + 375 + 250 + 125 = 562,5

8
221’255 =39,33%

FvY =

»

Ca hai du 4n déu c6 ty 1& sinh 1di cao.. Diéu d6 cho thay hiéu qué
ciia van diu. tu cao.. Tuy nluén, néy chon mdt trong hai dif 4n thi du’ 4n Y
sé duge chon.

Tiéu chufin chon: ROI > i

_ Phuong, phép nay c6wu diém 12 tinh todn d& dang, th&y duge higu |
qui ciia vén ddu tu. Tuy nhién, hidu qui ciia v6n ddu tu thé€ hién bing
phuong phép nay chua chinh'xdc vi chua chi ¥ dén thoi gid cia tidn té.

" b. Phuong phép thoi gian hoan vén (PP)

Théi gian hoan vén la thi gian cin thidt d€ thu héi di.vén d4u tu.
Vi viy phuong phdp nay xdc dinh:36 nim cin thiét dé thu, nhap cia dy
- én di hoan Iai v6n ddu tu. Theo phuong phdp nay, phuong én duge chon
la phu‘dng 4n c6 thb‘l glan hoén von ngén nhﬁft Céng thic tinh nhu’ sau:

dt =.‘«,Z CFJ

=1 » -
Va: V6ﬁ ddu tu ban dﬁu S
CF;: Thu nhap cha du é.m trong ném thit j. _
t: Thoi gian hoan vén ciia dy 4n. i

Vi du 6: Cancﬂvaotmhéu&w du 5 ta c6 thé tinh duocthtng'lan |
hoan v6'n ciia hai dydn ddu tu nhu sau: ‘
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Pivbidudn X: :
- Sau 2 nam, vén thu hdi = 320 + 350 = 670
- S8 vén con lai phéi thu héi = 1.000 - 670 = 330 h
- Thoi gian hoan vén: 2 ndm + (12 th4ng*330/400) -

.= 2 nam 10 thdng

Péi véi du 4n Y: | |
- Sau 3 n#im, vén thu héi = 245 + 245 + 380 = 870";
- S6 von con lai phai thu héi = 1.000 — 870 = 130
~ _Thdi gian hoan vén: 3 nim + (12 théng*130/380)
- = 3 ném 4 thdng :
- Né&u thoi gian hoan vén yéu cdu 12 3 nam thi chi chdp nhén du 4n X

cdn du dn Y bi loai bd.
Uu diém: Pon gian, as tinh, han ché& rii ro va lam phdt.

. Nbuge diém: Khéng tinh dén thdi gis tién té, khéng tinh dén
dong tién sau thdi gian hoan'vén.

Vi du 7: Hai dy 4n A'vaB cimg cb vﬁ'n dﬁu tu 12 1.000, c6 so d8
-dong tién té nhu sau: :
0 1 2 4 5 6 1 8 ‘9 10
Dy 4n A 23

: -10I00 400 300 200 500 600. 600 600 600 600 6(I)0
0 1 2 3 4 5 & 1T

-1600 200 300 400 500 600 600 6(I)0 :

Né&u theo phuong phdp thoi gian hoan vén thi chon dy 4n A hay dv;r

4n B ddu dugc vi thoi gian hoan vén ciia hai du 4n nay béing nhau 1a 3

nam 72 ngay. Tuy nhién, néu chon dy én B 1a sai lam ldn vi hidu qué cia
dif é4n B th&p hon nhiéu so véi dy 4n A.

Dy 4n B:

‘2. Phuong phép hién tai héa

a. Phiutong phép hién gié thudn (NPV) ©

Theo phuong phdp ndy, cdc khodn thu nhdp dat dugc trong tucnk
lai k& cd v6n ddu tu ddu phai quy vé gid tri hién tai theo mot 1ai sudt
‘nh&t dinh (14 sudt nay c6 thé 1a lai vay ngn hang, lai suft trlmg binh

™ Hisn gid thudn hay hign gid rong (NET PRESENT VALUE - NPV)
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cia nganh, chi phi s dung vén cia doanh nghiép). Trén co s& d6-s0 sdnh
hién gid cda thu nhap va chi phi ddu tu. N&u hién gid nay duong ching té
dy 4n c6 higu qué kinh t& cao. Céng thic tinh nhu sau:

NPV = PV¢p — PV , - z e
CF, CF, " CF,

+ +..+
1+i Q+i)? @+ L

CF,, CF,,..., CF . Lan hrot 1a mu’c thu nhap cia cdc ndm thi-1, 2, .
n clia du 4n. . ! o

PV¢r: Téng hién gi4 cha céc khoén thu nhép dy kién dat du’o‘c trong
n né.m cia dy dn.

PVy.: Téng h1en gié vén dau tu cha dy 4n.
Vi du 8: C6 hai dy 4n ddu tu H va K duge cho & bing sau:
Bdn vi tmh 1.000. 000 déng

PVcr =

Nam 1 Vén diu tu ' - Thu nhép
‘ Du 4n H Du dn K Du d4n H Du én K ,
0 400 - |. 300. | -0 -
1 400 | 500 - -
2 - - 340 290
3 A . 360 320
4 B 300" | ‘sso
5 - .| 800 | 380
6 ; . 220 224
7 - - 200 1 -
Cong 800 800 1.720 1.594

¢+  Véi lai sutt chiét khau 20%nam, hign gié thudn ciia dy 4n duge
tinh nhu sau:
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- Hién Gid :
Nam (1+i)“ Dué4n H ‘ Dudn K
Vén ddu tu ~ | Thu nhép Vén ddu tv  |Thu nhép
0o |1 400 - 300 -
1 |0833 333,33 - 41667 "~ | -
2 o694 - 236,11 - 201,39
3 |o0,579 - | 208,33 - 185,19
L4 foas2 | - ] 14467 - | 18326
5 0,402 - - 120,58 - | 152,78
6- |0,335 - | 7368 - 02
7 Jo2r9 |- . 66,82 | - S R
Cong 733,33 839,19 716,67 | 797,59
‘Hién gis thuin | 839,19 - 733 33 = 105,86 | 797,59 - 716,67 = 80, 92

Hién gid thudn cia hai du’ én déu du’cmg (du 4n H la +105,36 dy 4n
K13 + 80,92) diéu d6 ching tb cd hai du 4n déu c6 hidu qua cao. Néu chi
chon mdt trong hai du 4n thi du 4n H c6 hiéu qué cao nh4t nén duge
chon, loai bd du 4n K. o ‘

Nhu vay, theo phuong phép nay tiéu chuén dé lya chon la NPV > 0.
Péi véi cde du 4n xung khic nhau thi tiéu chuén lya chon 1a NPV > 0 va
NPV cao nhit. v .

Uu di&m: Da tinh dén thoi gi4 tién t, da tinh dén toan b dong
tién, c6 thé cong cdc NPV véi nhau tic 1a: NPV(A+B) = NPV(A) + NPV(B)

Nhuge diém: Phai xdc dinh lai suft chiét khau truéc méi tinh
dugc NPV, khéng biét sust sinh 13i cGa vén déu tu.

'b. Phuong phap tj sudt doanh lgi noi bo (IRR)™”

Ty su&t doanh lgi ndi bd 1a lai sudt riéng ciia dy én. Véi lai suat
. nay thi tdng hién gid cia cdc khodn thu nhép trong tuong lai cia dy 4n
bling téng hién gi4 cia vén ddu tu. Pidu dé ciing c6 nghia 1a véi lai suft
nay thi hién gi4 thudn s& bing khéng (0).

Tie 1a: NPV = PVgp - PVg =0

Suy ra: PVer = PVy,

™ Con goi la ty sudt thu héi ndi tai INTERNAL RATE OF 'RETURN - IRR)
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n

(+1 )2 (1+1 »

Trongc‘lo. - A ' S

I,: La ty sudt doanh lgi néi bo (con ky h1eu la IRR), tj' sufit nay
dugc tinh bing phuong phép ng‘u suy hay diihg cdch thu’ va xl’t lj sa1 sd’
nhusau: !

hay Pth = -g‘Fl—

DAu tién chon mot 1ai sust bat, ky (thuSng 14y lai suﬁt ngﬁn héng
hotic 14i suft trung binh cia nganh hay chi phi si dung vén- ctia doanh‘
nghiép) réi tinh chuyén vén ddu'tu cing véi céc khodn thu nhap' dy kidd
tronfg tiong lai clia dy 4n vé gid trj hién tai. Sau d6 so s4nh tfng lnén g14
cta cdc khodn thu nhép véi téng-gid tri hién tai cia vén diu tu. Néu t5ng
gid tri hién tai cda cdc khoin thu nhfp 16n hon tdng gi4 tri hign tai cda
vén ddu tu thi ti&p tue 1arh 1ai nhy trén ~véi didu kign 12 phér ning d dén
1ai sust lén~Truérng ‘hgp niugc lai, tdng hién gi4 cia-vén-ddu v 16n hon
téng hién gid cdc khodn ‘thu nhép thi ha 15i suft xung. Lam nhy th& cho
dén khi dat dugc sy con bling giita tdng hién gi4 cia von ddu tu-va téng
hién gia cdc khodn thu, li 'suét tai diém nay chinh la ty suft doanh lui
" ndi by. Trong diéu ki¢n hién nay, mdy vi tinh s& xdc dinh nhank chéng
dll'dc ty lé nay.

Cé hhé tnh JRR bhng phmmg phzip hmh hqc nhu sau: -

NPV,
I =IRR=1,+,-1,)eeerr—"2
rl ( 1‘2 l‘l)NPV1 INPV2| . ' et

D& dang chumg mmh cdng thu‘c trén nhu sau: PR
T NPV A

NPV e o Foa D
o Al B . : ' \
cIm I IrN e

NPV,

Tac6'I,=OE-OA+AE=I,1+AE

" EB _BD.. :
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| Suyra; - AZ__. AC_ - o
AE+EB AC+BD AR =
AE___AC
AB AC+BD
AC NPV,

Hay: AE = AB—2% — = (g =iliy) ek
a: Ac+BD " ) Eu e

NPV1
NPVl + |NPV2|

Hay:

Tiie 1a: L =1+ (I;é Inn)

‘Trong d6 L
I.: Ty 1@ lai suét khi NPV1 du’dng nhu‘ng gﬁn bing khéng. Ty 18
nay dugc tinh bing céch thir va xi ly sai s8 nhu trén,

I2: Ty 18 14i suét khi NPV2 Am nhung gﬁn b§ng khéng. Céch tinh
tuong tu nhu I,l

Vidu9: =~ 7%

Can aif vao s6 lidu & bang vi du 8, c6 thé tinh dugc ty suit doanh
lgi ndi bd ciia timg du 4n H va K nhu sau:

béi véidu dn H: . o )

‘Néu lai sust 24% thi: =~ - ' o .
NPV = 744,04 — 722,69 = + 21,45 - *° Bk
Néu 1ai suét 26% thi:ii

NPV = 702,263 - 717,46 = — 15,197

” ‘ Hién gi4 (lai‘sua‘; 2’4%) . Hién gia (lai sudt 26%)
N&m Irpia 65| V6n ddutw | Thuynhap |Thiass| Véndfute § Thunhip
1 | Dy4n|Dyén|Dyén|Dyén|_1 |Dyén|Dyén|Dyén|Dyan
1+)*| H K H K |[0+d)*| H K H K
0| 1 s00 300 | | 1" | ‘so0f s00f :
1 | o,8065] 322,58 403,23 . |0.7937 | 317,46 396,83 .
2 | o,6504 - | 221712 188,61) 06299 | - |214,160]182,666
3 | 05245 “: | 188,82} 167,84/ 0,4999 [ 179,966| 159,970
4 | 0,4230 126,89 160,73/ 03968 | . ~ |119,025!150,765
5 | 03411 I 102,33| 129,62} 0,3149 94,464 119,655
6 | 02751 60,519 61,619 024991 54,979 55,979
7_| 02218 44,369 0,1983 39,668
Cong 722,58 703,23|744,052| 708.412| 717,46] 696,83] 702,263/ 669,035,
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Nhv vay ty suit doanh lgi ndi b cha du 4n H 16n hd‘n 24% nhung
khong qué 26%. Ty sudt doanh lgi ding clia dy 4n la:

21,471

= 26% - 24%) — 20471
I = 24% + (26% - 24%) o 15107

= 25,17%
Tuong ty d6i véi dy 4n K, t susit doanh 1i noi b cia dy 4n la:
5,186

I, = 24% + (26% - 24%) ——
; 5,186 +4,191 :

= 24,32%

T6m lai, cd hai dy 4n H va K déu c6 ty suit doanh 1gi ngi b cao
nhung du 4n H ¢6 ty sudt doanh 1gi cao hon dy 4n K. Vay néu chon mét
trong hai du 4n trén thi dlr én H s& duge chon. '

Theo phuong phép nay, nhing phuong én c6 théd chon lA nhﬁ‘ng
phuong 4n théa mén nhimng diéu kién sau day:

Ty sudt doanh lcn ndi bo > Lai sudt ngﬁn hang > Ty lé lam phat

- Néu cdc du 4n xung khic nhau thi tiéu thic lua chon la IRR>iva
IRR 16n nhA4t. T S

Uu diém: P4 tinh dén thi gi4 tién té va ﬁoén bd dong tiéil, khéng
phai xdc dinh l4i sudt chiét kh4u truéc. Trong mot s& trudng hgp phuong
phép nay con cho thdy tinh chat hda v6n, 16i hay 15 ciia dy dn déu tu.

‘Nhugc diém: Trong trudng hop dic bigt dy 4n c6 nhiéu IRR hay
khéng c6 IRR. -

_ Chu ¥: Viéc lua chon bing phuong phép hién gi4 thuﬁn ha’y phuong
phdp ty sudt doanh lgi ndi bd thudng cho cing mot k&t qua. Tuy nhién,
mdt s8 trudng hop ditc bidt hai phuong phdp nay lai cho hai két qud khdc
nhau. T ' o

Vi du 10: Xét hai dy én S va L nhu sau:

Dy én NimoO | Nim1 Nim2 |- Nfm3
Du’ é4n S -1.200 _ 1. 000 500 - 100 ‘
Dudn L -1.200 129, 467 600 - 1.080

D6 thi NPV cﬁa hai dy én nhu sau
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600
Ungvéii<12% |
dy én L t6t nh&t
400 |
Ung véi i >12%,
200 . : S 1a t6t nhét!
162,63 \
0 - \o‘\‘o-g\
12% T~
17,92
~200 ' '
0% 5% 0%  16% 20% 25%

Qua b thi & trén c6 thé thdy:

Néu lai sudt chiét kh&u béng 12% thi NPV cia ci hai du dn déu
bing nhau va bing 162,63. Ty sudt doanh lgi ndi by cia dy 4n L.1a
17,92% va ty sudt doanh 1lg¢i ndi bd cta du 4n S 1a 22,79%. Do dé6, néu lai
sufit chiét kh&u (ho#c gi4 st dung v6n) nhd hon 12% thi cd hai du 4n A
va B déu cho hién gid thuin duong. N&u lai suft chi€t khdu l6n hon
292.79% thi hién gid thuén cta ca hai dy 4n déu am. , .

Néu véi 14i sudt chiét kh&u nhé hon 12% thi NPV ciia phuong 4n L
lu6n cao hon phuong 4n S, do d6 k&t qua cia mbi phuong phdp (NPV va
IRR) s& tr4i nguoc nhau. N&u lai sust 16n hon 12% thi NPV ciia dy 4n L
luén th&p hon du 4n S, do d6 dung phuong phép nao ciing cho két qué
nhu nhau.

Trong trudng hg‘p ké't qué lya chon cia hai phuong phdp hoan toan
trdi nguge nhau thi nén chon phuong phdp nao? Tuy theo diéu kién cu
thé cta ting dy 4n ma lya chon, tuy nhién théng thudng phuong phép.
NPV duge uu tién lya chon vi muyc tiéu cia céc hoat dong dau tu thudng la
t6i da héa lgi nhufn. \

Vi du 11: C6 hai du 4n nhu sau:
0 1 2 3 4 5 6

DudnA: | . : |
-1000 335 335 335 335 335 336
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0 1 2 3 4

] 1
DednB: 1000 430 430 .430 430

Néu lai sust chist khau 1a 12% thi:
- Hién gi4 thudn cia du 4n A 1a 336,89...-. 7
- Hi¢n gi thudn cia dy 4n B 1a 273,27, L
f Tuy nhién, néu tinh ty suﬁt doanh 19‘1 nﬁl bd thi:
-~ IRR ciia dy n Ala 24,508%. ° '
- IRR ciady 4n B la 25 868%,,, ..

Trong trudng hgp ndy, néu hai dy 4n A va B la xung khéc, thﬁng
thudng ngudi ta chon dy 4n A loai dy 4n B vi du én A cho hi¢u qua cao.

c. Phuong phap ty sudt doanh lgi noi bé ‘diéu chinh (MIRR)

Phuong phép IRR dugc x4y dung trén gia dinh céc ludng tidn duge
tdi ddu tu bing chinh IRR, diu nay trong thyc t& khé dat duge. Vi vay dé
khdc phuc han ché ndy ngudi ta ding phuong phép ty sust doanh l¢i néi
b diéu chinh (MIRR). Phuong phdp MIRR dugc x4y dung trén gid' dinh
¢4c lubng tién dugc t4i ddu tu biing 14 sudt chiét khau (chi phi s& dung
v6n). Vi vy phuong phép nay luén théng nhét véi phuong phdp NPV va
cdn khie phuc duge nhuge diém c6 nhiéu IRR. Cong thic tinh nhu sau:

. CF (1 + 1)“ b ' ‘
WCF o J-ZI ' , °
N 1 +MIRRY" ~(+MIRR)"
i: Lai suaft ch1é’t khau (lai suét tél ddu tu’)
. MIRR: Ty suit doanh l¢i ngi bo didu chinh.

Vi du 12: Mot co s6 ddu tu mua mﬁy tlén téng ‘chi phi ddu tu 25
triéu dong, doi séng clia mdy tién la 5 nam Thu nhép dat du’dc trong 4
ndm ddu 13 8 tridwhnim, riéng ndm cusi cing thu nhép ti sin xuft va
thanh 1y mdy 1a 13 trigu déng. Hay tinh ty sudt doanh 10’1 ndi by didu
chinh? Biét ring l4i suft chi&t khdu.la 15%. . ¢

th

Giai
(Pon vj tinh: 1.000.000 déng)
Toan b qud trinh tinh todn aUQc thé hién qua s dé sau:
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0 1 2 3 4 .5
] |
| - B | 1
25 .8 8 8 + 8 - 13
, . ‘ 15% -
| \ 1 15% 9,2
10,58
15% o
o —12:,16%
15% . |
' 13,992
25 < : - — 58,939
NPV =0 ‘ MIRR = 18,71%

1Y _1 ,
25 =[8x%x1,15+13](1+MIRR)'5'
Hay: 15% | i

= MIRR =18,71%

Vi du 13: Gid si 5 niam truée 6né By vay mdt khoan tién
240.000.000 déng véi lai sudt 8%/miam dé déng tau ddnh bit cd xa bd.
Thu nhap dat dugc tir hoat dong ddnh bit c4 hang nadm nhu sau:
78.000.000; 60.000.000; 42.000.000; 74.000.000; thu nhép tit danh cd va
bén tau ¢ nam cudi cing (nam tha 5) 1a 92.000.000. Toan bj thu nhap
trong sudt qua trinh nay duge dem téi d4u tu véi muie 14i sudt thu duge 1a
12%/nam. Hay tinh t§ suét sinh lgi ciia hoat dong t4i dau tu’ trén?

“Giai
Pon vi tinh: 1.000.000 déng

240 = (78x1 124 +60x1, 123 +42x1 122 +74x1 12+92)(1+M1RR)*5
= MIRR = 12 61% : :

d. Phu'dng phdp chi 86 sinh 1oi (PD)

Phuong phdp IRR c6 nhiéu uu chem nhu‘ng d01 khi ciing khﬁng X4c
ddng 14m, nhu trong viéc so sanh hai dy 4n c6é doi séng kinh t& qud sai
biét nhau v.v... Vi vy, cdc nha ddu tu c6 thé ding phuong phédp chi sd
sinh 15i d€ lya chon. Chi s8 sinh 13i duge tinh nhu sau:

PVer _,, NPV

PI= =
PV PV
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PI: Chi s6 sinh 19i cia du 4n.

Trong d6 PVcs va PVy duge tinh theo mét lai suft nhdt dinh.
Théng thudng 13i suit thich hgp ma cdc nha ddu tu chon lua 12 ldi suit
trung binh cia nganh hoic gid si dung vén ciia doanh nghiép. Né&u chi s§
sinh 18i cia du 4n 16n hon 1 thi du 4n nao c6 chi sd sinh 1¥i cao hon, dy
dn d6 duge chon. Nguge lai, n&u dy 4n ndo c6 chi s§ sinh 13i bé hon 1 thi
loai bé (khéng nén déu tu).

Vi du 14: Cin-c vao tai lidu & bang vi du 8, hiy ding phuong
phép chi s8 sinh 13i d& th4m dinh cdc dy 4n H va K trén.

Gia sif gid si dung vén trung binh ciia doanh nghigp la 25%. Téng
hién gid cia vén dﬁu tu va t6ng hién gi4 thu nhép duge tinh nhu sau:

Hién gid i = 25%
Nem R -:i 5 Vén dédu tar | ' Thu nhép
Du dn H Du 4n K Dy dn H Dy én K

1 1,000 | 400 300 . i

2 0,800 320 400

3 | o640 : 217,60 | 18560 .|
4 | op512 _ 184,32 163,84

5 0,410 © | 12288 155,65
6 | 0398 98,30 124,52

7| 0262 | 57,67 58,72

8 0,210 ' 4194 |

Cong J 720 700 722,72 688,33

Chi o6 sinh 161 cia ting dy &0 12 " "

722,72
I(H - 272 = = 1,0041

Pl = 88833 _ 9 9837
700
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Vay du 4n K c6 chi s& sinh 15i bé hon 1 s& bi loai con dy &n H c6
chi s6 sinh 13i 1a 1,0041 > 1 nén duge chon.

Trong diéu kién kmh phi ddu tu c6 gi6i han, néu phai lu’a chon mdt
80 du' 4n trong nhidu du 4n khdc nhau thi phu’o’ng phép nély t6 ra huu
hiéu hon.

Vi du 15: Tai oong ty ABC c6 tai heu vé du 4n dau tu nhu sau:
‘ Do‘n vi tinh: 1. 000. 000 déng

Du én . 1 2 8 . 4 5 6.
Vén déu tu 300 | 250 | 350 | 650 | 100 | 250
Chi s6 sinh 13i 150 | 1,25 | 1,20 | 1,40 | 1,15 | 1,05

Trong diéu kién vén diu tu clia cong ty c6 gidi han 1a 1 ty, cdng ty
nén lua chon du 4n nao d€ ddu tu. C6 nhidu phuong 4n dé chon:

Phuong 4n 1: Gm t8 hop cdc dy 4n 1+42+3+5

s

Dy 4n 1 | 2 3 5 | Cong |
Von diu tu 300 | 250 350 100 1.000
Chi s6 sinh 18i 1,50 | 1,25 1,20 1,15 '
Hién gid 450 | 312,5 | 420 115 | 1.297,5
Hién gid thuin ctia t§ hgp phuong 4n nay la:
NPV (1 + 2 + 3 + 5) = 1.297,5 — 1.000 = 297,5
Phuong 4n 2: Gm t8 hop céc dy 4n 3+4 !
Du an 3 4 Cong
Vén ddu tu 350 650 1.000
Chi s6 sinh 1oi 1,20 1,40
Hién gid 420 910 ~1.330
Hién gi4 thudn cia t8 hop phuong 4n nay la:
NPV (3 + 4) = 1.330 — 1.000 = 330
Phuong 4n 3: Gom t8 hop cdc du 4n 24445
Dy 4n 2 4 | 5 Cong
Von ddu tu 250 | 650 100 1.000
Chi s8 sinh 13i 1,25 1,40 1,15
Hién gis 3125 | 910 115 1.337,5
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Hién gi4 thudn-cia t8 hop phuong #n nay lA
NPV(2+4+5)_13375 1.000 = 337,5

) ' Phuong én 4: D4y 12 phuong 4n phy, t8 hgp nay cé tb’ng v6n ddu
tu 12 950 tridu.

NS

Du 'én_ i 1. 4 2 cQLg
Vén déu tu 300 650 950"

Chi s6 sinh 13i ° - 1,50 1,40

Hién gm - .| 450 ,' .. 910‘ 1.360

Hlén gid tliuﬁn ctia t6 hgp phuong 4n nay la
NPV a1+ 4) = 1.360 — 950 = 410

Qua cé’cvbéngv tinh todn trén ta cé thé nh4n thdy phuong 4n 4 cho
hiéu qua cao nh&t. Tuy nhién phuong 4n nay c6 nhuge diém la khéng sit
dung hé&t s8 von ma oéng ty c6 kha niéng ddp img. Néu 50 tridu cdn lai
khéng c6 noi dda tu ¢6 hi¢u qud hojic higu qua khong cao gép phin lam
cho hiéu QUé cua t6h0‘p phu’dng é.n thép hcn phu’dng 4n khéc thi s& chon
phuong 4n thi 3 '

Tléuchuﬁnchon PI>0(véPIMax) o K

Uu diém: Giéng nhu IRR va NPV, s0 sé.nh dugc nhimg du’ én cé
qui md khdc nhau.

Nhugc di€m: Giéng nhu IRR vé NPV c6 va'n dé txém ﬁn trong x€&p
hang dy 4n.

c- MOT s6 TRU’dNG HQP DAC BIET .

Vxéc x&p hang cdc dy 4n duge dé xuat c6 thé dua den nhfmg ké't qui
trai ngu’dc nhau khi dya vao nhtrng tiéu chuén d4nh gid khéc nhau

¢ Qui mé vén dﬁu tu khéc nhau..
< Bién dapg dong tién khéc nhau.
< Vong ddi dy 4n d4u tu khéc nhau.

1. Qui mé vfén ddu tu khic nhau

Vi gu 18: C6 hai du én S va L véi v6n déu tu chénh 1éch nhau rét
16n nhu sau: _ i . KR

3
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Du dn Nam 0 Nim 1 Nam 2-
Dy 4n S - 500 - - 0 2.000° -
Du 4n L - 100.000 0 156.250

Véi lai suét chiét khdu 1a 15% ta sé chon du 4n nao?

Dy én’ IRR' NPV PI
S__ _100% 1.012 3,02 -
L 25% 18.147 1,18

Theo tiéu thic IRR va PI thi dy én S du’dc chon nhung theo tiéu
chufn NPV thi du 4n L dugc chon.

Viéc chon du 4n S c6 thé 12 sai 14m vi néu s8 vén déuf tu ctia don vi
1a 100.000 thi d4u tu vao du 4n S hét 500 s6 con lai 99.500 héu 88 ding
lam gi? Hiéu qua sé ra sao?

2. Dong tién khac nhau.
‘a. Truong hop dbng tién d6i ddu nhleu l&n '

. Vidu 17: Xem du én cé dbng tién sau day:

S

Niam 0

Nam1l

Nam 2°

© Nam 3

=100 _

100

900

—1.000

Ta théy du 4n nay cé hai IRR 1a 12,95% va 191,15%. D6 thi NPV
ctia dy 4n duge thé hién nhu sau; \ :

Hién gi4 rong -

75

/

650

25

N
/ _

‘Céc IRR tng v6i
i=12,95% va 191,15%

-100
0

40%

80%

120%

160%

200%
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Dy 4n loai nay h1en gid thudn chi du’o‘ng khi 1ai sust chiét kha'u'
n¥m trong khodn ti trén 12,95% dén 191, 15%. Ngoai ving nay thi NPV
luén &m. -

»

- Chut §:

- Trong cc dy 4n thong thudng, khi 1ai susit chiét kh&u nhd hon IRR
" thi NPV luén duong va nguge lai. Trong trudng hop dic biét nay thi
~ qui luat nguge lai trudng hop théng thudng (lai suft chJét khﬁ'u nhd
12,95% va lén hdn 191,15% thi NPV luén Am). .

~ Nhimg dy 4n c6 dong tién thay déi dfu (+/-) tit hai 14n trd. d1 thytmg
c6 nhiéu IRR.

b. Truimg hop khéng c6 IRR | o
Vi du 18: o P

Du 4M\Nim 0 1 2 3..] a
X - 25.000 | 50.000 | - 36.000 '
Y -15.000 | 30.000 | -22.500 | 7.500 | - 3.000

Ca hai dy 4n X va Y ddu khong ¢6 IRR. N6i cach khée hai dy 4n
nay khéng tén ta1 lai sudt chiét khéu nao, dé dat duge NPV = 0. '

c. Dong tién cia cdc du Gn nguge chtéu nhau (tdng dﬁn, giam

dén) o B
Vi du 19: Xét hai dy 4n S va L nhu! sau:
Du én Nim 0 Nim 1 Niam 2 Nim 3
Du 4n S - .1.200 1.000 500 100
Dy 4n L . 1.200 129,467 600 1.080
V6i lai sudt chiét kh&u'la 12% ta c6: .
Du 4n IRR ' - NPV PI
S 22.79% 162,63 1,14
L 17,92% 162,63 1,14

R6 rang, cho di c6 chon S vi IRR cia S cao hon di nita, didu d6\
ciing khéng déng nghia véi viéc dy 4n S t6t hon L, vi 1o rang NPV va PI
cia S khong 16n hon cia L. Dy ciing 1a nhuge diém cta IRR.




Chuong 5: D4u tu dai han trong doanh nghiép 111

3. Tru’o'ng hop cac du an c6 d5i séng khac nhau

- Néu cdce dy 4n 1a déc lap nhau cé thé 4p dung céc phuong phép tren
dé thdm dinh binh thudng.

- Néu cée du’ 4n xung kh#c nhau thi phzil dua ching vé cung mot diéu
kién hay ciing tinh chat dé lya chon.

Pé&i v6i cde du 4n c6 tudi tho khéc nhau cé thé gidi quyét theo mét
trong 2 cdch sau day:

Céch 1:

So sdnh ¢4c du 4n trong ci thdi ky nghién ciu. Thoi ky nghién cdu
t6i thi€u phai bing bdi s6 chung nhd nhat clia cdc du 4n. Céch nay chi
thyc hién khi doi séng ciia san ph&m 16n hon hoédc biing bdi s8 chung nhé
nh4t cia cdc du 4n va gid dinh céc thu chi trong chu ky hoat dfng thd
nhét ciing duge 14p lai & cdc chu ky sau (mic di trong thue t& diéu nay

khéng cé thuc). Thuc t& cta cdch nay 1a coi nhu du 4n duge thay the (thue
: hlén) nhiéu 14n. o

Cach 2:
Qui toan b CF thuc cia timg dy 4n vé CF déu hang nim nhu sau:
n R _ *\—I1
PV =3 CRy1+i)) =crelzErU
o 1
i

CF=3 CRa+iy* 1
= 26 S T

Trén co sé d6 so sanh CF ciia cdc du 4n vé th4m dinh.

Vi_du 20; Cong ty TNHH dy kién ddu tu thi€t bi méi. Céng ty
nhan duge 2 don chao hang vé hé théng thlet bi cdn ddu tu nhu sau:

Pon vi tinh: 1 triéu déng '

Chi tiéu Pon chio hang 1 | Don chio hang 2 |
Vén ddutuwban ddu - | 3000 4.000.

Chi phi hang ng&m S0 24000 1.600

Gié tri sa thai khi thanh 1y | 200 100

Tuéi tho ciia thiét bi ) 4 nim. 6 nim.
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Hé thong thiét bi ciia don chao hang 1 vA 2 chi khdc nhau vé gid
¢4, chi phi va tufi tho, cdn cdc chi tiéu khéc nhu néng sudt, chﬁ’t luong
hoan todn nhu nhau. =~

. Yéu céu: Hay tinh todn gidp cong ty IU’a chon he tho'ng thlét bi
thich hop? Biét riing 1ai suét chi&t kh&u la 15% va dm sb’ng cua sén

phim sén xuét 12 trén 20 nim.

iy

Céch 1 ‘ .‘ |
Bon vi tinh: 1 trigu ddng
| Thiét bi don Thiét bj don
Chi tiéu chio hang 1 . chae hang 2 <
| Chiphi | Hi¢ngid | Chiphf’| Hién gis
Vén ddu tu- - 3.000 3.000 4000 | - 4.000
Chi phi hang 2.000 2.000 x 1600 .| .1.600x -
nim (ti ndm i _(1+15%)—l
thit 1 dén hét 1-(1+15%)12 1% |
nim-thid 12) 15% = 8.672,99
10.841,238; t
Thay th§14n 1 | 3000-200 | 2.800*1,15* | 4000-100 | 3,900*1,15
= 2.800 = 1.600,91 =3900 | =1.686,078
Thay thé& 14n 2 : 2.800 : |.2.800*1,15° 14
: = 915,325
Giftrisathdi | = -200 | -200%1,15"% | -100 | -100%1,1842
L = - 37,381 = -18,691
| Téng hién gid chi phi 16.320,091  14.340,078

Phuong 4n cia don chao hang thit 2 c6 tdng hién gi4 chi phi thép
: hon gin 2.000 triéu déng nén dugc chon, loai bé don chao hang 1.

Céch 2:

X

. Qui vé chi phi déu hang n¥m theo gi4 tri tuong duwmg nhu sau: -




|
|

118

Chuong 5: ’Bfiu tu dai han trong doanh nghiép

- Pon vi tinh: 1 triéu déng

. Thiét bj don Thiét bi don
Chi tiéu chao hang 1 chao hang 2
v . "o . ’ . 0,
Vén ddutuban | 5509 1% 290508 4.000—25%__ _1.056,95
- dau 115 DA 1-115%° %
Chi phi hang 2000 1600 .,
- ndm : o
Gid trl sa thai 200x—-15$ﬂ 40,05 | 100x—2% = 11,42
- BT 11551
Cong 3.010, 75 2:645,53 -

Nhu vy, néu 4p dung phucng phép tinh gid tri tu’o‘ng du’o'ng thi chi
'phi déu hang ni#m cia phuong 4n 1 cao hon phuong 4n 2 nén loai bd

phuong én 1.

K&t luin: Chon phuong 4n 2.
‘D- SO SANH CAC PHUONG PHAP
“Trong trudng hgp doanh nghlép c6 mqt danh muc dau tu nhu‘ng v6n

| déu tu bi han ché&:
Vi du 21: Tai c6ng ty ABC c6 mot danh muc dy dn dau tu sau:
Dy 4n Vén déu tu IRR " NPV “ b
A 5.000 18% 500 ‘| 1,10
B 50.000 25% 65.000 {* 2,30
c 50.000 37% 55000 | 210
D 75.000 20% . 50,000 1,67
E 125.000 26% 5000 | 1,04
F 150.000  28% 210000 | 2,40
G 175.000 19% 75.000 143
H 250.000 . 15% 60.000 1,24
Cong |  880.000 | | s20.500
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Trong diéu kién vén ddu tu cla céng ty c6 gi6i han la 325 000

cong ty nén lu’a chon dy 4n nao dé dﬁu tu"

1. Cdn e vao tléu thde IRR

Sép x&p theo tidu thic IRR gidm dén ta thay ba du 4n C F,E véi
téng von ddu tu vira ‘bing 325.000 va c¢6 IRR cao nh4t, nhy the ba dy 4n |
‘nay dugc chon. Theo tigu thic nay thi téng hién glé thuﬁn cia ba dy 4n
: du’ac chon 12 270.000. '

Dy 4n Vén'ddu tu IRR NPV PI
¢ | s0000 | ‘371% 55.000 2,10
F "=~ 150.000 - 28% 210.000 2,40
E 125.000  26% 5.000 1,04
“Cong 325.000 | 270.000 ’

2. Can c? vao NPV

_ ‘Ta thdy 2 dy 4n F va G ¢6 NPV cao nhdt véi tdng vén: ddu tu 1a
325.000. Vay hai dy¢ 4n nay dugc chon. Té’ng NPY cia.2 du' 4n la 285.000.

. Duén | Vénddute | IRR NPV PI
O F 150.000 28% 210.000 2,40
G 175.000 19% 75.000° | . 1,43
” Cong " 325.000 285.000 o

3. Cin cd vao PI

~ Sdp xé&p theo PI gidm dén, ta thdy 4 dy 4n F, B, C va D ¢6 PI cao
5nha’t véi téng vén ddu tu 1a 325.000. Vay 4 dy 4n nay dugc chon. Téng

NPV ciia 4 dy 4n 1 380.000
Dysén | Vén diu tu IRR NPV PI
F 150.000 28% 210.000 2,40
B '50.000 25% 65.000 2,30
c 50.000 37% 55.000 2,10
‘D 75.000 |  20% 50.000 1,67
Cong 1325.000 380.000
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Tém lai trong mét danh muyc ddu tu, n&u doanh nghi¢p bi giéi han
vén diu tu thi diing tidu thic PI dé lua chon s& cho higu qua cao nhit.

Ché §:

% PI chi 1a tiéu chudn gidn txép dé dat dén muc tiéu téng NPV cia céc
" dy 4n duge chép nhén 13 cyo dai. Tiéu chudn NPV vén la ¢6 tinh then
chét.

¢ Cén quan tam dic bxét d6i véi céc dtf 4n xung khic nhau hay b8 sung,
thay th& cho nhau trong t&t ca cdc co hoi ddu tu.

III. HOACH DINH NGAN SACH DAU TU TOI UU

Phuong phédp chi s sinh ltn rat hitu ich trong viée Iua chon té’ hdp
dy 4n dAu tu t6i wu trong danh muc dy 4n diu tu cia doanh nghiép. Tuy
nhién, phuong phdp nay chi thich hgp véi nhung don vi da xdc dlnh dugc
ngén sdch d4u tu t&i uu.

Chiing ta biét riing ngan sdch ddu tu va gid si dung von c6 quan hé
mat thigt véi nhau, tdc dong qua lai 14n nhau: Giéi han ngﬁn sdch diu tu
phu thudc vao gid si dung vén va ngugc lai, gid stt dung von chiu sy dnh
huéng clia ngan sdch diu tu (dnh hudng ciia cd céu tai chinh). -

Thét vdy, bat ci doanh nghiép nao hoat dong cung déu s dung
nhidu ngudn tai trg khdc nhau. Nhung truéc nhat, nguon vén tai trg déu
tién cho nhu cdu.vén clia doanh nghigp ph5.1 12 nguén vén chi s& hitu, sau
d6 ngudi quan ly s& huy dong thém ngudn vén bén ngoai theo nguyén tic
nguén vén ndo cé gid thdp nhat si dung' truée, k& dén méi 1a ca¢ ngudn
von ¢6 gid ting ddn lén cho t6i khi ngudn von si dung cao hon ty sudt
doanh lgi cia dy 4n thi ngudi st dung vén quyé&t dinh khong huy déng
nifa. Vi néu huy dong thém thi két qua kinh doanh s& thép ho#c tham chi
sé bi 18.

Nhu vay, cdn phai xdy dung ngén séch déu tu va gid s dung von
déng thdi v6i nhau nhim ddm bao x4y dung ngﬁn sdch t6i uu nhit, mang
lai hiéu qua ddu tu cao nhat. :

Vi du 22:

Tai cong ty c8 phdn NBC c6 tai ligu nhu sau: .
1. Tai lidu v& ngudn vén (co cdu vén t3i wu):
- Vay s 2,5 ty déng véi lai sudt 12%/ném.
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-« Vén:c8:phdn. : 6,3 ty déng, ngudn nay c6 gis 14%.
- Laidélai ° :1,2tj déng, ngudn nhy c6 kis 14%.

Khi nhu céu ddu tu & cdng ty ting thém céng ty s& dung’ 1ai’ dé lai
tai trg, néu thiéu s& vay ngén hang. Ngsn hang s& cho vay:dam, béo co’
efu, vén trén, nhung néu téng s vén vay (trude va sau ddu tu mdi) vugt
qué 4 ty dong thi l4i sust tién vay s& 1a 13,6%/nam. 5

Miit khéc, néu phél phét hanh thém c8 phigu méi th1 ch1 phf phét
hanh dy kigh 12,5% 80 vdl glé phé.t hénh . o

2. Thu& suﬁ't thué' thu nhﬁp doanh nghlép la 25%

B e 1
L A A D

L

3. Danh muc céc du 4n dﬁu tu trong tuong lm nhu’ au: ¢

Nim\eu‘én, a | B | ¢c. | p- E F:l| @

T

R i R B
V6n BT -1000 -2000 -3000 -2000 -3000 -10@0 | .-1000

IRR 1'8‘37-'.%~ "14 41%? 13,80%‘ 18,00% | 1524% | 14,30% Qb 63%

T wHay tmh'toén va lu:a chon cée. du’ 4n c6 thé diu tu‘nhﬁm ma.ng lm
hiédu qui cao nhAt? . AT

Biét riing 2 dy 4n A va G xung khic nhau, cdc dy dn con lai dgc lap
nhal'l'.'., D " ; h e : . o . I
- F ', L Giai R
Luachontﬂhquqéndﬁu tubé“ltmdéngthén cungl&xﬁyrd@g
ngén sdch ddu ty t6i uu. Nhy th& phai sip x&p cdc du.én theo thid ty IRR

gidm ddn, k& dén tinh gid st dung vén binh quan va gid s dung vén.bién
té. Trén co 88 d6 lya chon cdc dy 4n theo mue tidu. S e A

Tir tai liéu trén c6 thé si-ip x8p cédc dy 4n theo mite g15m dﬁn cia
IRR nhy sau: . . Y

=

PR ST T T N

unsn G A E B |-F |.¢ |.Dp

X

v
I

Vén dau tu 1000 - 1000 | 3000 2000 1000 8000 .} :2000

r

IRR 20,63% | 18.37% | 15,24% | 14,41% | 14.30% 13,80% | 13%
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C#n c vao tai lidu trén d& dang nh4n théy co cfu tai trg t8i.uu cia '
cdng ty 1a 25% ng va 75% vén tu ¢6. Nhu vay gi4d st dung von binh quin
cta cdng ty trude khi ¢6 nhu cdu diu tu méi la:

r =12% x 75% x 25% + 14% x 16% = 12,75%

N&u nhu c4u vén vay dén 4 ty déng (theo co cdu vén trén) thi téng
nhu cdu vén trude va sau diu tu s 1a 16 t§ déng (4/25%), tic s6 von déu
tu méi 1a 16 ty déng — 10 ty déng = 6 ty dong.

Nhu vay, néu nhu cu vén ddu tu méi bé hon hojc béing 1,6 ty déng
(1,2/75%) thi gi4 s dung vén cla cong ty 12 12,76%. Nhung néu nhu cdu
vugt qué s8 nay cho dén 6 ty ddng thi gi4 si dung von bién t&:

- 0, L '

r =12% x 75% x 25% + —i/o— X 75% = 14,25%

l 12,5% :

Né&u nhu cdu diu tu mdl tren 6 ti' déng thi glé su. dung vén b1en té

mdi sé lé .
14% -

T = 18,6% X T5% X 25% + —R X 75% = 14,65%
1-12.5% PO

Phlfdlig an 1: ‘ ‘ ] - ) ’ ‘J;‘: I

~ IRR, ‘
Gid 8l dung vén - e e e
- ‘ - W N . , .
20,63% , T
15,24% 1 % s S
‘ H TR ER I . ié Bf‘ TS sy b
1455% - dangvén .
14,41% f-- 7 ¢ bién t&
/]
14,25% 4
, D
13,8% IRR (DABT)
18%
: Vén ddu
12,75% > tu (ty déng)

012 4 6 8 10 12
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‘ Ph\tdng‘ 4n 2:

Gi4 sit dyng von

18,37%

16,24%
14,66% -

14,41% ; c
14,25% » , b

13,8% ‘ , IRR (DAPT)
1395/ S ¢

. Vén dﬁu “
12,75% _ > ,
01°'24 6 8 10 12 tu (t§ ddng)

Nhin vao dé thi cho thdy céng ty nén chon phuong 4n 1 véi t6 hop
dy 4n ddu tw 12 G + E + B ¢6 tdng vén ddu tu 1a 6 ty déng (1't§ déng + 3
ty déng + 2 ty déng), lic nay gid si dung vén bién t& 1a 14,25%. Vugt qua
mic 6 ty dong thi gid si dung vén bién t& 1a 14,55%, trong khi 46 cdc du
4n cdn lai ¢6 IRR nhé hon 14% nén khéng thé chdp nhén duge.

Tém lai, trong didu kién nén kinh t& tuong déi én dinh, c6 nhiéu
phuong phdp khéc nhau duge ding dé thém dinh dy 4n ddu tu vé linh vue
tai chinh. Tuy nhién, d€ ning cao hig¢u qua cla céc phuong phdp thdm
dinh cdc dy 4n ddu tu, ngudi ta thudng két hop nhidu phuong phép véi

nhau nhu két hgp phuong phép hién tai h6a v61 phuong phép thoi gian
hoan vén v.v.. : .
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Chuong 6:

QUAN LY VON KINH DOANH.
TRONG DOANH NGHIEP

PHAN L VON CUA DOANH NGHIEP

1. KHAI NIEM VE VON CUA DOANH NGHIEP

Muén ti€n hanh san xuft kinh doanh, cdc doanh nghi¢p phdi c6 tu
liéu san xust, sic lao dong. D6 1a nhimg y&u t8 cdn thiét cla bat ky nén
s&n xuft ndo. Do vdy, céc doanh nghi¢p cdn tién d€ mua tu ligu sin xuft,
d€ tra luong va céc chi phi khéc. Tién t& 13 hinh théi vén ban diu cia
doanh nghiép. S& tién nay do chi doanh nghiép bd ra ngay tit khi thanh
14p doanh nghiép va c6 mdt phén tif khodn vay ng.

Vén 1a lugng gi4 tri doanh nghiép phai ing ra dé luan chuyén trong
hoat dong san xuét kinh doanh nhim dat dugc hiéu qua kinh t& xa héi
cao nhédt. B&i vay ta ¢6 th& n6i vén 1a tién dé cho hoat d0ng s&n xuft
kinh doanh ciia cdc doanh nghiép. ‘ ‘ S

Qué trinh hoat dong san xudt kinh doanh, vén ciia doanh nghiép
luon v4n dong va khong ngitg thay déi hinh théi tao thanh qud trinh
ludn ch_uyén vén. : v ' '

Trong cédc doanh nghiép sén xudt va dich vu, qud trinh luan chuyén
von trai qua ba giai doan:

& Giai dogn dy triz sén xudt: Trong giai doan nay doanh nghiép ing
ra v6n tién té d€ mua sdm céc y&u t8 sin xust nhu TSCD, nguyén vat
lidu, cdng cu, dung cu. Trong giai doan nay T chuyén thanh H (T-H).

% Giai dogn san xudt: Trong giai doan nay céc y&u t& san xust dugc
két hgp v6i nhau dé tao ra san phdm méi. Trong qué trinh san xuét,
v6n tén tai du6i hinh thdi chi phi sin xuét (gbm nhitng sdn ph4{m

. dang ch& tao va chi phi ch¥ phén bd). (H.. SX .H). ‘ C

& Giai dogn luu théng: Doanh nghiép bén sin phém thu tién vé (tidn
mit, chuyén khodn, tién Viét Nam, ngoai t¢) ciing c6 thé 12 bén chiu
hinh thanh khodn phai thu. V&n tir hinh théi hang chuyén trd lai
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chuyén vén va qu4 trinh khdc lai b4t diu. EOLLE

Trong céc deanh nghigp thuong mai, qué trinh luan ghuyén vén

hinh thdi tién t¢ ban ddu (H'-T"). Pén day 1a két thic qué trinh lugn

trai qua hai giai doan’

¢ Giai dogn mua héngs Trong. giar dosn‘ndy doanh: nghiép tng ra vén
tién t&¢ d€ mua sim cdc tu lidu lao dong va déi tugng lao dong nhu |
TSCD, nguyén vt ligu, cong cu, dung cy, hang héa. Trong g;a.l dogn

nay T chuyén thanh H'(T<H).

Giai doan bgn. hang; Doanh nghiép ban hang héa thutién, pgay

ho#ic hinh thanh khodn phai thu sau dé thu tién vé (tidn miit, chuyén

khodn, tién-Viét:‘Nam, ngoai t&). Vén tir hinh théi hang chuyén tré
lai hinh'thditién t¢ ban ddu (H-T’:. D&n day 1a két thdc qus trinh
* luén’chtryén ¥6n va qué trinh khéc1ai bit diu. e :

.
0.0

-

IL. PHAN LOAI'VON SAN XUAT KINH DOANH
1. Vén cia doanh nghiép‘xét tix bnguén hinh; thanh c6 th& c!n'._a‘"i'_a: Vén
~ ciia chd s6 hiu doanh nghigp va ¢4c khodn' ng phai tra.

-~ Vén cia chi f.?&h@t doanh nghigp: Vén ma chi sé hitu cia doanh
nghiép phdi ing ra d€ mua s{m, x4y dung cdc tai sin can-thigt cho
hoat dong sn xudt kinh doanh. Vén ciia chii sd hiu khi méi thanh
lap chi ¢6 vén didu 18 (ngudn vén kinh doanh). Vén didu 1814 s6 vén
ghi trong didu 18 ciia doanh nghi¢p. Trong qud trinh Hoat dong’ vén
chii s¢ hitu cdn ting thém tir cdc quy doanh nghiép, 1gi'nhiAn chith
phén phéi. . G N o

~ Cde khodn ng phdi trd bao gém: Céc khoén vay fighn han, dai han
cia Ngan hang va cdc t§ chic tin, dung; cdc khodn. phai trd khéc

- nhung chua dén ky-han trad nhu: cd¢ khoan, phai tra khdch hang, cdc

. khodn phéi ndp Ngan sdch nha nudc, cic khodn phéi trd céng nhan
. vién... Cdc khodn phai trd khdc nay tuy khéng thujc quyén sé hitu
" “clia doanh nghiép, nhimg vi 1a céc’khodn ng hgp phép nén doarth

- nghigp c6 thé sir dung coi nhu nguén vén ciia minh. - o
2. Ve ciia doanh nghiép +ét 12t mat si2 dyng lai ¢ thé chia ra Jam véin
kinh doanh va vén déu tu. .

-— V,é'n“ kinh' doé.ﬁh, 13 86 vén doanh vnghiélp.gda_‘n‘gv tn_rcntié'p_;ﬁ dung vao

_ 1 ‘muyc dich kinh dognh..Vén kinh doanh lai chia thanh vén c6 djnh va
vén luu déng. Vén cd dinh 12 s8 vén ing truée ton tai dué6i hinh th4i
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tai sdn ¢6 dinh (TSCD). Vén luu-dong 1a s8 von ung truéc tén tai dué6i
hinh th4i tai san lwu déng (TSLD).

—  Vé6n ddu tu 1a s6 v6n doanh nghiép di ho#c dang tng ra, nhung chua
dem lai hiéu qui. S6 vdn nay ndm trong cdc hang muc céngtrinh cbn
dé dang va cdc chu‘ng khoé.n ¢6 gid, chiing sé phdt huy hiéu qua trong
tuong lai.

-3. Cé#n cd vao dbi tuong déu tw thi vén chm 1am hai loai: Vén d4u tu vao
bén trong dodnh nghiép vé von déu tu ra bén ngom doanh nghlép '

~ Vén d4u tu vao bén tiong doanh nghiép tao nén céc loa1 TSCD va tai
sén luu dong.

~ Vén déu tu ra bén ngom doanh nghiép gém ci ddu tu ngén han lﬁ.n
ddu tu dai han nhy g6p vén lién doanh, mua c phleu tradi ph1€u cia
don vi khéc hay cua Nha nudc... ‘

Théng thudng, trong doanh nghiép sin xuét vén cd dmh thudng
chiém ty trong cao hon so véi von luu déong. Nhung nganh thuong mai thi
nguge lai, von luu déng'chiém’ ty trong tuyét dai bo phan. -

IIL. BANG CAN POI Kfi TOAN CUA DOANH NGHIEP

an ciia.doanh nghlep tai m01 thai diém quyet toan (thu’(‘mg la ngay
cufi cling cia mdi thdng, mbi quy ‘hosic mdi ndm) dugc phan &nh trong
mét bang goi 12 bang cin d6i k& todn cia doanh nghiép. Sau dﬁy 1a miu
béng can d6i-k€ todn (t6m tdt) hign hanh & nudc, ta.

Bang ‘can d6i k& toan' cla doanh nghiép gﬁm 2 phﬁn

- Phdn. ngu&n vén: Phén anh toé.q b nguﬁn hinh thanh nén sQ vﬁn sé.n
] xuéft kmh doanh ctia. doanh nghlep, gdm nguén vén chi sé hlm va
’ ngu6n ng phai tra tinh dén th¥i diém 1ap béo cdo quyét todn.

—~ Phdn tai sdn: Phén dnh tinh hinh sit dung vén cia doanh nghiép nhu
. TSLD va diu tu ngin han, TSCD. va déu tu dai han gdm TSCD, céc
. khodn déu tu chiung kho4n dai han, chi phi xay dung co ban dé dang...

Ttong bang can d61 ké toén Téng céng tai sdn phéu bﬁng vfn t6ng
ngudn von.



122 ‘Chuong 6: Quén ly vén kinh doanh trong doanh nghiép

' .Bang can ddi k& toén tém tit + -
Tai san , B Nguﬁn v6n
A- Tai sdn luwu dong :-va ddu tu A- Nd phél tra
~ ngin han ‘ I- N¢ ngén han
I- _ Tién S 1. Vay ngén han
II- Du tu thi chiinh ngédn han . 2. No ngén han
HI- C4c khodn phéi thu II- No dai han

IV- Hang ﬁSn kho |

B- Tai san c6 dinh va ddu tu dai-
han

I Tai sn cf dinh
II- ‘Déu 4u tai chmh dai han

____gﬁl_liﬁl sén . ‘Tﬁng céngggus;;'.v6n L
PHAN II. QUAN LY VON CcO PINH

B- Nguén vén chii s& hiu ~ *

1. Nguén vén kinh doanh
(v_6'n ¢S phén) _

2. Lai chua phén phéi

- L KHAI NIEM vfs TAI sAN co PINH VA VON 06
PINH

Tign hanh sén qut kinh doanh; doanh nghiép cén phﬁt 6. mot ‘8§

tu liéu lao dong nhdt dinh nhu kho hang, clta hang, quiy hang, nha cia

phuong tién vén tai, phuong tién do ludng, phuong tién lam viéc... D6 1a
nhimg co s& vit chft k§ thuat cAn thiét cho qué trinh kink doanh sin

xuft. Tu héu lao ‘déng c6 nhidu loai, m8i loai ¢6 cong dung riéng nhung

n6i chung ‘ching'ddu c6 cing tinh ch4t la giit vai trd moi gi6i trong qud

trinh lao ddng, két hgp lao dong va déi tu’qng lao dong v6i nhau. "

Pic diém cta tu lidu lao déng 1a_th¥i gian st dung tu’dng la6i dai
nén ¢6 th& tham gia vao nhidu chu kj kinh’doanh sdn xuft' ma vin giir
nguyén duge hinh th4i hjén v4t ban d4u (tu ligu lao dong hiu hinh), trong
qué trinh sit dung tu lidu lao déng bi hao mon dén.

Ngoai ra, ¢6 mjt s6 tai san cha doanh nghlép mic du khéng cé
hinh thdi v4t ch&t cu th€ nhung do dic diém va tinh ch4t nén ciing cé
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thé& x&p vao loai tu lidu lao dong vé hinh nhu bﬁng phét minh, sdng'ché,
ban quyén tdc gia v.v..

Trong doanh nghiép c6 nhiéu loai tu ligu lao dong khéc nhau: Khéc
nhau vé thdi gian sit dung, gid tri, mic d¢ hao mon. Do d6, d€ don gidn
viée quan 1y, toan b tu lidu lao dong duge chia thanh hai loai TSCD va
cdng cu lao dong nhé (cong cu, dung cu).

Theo qui dinh hién hanh & nuéc ta, nhing tu lidu lao dong nao théa
mén duge déng thoi cdc diéu kién sau dﬁy duge goi 1a tai sin ed dinh
(TSCD):

— Thoi gian s dung trén mét nim,
- Gid trj tir 10.000.000 déng trd lén.

- Chic chén thu duge loi ich kinh t& trong tuong lai tif viéc sit dung tai
san dé. '

— Nguyén gid tai san phai duge xdc dinh mdt céch déng tim cdy.

Néu thi€u mot trong bon didu kién (hodc thiéu tdt cd) goi lé cdng
cu, dung cu. .

Trong nén kinh t& hang héa m01 viée xéy dung, mua sém TSCB
phéi chi tra biing vén tién té. ‘

Vén cé dinh ciia doanh nghiép 1a glé tn ung truge vé TSCD hlén c6
clia doanh nghiép.

Pic diém luan chuyén cia vén cé dmh 1a tham gia vao nhiéu chu
ky sdn xudt kinh doanh va chi hoan thanh mot vdng tuﬁn hoan khi
TSCD hét thoi han sit dung (kh4u hao di).

II. PHAN LOAI VA KET CAU TAI SAN CO DINH

A- PHAN LOAI TAI SAN CO PINH

P& quan ly TSCD dugc chit ché, tao diéu kién thuan lgi cho cong
tdc k& hoach, théng k& va phén tich; d€ tinh todn d4u tu mé réng ciing
nhu gitip cho viée tinh khau hao chinh x4c cin phai phéan loai TSCD.

1. Céin c vao cong dung kinh t&
Toan by TSCD ciia doanh nghiép gém cé:
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+,TSCD ding trong kinh doanh sidn xuit. nha nha lam viée, kho tang,

ca hang, phuong tién van chuyén... va cdc TSCD ‘dl‘mg trong sén

.. .juét, gia céng, xdy dyng co ban...

.+ TSCD ‘ding ngoai kinh dodanh’sin xua't G5m nhimg: TSCB phuc w
- ‘ochig doi's6ng vat chat vaivan héa cia cﬁng nhénmnén chﬂe trong

doanh nghiép.
-Cdch phén loai nay givp thdy duge két cd&u TSCD, ndm duge mic do

trang-bi k¥ thudt cho khu vyc kinh doanh s&n xuit truc ti€p hay ngoai
kinh doanh s&n xuét dé€ c6 phuong huéng sit dung, diéu hoda cho hgp ly.’

2. Cian e vao tinh hinh s& dung

TSCD dugc chia 1am hai loai: ~ * 2"

'TSCP dang ding: G3m nhing TSCP ddng dung trong kinh dofih sin

xudt va nhimg TSCD dang ding ngoai kinh doanh san xuAt (TSCB
phic lgi). 4 . )

.. TSCD ch¥ xv ly: G6m cdc TSCD chua dung, khéng cdn ding heic cho

thanh ly. o
- C4ch phéan loai nay cho thdy trinh dé st dung TSCP cia doanh

P

nghi¢p, ndm dugc vén c§ dinh cdn tiém tang, -dong dé c6 hugng si dung
hgp ly tich cuc, gmp cho v1éc khﬁ'u hao du’Oc chmh xéc.

3. Ciin ot vao quyén ey hﬁu

TSCD dugc, chia 1am 3 loai: - S : '1 -

a. TSCD cta doafih nghiadp: ‘TSCD do ‘doanh nghiép mua sﬁm x4y
dung... bling vén cia doanh nghiép, v6n vay hay’ Nha nuéec cip
h‘oﬁc cla c4 nhﬁn té’ chifc bén ngoai cho

b. TSCD bio quin ho.

¢. TSCD thué ngoai: Bao g6m thue ngén han va thué dm han Ttly
 thes'myc dich va phuong thdc thud ma cé thé chia TSCD thué
dai han lam hai loai: Thué tai chinh va thué hoat dOng

TSCP thué hoqt déng: Thué xong (khi h&t han thug) trd la1 TSCP cho

bén cho thué. Thong thutmg, ngudi di thué chiu.chi phf thué TSED, con
cdc chi phi nhu khéu hao... do ngu’tn chi génh chiu.

oo T

R

b

TSCD thue tai chinh: Né’u ho’p dSng thué théa man 1 trong 4 tiéu
chuén sau:
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* Quyén sd hitu TSCP thué dugc chuyén cho bén di thué khi hét han
hgp déng. ,

* Hgp déng cho phép bén di thué duge lua chon mua TSCD thué véi
gid thdp hon gid tri TSCP thué tai thai dlé’m nao dé hoic vao lic
két thic hgp déng. . - -

% Ky hdp déng it nhﬁt 60% thdi gian huu dung huu ich cua TSCD
‘ thue

* T6’ng s& tién thus TSCD qui dinh tai hdp ddng thus tai ch.mh 1t
nh4t phai tuong du'(mg glé tri TSCD di thué tai thoi diém ky hdp
déng. : ;

4. Cin cd vao hinh thai vat chat
TSCB dugc chia lam hai loai:

- ‘TSCD hitu hinh: La nhiing tai sidn c¢6 hinh thél vat ch4t cu thé nhu
nha- cita, vt kién tric, mdy mée thist bl, phu’dng tzén van tai, trang
thiét bi van phbng V.V...

- TSCD vé hinh: La nhimg TSCP khéng c6 hinh thél vét chat cu the
(intangible asset) nhu nhithg khodn chi phi d€ mua bﬁng phét minh,
séng ché, ban quyén téc gia, chi phi nghién citu phét trién, thi quyén
nhén hi¢u thuong mai, quyén déc nhugng khai thée v.v... - i

M61 céch phén loai ¢6 nhiing tdc dung khic nhau, Vi vay, dé na.ng
cao hxeu qui cua viéc phﬁn loa1 TSCD cin phél két hdp cdc cdch phan
loai trén

B- KET CAU TAI SAN C6 DINH

K&t cdu TSCD 1a ty trong giita nguyén gid cia TSCP so véi téng
nguyén gig TSCP ciia doanh nghigp. Trong cdc nganh kinh t& khdc nhau
thi két cdu TSCD ciing khdc nhau. Dsi véi nhiing doanh nghiép kinh
doanh trong cing mét nganh thi két cdu TSCPD. ciing khéng glang nhau.
K&t cdu TSCP do 4nh huéng cia nhidu nhén t6 nhu:-

= Tinh ch&t san xudt va dic di€m cia quy trinh c6ng nghé.

i = Trinh dj trang bi k§ thu4t: Thé hién & viée ddu tu vao TSCD phuc vu
~ tryc ti&p cho SX, trang bj mdy mé6c k§ thuit hién dai d€ ting ning
sudt lao dong, ting sin lugng hAng héa. DGi véi nha cia, kho tang,
dung cu kinh doanh.. giit vai trd hd trg cho SX duge tién hanh binh
thudng nén chi ddu tu & mirc d§ hop ly, tiét kiém.



126 Chuong 6:Quan Iy vén kinh doanh trong doanh nghidp

- Dic diém t8 chic SX: Doanh nghiép sén xudt theo day chuyén khép
kin thi cdc TSCD thudc nhimg phuong tién vén chuyén ngi bd chiém
ty trong thap va ngugc lai.

B tri k&t cfu'TSCP hgp ly 14 mot trong nhimg dléu kién quan
trong d& tang doanh thu bdn hang, ting ning suit lao djng, ning cao
chét lugng phuc vu. Vi vy, doanh nghi¢p cén phai tin dung nhiing trang
thigt bi s&n c6 vA cin ci vao nhu cAu thyc t&, d€ khéng ngimg ting thém
mét cdch hop 1y TSCD nhim dédm béo thue hlén t6t muc dich kinh doanh
san xuft.

III. KHAU HAO TAI SAN CO DINH
A- KHAI NIEM V£ KHAU HAO'VA QUY KHAU HAO

Trong qué trinh s dung, TSCP bi hao mdn din bao gém hao mdn
vd hinh va hao mdn hitu hinh. Hao mén hiiu hinh 1a-do tdc djng cda ly
héa-1am cho ning lyc phuc vu SXKD cfia TSCP bi gidm dén va hu héng
di. Con hao mdn v6 hinh 1a mot pham tri1 kinh t& chi rp trang thédi TSCD
_ da lac h4u, da bi mat gid do tién bd chia khoa hoc ky thuat.

D& duy,tri vA phét trién cdc hoat dOng SXKD, doanh nghlép cén
phai tu b thudng zuyén cdc TSCD déng thdi khong ngimg ting thém
nhimg TSCP méi. Vi thé, phdi cin cd vao mic d6 hao mon TSCP ma
tinh ra gi4 tri hao mdn da chuyén vdo gid tri cla hang héa dé thu héi lai
bhng s6 tlén tuong tng trong so tién bén hang héa cia doanh nghlép

. Gid tri TSCD bj hao mon da chuyé’n dlch vao gid tri hang héa dworc
bidu hién bdng tién goi la tién khdu hao. S6 tién nay duge tich lu.y lai dé’
tdi sdn xudt TSCD goi la quy khéu hao.

Tinh khéu hao chinh xdc cé ¥ nglna quan trong sau day: ,
— Thu héi dd vén dau tu. LT

- Gidp viéc xdc dinh chi phi kinh doanh, gid thanh sén phﬁm va tlch
ldy ctia doanh nghigp dugc chinh xdc, cing '¢6 ch& d6 hach todn kinh
t&. Mit khéc, gidp cho vigc xdc dinh thu nhép quﬁc dan trong. téng
s&n phdm xd hi duge chinh xdc.

- Tao diéu kién d€ dim bdo tdi.sAn -xuﬁt'gié.n don va ti sdn xudt mé
rong TSCD.
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B- PHUONG PHAP TiNH KHAU HAO TAI SAN-CO DINH
1. Phudng phép tuyén tinh c8 dinh (dudng thing) |
DPay la phuong phédp thudng diing nhét dé tinh khau hao hing ném;
céin cif vao ty 18 khdu hao TSCD. Céng thic tinh nhu sau:
K=NGxK ‘ ’
K: S6 tién khédu hao.

NG: Nguyén gid TSCD, bao gém gi4d mua TSCP va ch1 ph1 gé.n lién
v6i TSCD truéce khi dva vao st dung.

K’: Ty 1& kh&u hao TSCD, ty 18 nay thong thudng do Nha nudc qui
dinh truéc cho timg loai TSCP va tinh cho ci nim. Trong truong hgp
TSCD déu tu biing vén ngn sdch nhung chua c6 qui dinh t§ 18 kh&u hao
hay déu tu bing vén tu c6 hodc vén vay ngan hang, vén lién doanh lién
két, c6 th€ khong tinh khéu hao theo tj 18 khdu hao Nha nuée qui dinh
ma theo ty 1¢ kh&u hao do xi nghiép x4c dinh nhu sau:

K= !

Nsd

Nea: Thoi han sit dung hitu ich cia TSCD con goi 1a théi han tinh
khdu hao. Vi vay, dé' chéng hao mon vb hinh e6 thé rit ngdn thdi han
khau hao.

2. Phudng phap kh4u hao ting ddn
Theo phuong phép nay, ty 1é khau hao cd ban duge tinh nhy sau:

GT,
NG

" GT. Gi tri cdn lai'cda TSCD nim th t
K.: T¥ 16 kh&u hao-nam thu t.

Phuong phédp ndy tinh todn kh4 phdc tap va thuc t& khéng han ché&
duge hao modn vé hinh vi th& céc nha quén 1y khéng s dung.

3. Phuong phép khiu hao giadm dédn

Vléc tinh khau hao TSCP gidm dén dugc thuc hlén theo nhléu cdach
khéc nhau:

Kz 1-
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a. Phavong phap khdu hao theo sé'dw gidmddn . :: -

D4y 1a phugng phép khdu hao gia t6c cén cit vap ty,]e ,kha;u hao cd
dinh va gié tri cdon la1 ctia TSCD vao cudi ném trudc ' o |

Kt GTtx Kh, I A 4 i S TR
K,: S6 tién kh&u hao nadm thu’ t .

Ky: Ty 12 kh&u hao d& duge diéu chinh theo mdt hé 56' cin e thoi
gian sd dung cua TSCD dé. Céch tmh nhu sau:

K h = K'lHdc ‘

oA
Tegn i

S

- Hae: He s8 diéu chinh. Tiy, theo m61 nuéc va yéu cﬁu hoan vén ma
he 50 nay. dudc qui dmh khéc nhau... . ; Coe

- Theo'qui dinh hién hhnh & nitdc ta hé sﬁ dléu chinh nhu sau:’

O

Thbxgansdduﬁggatﬁséncédmh Hésﬁ' -
Tir 1 d6n 4 ném (1< Ny < 4 ndm) S| 15
Tt trén 4 ndm dén 6 ndm (4 < Nsy < 6) 2 !
Trén 6 ném MG ném) v 2 5

“Vi du: Mét TSCD <6 'nguyén gm 100 tneu vé thén han sut dung 1a-5
nam. Nhu vay t§ 18 kh&u hao binh quin hang nam la 20%. Gia s hé:sf
didu chinh 1a 2 thi s& tién kh4u hao hang ndm nhu sau:

: e : r

g b

Nam [ S§tiénkh&uhao . | . ~ Gidtrigconlgi ..
1 | 100tr x 20% x 2 = 40tr 100 tr — 40tr = 60 tr -
2 | 60trx20%x2=24tr |, . 60tr- 24tr = 36 o
3 | 36trx20%x2=1441tr | = 36 tri- 14,4tr = 21,6tr’
4 | 216t ,x 40% = 8,64tr | 21,6tr - 8;64tr",§.1?2,§:6§p;_
5 | 12,96tr x 40% = 5,184tr | 12,96tr — 5,184tx = LAT6Lr

Theo phuong phap nay, ngay khi két thic thdi gian kh&u hao doanh
nghiép chua thu héi hét vén.
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b. Phuong phép két hop (phuwong phép s6.du giam ddn c6 diéu
chinh)

Theo phlto‘ng phép néy nhu:ng nim dﬁu tinh kh&u, hao theo phuong
phép s8 du glém dén, nhitng nim cudi khi mdc kh4u hao nim xdc dinh theo
phuong phép s6 du gidm din néi trén bing ho#c thdp hon miic khdu hao
tinh binh quén gitia gi4 tri con lai va s& nim si dung cdn lai cia tai san c§
dinh thi k& tif nim d6, mic kh&u hao duge tinh bing gid tri cdon lai cGa tai
sén c8 dinh chia cho s§ nam sit dung con lai cda tai sin ¢8 dinh.

L4y lai vi du trén va 4p dung phuong phép sé du gidm dén c6 diéu
-chinh. ; '

Ném |  S6 tién kh&u hao Gié tri con lai
1 | 100trx20%x2=40tr 100 tr — 40 tr =60 tr _
2 60trx20%x2 24 tr 60 tr— 24 tr =36 tr _
3 36 tr X20% x2=144tr | 36tr— 144 tr =216 tr
4 21,6 tr x 50% = 10,8 tr | 21,6 tr ~ 108 tr = 10,8 tr
5

21,6 tr x 50% = 10,8 tr 10,8 tr — 10,8 tr = 0
c. Phuong phép téng s6

P4y ciing 1a phuong phédp klidu hao gia téc can c vao ty 18 khéu

hao thay d6i hang nam va nguyén gid TSCP.
K, = NG*K,
T¥ 1¢ kh&u hao n#m thi t 88 la: K, = ~¢-D,
Nsd (N + 1)

Cin cd vi du trén (nguyén gid 100 triéu thoi han kh&u hao 5 nam).

Nim Ty 18 khidu hao | Sé tién khiu hao
1 5/15 100 x 5/15 = 33,33
2 4/15 100 x 4/15 = 26,67
3 315 100 x 3/15 = 20
4 215 | 100 x 2/15 = 13,33
5 1115 100 x 1/15 = 6,67
Cong 100% 100
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4. Phuong phédp ACRS (Accelerated Cost Recovery System)

P4y 1a phuong phdp kh&u hao gia téc dugc thyc hién & My Dén
n#m’'1987 hé théng khiu hao ndly duge b8 sung sita ddi-nén c6 tén méi 1a
MACRS (Modified Accelerated Cost Recovery System). V& cd ban phuong
phdp nay c6 céch tinh khéu hao gin giéng nhu phuong phdp s& du gidm
dén ¢6 diéu chinh. Thoi gian khﬁ'u hao theo phueng phédp n&y chia lam 4
nhém:

-~ Nhém 1: Thoi gian khdu hao 3 nam.

- Nh6m 2: Thoi glan kh&u hao 5 nam.

-~ Nhém 3: Thei gian kh4u hao 7 nam. T
—  Nhém 4: Thai gian khiu hao 10 nim. ' -

5. Phlf&ng pﬁip kh&u hao theo san higng

Theo phuong phép nay, s6 tlén khéu hao trong ky tht t duge tinh
nhu sau:

NG-
TCS

. TCS: T6ng c6ng sufit ciia cd doi TSCD theo thiét ké. .
Cy: Cong sufit st dung thyc t& ky thi t.

Ki=rmg” Cst

Vi du: Myt xe van tai c6 nguyén gid 200 triéu dﬁng, cd’ db’L Xe nay
c¢6 thé v4n chuyén duge 10.000.000 t4n.km. Tinh hinh van chuyén trong
sudt doi cha xe van tdi ndy nhu sau:

Nam Kh61 lugng luéin chuyén (t&n.km)
1 700.000
2 1.000.000
3 1.100.000
4 ! 1.200.000
-5 900.000
-6 1.200.000
7 1.100.000
8 1.000.000
9 1.000.000
10, - 800.000
Cong 10.000.000
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S6 tién khau hao cho 1 tdn.km 1a 200.000.0004/10.000.000 = 204
S6 tién k.hé'u hao mdi nam nhu sau; »

Sé tién khau hao (déng)

20 x 700.000 = 14.000.000
20 x 1.000.000 = 20.000.000
20 x 1.100.000 =.22.000.000
20 x.1.200.000 = 24.000.000

20 x 900.000 = 18.000.000
20 x 1.200.000 = 24.000.000
20 x 1.100.000 = 22.000.000
20 x 1.000.000 = 20.000.000
20 x 1.000.000 = 20.000.000

20 x 800.000 = 16.000.000
Cong 200.000.000

Ty 18 khéu hao trén day chi 1a t 18 kh&u hao c4 bist timg TSCD.
Viéc tinh khiu hao theo ty 18 kh4u hao c4 biét thudng m4t nhiéu thoi
gian va céng sdc. Vi vay, trong eéng tdc k& hoach ngudi ta sit dung t¥ le
khiu hao ting loai TSCP hoic ty 18 khdu hao binh quén.

Ty 1& kh4u hao timg loai TSCP khéc véi ty 1& khau hao ting TSCD
& chd né tinh chung cho nhiéu TSCP c6 thdi han sif dung nhu nhau va cé
cing céng dung kinh té&.

Ty 1& kh&u hao binh quan 1a ty 18 khdu hao tinh bmh quén cho
toan bd TSCD ciia doanh nghiép. T¥ 18 nay cé thé duge tinh bing mét
trong hai cich sau diy:

Caceh 1:

Cin cf vao ty 1é kh4u hao va ty trong ting (hodc timg loai) tai san
¢§ dinh:

2,
¢
B8

© 0 IO Ot N =

[y
o

i v M=3XK. T’)
M: Ty lé kh4u hao binh quén.

T’: Ty trong timg (ho#c titng loai) TSCP chiém trong toan bQ TSCP
ciia doanh nghiép.

Céch 2: A
C#n cif vao téng mdc kh&u hao va t6ng nguyén gid cia TSCD.

Z NG1
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Théng thudng, ty 1é kh&u hao binh quén de co quan tai chfnh ho#c
cd quan chi quén cdp trén giao cho ting doanh nghi¢p va duge 4p dung
trong nhiéu nam, chi khi nao ¢6 sy thay déi 16n méi didu chinh lai. Trong
trudng hgp chua qui dinh truéc thil doanh nghiép phai 4p dung méjt trong
hai céch trén d€ tinh.

C- K& HOACH KHAU HAO TAI sAN CO PINH

1. Pham vi TSCD phai tinh khiu hao

Theo qui dinh hién hanh t4t c TSCD hién c6 ciia doanh nghiép
ding vao sdn xuét kinh doanh déu phai tinh kh&u hao ngoai trit mét s6
truong hop sau: :

- Tai sdn cd dinh da khiu hab hét. nhu‘ng vén cbdn ti€p tuc s dung.
- Quyén si dung dét léu dm

- Nhung tai sdn cO’ dmh khﬁng tham gla vao hoat déng kmh doanh
nhu:

. Tai sdn co dmh thu(Sc du t,n'I«Nha nudc giao cho doanh nghlép qué.n
1y, git hd. : .

4 TSCP phuc vu cho hoat déng phiic lgi trong doanh nghiép nhu nha tré,
‘cAu lac bd, nha truyén théng, nha #n... duge ddu tu bing quy phic loi.

% Nhimg TSCD phuc vu chung cho toan xi héi, khoﬁg phl;ié,'ifu cho hoat
dong kinh doanh ctia riéng doanh nghiép nhu dé dap, céu cbng, du’?mg
“x4... ma Nha nuéc giao cho doanh nghiép quan ly. -

TSCD khdc khéng tham gia vao hoat dong kinh doanh.(') |
2. Lap k& hogch khéu hao TSCD.

Trong ci thdi ky k& hoach, tinh hinh s dung TSCP ciia doanh
nghiép c6 thé c6 nhiéu bién ddi, c6 lic ting lic gidm, thdi gian va gid tri
ting gidm ciing khéng gidng nhau. Vi viy, my6n tinh todn chinh xédc
khdu hao TSCD trong ky k& hoach phdi cén ci vao nguyén gid binh quin
TSCP phéi tinh khéu hao.

Viéc 14p ké& hoach kh4u hao tai san ¢6 dinh duge ti€n hanh 14n luat
qua cdc budc sau:

el

2
0.0

Ty

® Xem quyét dinh 206 12003/ QD-BTC ciia Bé Tai Chinh ngay 12/12/2003 |
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Buée 1: X4c dinh nguyén gid TSCD ddu ky KH phéi tinh khéu hao.
Trong téng s& tai sdn c§ dinh hign c6 dau ky cia doanh ngh1ep c6 thé c6
mot s6 tai san khong thujc dién phai tinh khau hao, s6 nay phdi loai trit
ra khi tinh nguyén gi4 TSCD d4u ky KH phai tinh khiu hao.

Buéc 2: X4c dinh NG binh quﬁn tang, NG binh quﬁn gidm cta
TSCP trong ky KH:

NG  Téng nguyén gid binh quan TSCP tinh khau hao téng trong
ky. Céch xdc dinh nhu sau: ) '
NG =13 (NG * ty)
n

n: S§ théng tron’g ky.

NG,: Nguyén gi4 ting TSCD phai tinh khau hao ting.

tyn: S8 thang tinh kh&u hao tang trong ky caa ting TSCD.

NG¢ : Téng nguyén gid binh quan TSCD tinh khiu hao gidm trong
ky. Chi tidu nay duge xdc dinh nhu sau:

ﬁég = %ENGg(n - tkh)
NG,: Nguyén gid timg TSCD tinh khdu hao gidm.

(n — t3): S8 thdng khong tinh kh4u hao (tinh khau hao gidm) trong
ky cda timg TSCD.

Theo qui dinh hién hanh, viéc trich ho#c théi trich kh&u hao TSCD
duge thuc hién bit ddu tit ngay (theo s§ ngay cia thing) ma TSCD tang,
gidm hoc ngimg tham gia vao hoat dgng kinh doanh. '

Buée 3: X4c dinh NG binh quan TSCP tinh khéu hao trong ky.
NG = NGy, + NGt - NGg

NG : Téng nguyén gid binh quin TSCD phai tinh khau hao trong ky.
NG Téng nguyén gid TSCP tinh khau hao du ky. |

Buéc 4: X4c dinh s& tién phai tinh khdu hao ky KH.

YK =NG. M

Y K: Téng s8 tién khéu hao, TSCD trong ky ciia toan doanh nghiép.
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Buéce 5: Phin dnh két qua tinh todn vao bang k& hoach kh&u hao.
Vi du: Tai céng ty thuong nghiép téng hgp tinh Y c6 tai lidu k&

' hoach nhu sau:

Téng nguyén gid TSCD ddu nam phai tinh khau hao 3. 600 000 000
déng.

Trong ndm k& hoach dy ki&n TSCD c6 bién dong nhy sau:

X4y dung thém mét nha kho béing vén tu ¢6 du kién dua vao si. dung
ddu thang 5. Nha kho nay c6 nguyén gm 300.000.0004.

Nhugng bdn cho don vi ban mét TSCP theo gid théa thuin
80.000.000d vao ddu théng 6. Biét rling TSCD nay c6 nguyén gid
120.000.000d va dén thdng 6 da kh&u hao cg ban 46.500.000d.

Khoéng ddu théng 7 s& thanh 1y mét TSCD khic c6 nguyén gid
240.000.000d da khau hao da.

. Khodng dau thdng 10 sé mua thém m¢t TSCP bing vén vay dai han

ngén hang. Nguyén gid TSCP nay dy kién 500.000.0004.
Ty 1& khau hao binh quén 1a 12%.
Hay 14p k& hoach kh&u hao TSCP cho cong ty trén.
D€ lap k& hoach truéec hét c6ng ty phél tinh mét sd chi tiéu: (Pon

vi tinh: 1.0004).

Nguyén gid TSCD phai tinh kh&u hao ddu ky: NGy, = 3.600.000
Nguyén gid TSCD phai tinh khfu hao ting thém trong ky:
C4 nam = 300.000.+ 500.000 = 800.000
Nguyén gid binh quan TSCD tinh kh&u hao ting trong ky:
Ca nam = (1/12)* [(300.000 x 8) + (500.000 x 3)] = 325.000
Nguyén gid TSCD tinh kh&u hao gidm trong ky:

C4 nam = 120.000 + 240.000 = 360.000 :
Nguyén gid binh quin TSCD tinh kh4u hao gidm trong kjr:

Cé nam =I§[(120.000 X 7) + (240.000 x 6)] = 190.000

Nguyén gid binh quan TSCD tinh kh&u hao trong ky:
Cé nam = 3.606.000 + 325.000 - 190.000 = 3.735.000
Téng s6 tién tinh kh&u hao trong ky:
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Ca nam = 3.735.000 x 12% = 448.200

Tt két qua tinh todn trén ta lap bang k& hoach khé4u hao (xem
béng k& hoach kh4u hao).

IV. QUAN LY VON CcO PINH

Trong qud trinh luin chuyén, gi4 tri cia TSCD théng qua hinh thic
kh&u hao s& duge chuyé’n dén timg b phén hinh thanh quy kh4u hao. Do
dé, viéc quéan ly vén ¢8 dinh thé hién & 2 mat: Mot 1a bao ddm cho TSCP
dlrdc toan ven ca vé hién vat 14n gid tri va nang cao hi¢u qud si dung né;
hai 14 phai tinh todn chinh x4c s khau hao, déng thoi phin phéi va st
dung quy kh&u hao dé bu ddp la1 gid tri hao mon TSCD tir d6 thuc hi¢n
tdi san xuat TSCD.

1. Quén ly tinh hinh si dung TSCD

Tai sdn c8 dinh chinh 13 co s& vat chat ky thuit cta mot doanh
nghiép, né phén dnh nﬁng lyc san xuét hién ¢6. Mdy méc, thiét bi 1a didu
kién quan trong va cin thi&t d€ ting sin lugng, ting ning sust lao dong,
gidm chi phi sdn xuét, ha gid thanh sén ph4dm. Do dé doanh nghiép can
c6 bién phép sit dung TSCP vé s& lugng, thoi gian, tan dung t6i da cong
suft clia m4y méc thiét bi. D6i véi TSCD vo hinh doanh nghiép ciing phéi
tinh todn, x4c dinh chinh xédc gid tri cla ching va c6 bién phép quén 1y
phit hgp. D& dé4nh gi4 tinh hinh s dung TSCD thudng diing chi tiéu hiéu
suét st dung TSCD. Pay 1a chi tiéu tdng hgp dénh gid mét cach khéi
quét tinh hinh sit dung TSCD ciia doanh nghigp, cho bigt mot-dong tai
s&n c6 dinh binh quén si dung thi tao ra duge bao nhiéu déng doanh thu,
theo cong thic sau day:

DT

Hy = f
cd Nqu

Trong dé:

H.4: Hiéu sust sit dung TSCD trong ky.

DT: Doanh thu thudn du tinh trong ky.
NGy Nguyén gié binh quin TSCP trong ky

Ngoai ra doanh nghiép con dung mot s6 chi tiéu kinh te ky thuit
dé d4nh glﬁ tinh hinh sit dung TSCP nhu: Hiéu suft sit dung VCD, ham
luong vén ¢6 dinh, hiéu qua sif dung von c§ dinh,..

K3
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: Quén ly tinh hinh si dung tai san c6 dinh con phai:ghn-lién véi
viéc quén ly tinh hinh ting, gidm tai sidn ¢6 dinh. TSCD ciia doanh
nghigép ting, gidm cdn phdi theo k& hoach d4u tu da duge duyét, khéng |
nén mua bdn tuy hing...

2. Quan ly qu§ khau hao

Théng thudng doanh nghiép dudc phép sit¥ dung foan by s& khau
hao liiy k& cia TSCD dé thay thé&, d6i méi TSCD. Tuy nhién, khi chua c6
nhu cdu t4i tao lai TSCD thi doanh nghi¢p c6 thé st dung linh'hoat quy
khdu hao dé phuc vu cho nhu cdu sdn xust kmh doanh nh3m nang cao
hiéu qua hoat dong.

Dai vdl cdc téng cdng ty Nha nu‘dc viéc huy dong 86' &6’n khsu hao
liy k& tix TSCP & céc cong ty thanh vién phai tuan thu theo quy dinh vé
ch& 46 quan 1y tai chinh hién hanh cia Nha nuée.

Mt khéc, cdn phai quan 1y chit ché céng tdc sita chita tai san cd
dinh (sifa chita thudng xuyén va sita chita 16n) ddm bao ch1 ph1 th4p nh4t,
chat luang cao va thén glan ngén

Bigg .ké' hoach khéiu hao TSCD DVT: triéu déng
- " Chi tiéu Nam BC KH
1. Téng NG TSCD ddu ky. - - 3.600
-* Trong d6: Téng NG TSCD phai tinh KH dduky. | | .| 38.600
2. Téng NG TSCBting thém trong ky. 800
* Trong d6: Téng NG TSCD phai tinh KH' ting. ‘ k 800
* Téng NG TSCD binh quan phéi tinh KH tang. ' | a2
8. Téng NG TSCD gidm bét trong ky. 360
* Trong d6: Téng NG TSCD phai tinh KH gidm. 360
* T8ng NG TSCD binh quén phai tinh KH giam. : 190
4. Tdng NG TSCP cudi k. : 4.040
* Trong d6: Téng NG TSCD cuéi ky tinh KH. 4.040
* Téng NG TSCD binh quén tinh KH. - 3.735
5. Ty 18 khéu hao binh quan. | ' 12%
6. S6 tién kh&u hao ky KH. o 448,2
7. Téng NG TSCD thanh ly. | |
8. Thu bién gid TSCBD.
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PHAN III. QUAN LY VON LUU PONG

I. KHAI NIEM - PHAN LOAI VA CHU CHUYEN VON
LUU PONG

A- KHAI NIEM.VE VON LUU DONG

Mu6n tién hanh san xu&t kinh doanh, ngodi tu li¢u lao dong, cdc
doanh nghiép cdn phai c6 déi tugng-lao dong va sic lao dong. Daéi tugng
lao ddng khi tham gia qué trinh sn xuét khong giif nguyén hinh th4i vat
ch&t ban diu, bs phan chi yé&u cla d8i tugng lao dong s& thongrqua qui
trinh ché bign hop thanh thuc thé ciia san phdm, by phan khéc sé hao
phi m4t di trong qué trinh san xudt; di tugng lao dong chi c6 thé tham
gia mdt chu ky sdn xuét, dén chu ky sén xudt sau lai phai c6 loai dai
tugng lao dong khéc.

'Déi tugng lao dong trong doanh nghi¢p duge bi€u hién thanh hai bd
phan 1a nhing vat tu dy trit dé chudn bi cho qud trinh sén xuat duge lién
tuc; mot bd phan khdc 1a nhimg véat tu dang trong qud trinh ch& bién
(sdn phdm d& dang). Hai bd phén nay tit hinh th4i hién vat cla né goi la
tai san luu déng. Tai sdn lwu dong phuc vu truc ti€p cho qué trinh sdn
xuét goi 1a tai san luu dong san xuat. Mat khéc, doanh nghiép sau khi
sadn xuit xong c6 thé chuyén bdn ngay cho don vi mua ma ciing c6 thé
phai 1am mot s6 cong viéc nhu déng géi, tich liy thanh 16 hang, thanh
to4n véi khéch hang... nén hinh thanh mot s6 khodn vat tu va tién té
(thanh ph&m, hang héa, vén bing tién, khodn phai thu khéch hang...).
Nhimg khodn vat tu va tién té nay phét sinh trong qué trinh luu théng
goi 12 tai san lvu déng trong luu théng (goi t4t 1a tai san luu théng).

Do tinh chét lién tuc ctia qué trinh sdn xuit nén doanh nghiép nao
ciing phai ¢6 mdt s6 von thda ddng d€ mua sdm cédc tai sidn luu dong.

Vén lvu dong cia doanh nghiép 13 s6 tién ung trudc vé nhimg
tai san luu ddng hién c6 ciia doanh nghigp). S
Trong qué trinh t4i sdn xuét, von luu ddng ludn chuyén héa tir giai
_ doan nay sang giai doan khéc. Do sy chuyén héa khong ngimg nén vén
luu dong thudng xuyén c6 cdc by phén tén tai cung mot lic dudi cdc hinh

@ Cge khodn ddu tu ngdn han cé quan hé¢ mds thiét véi vén bdng tién,
luén chuyén hod cho nhau nén ciing cé thé xem nhu la véjn luu déng.



188 Chudng 6: Quan ly vén kinh doanh trong doanh nghiép

thdi khdc nhau trong linh vy sdn xuét va luu théng nhu ghing vat tu dy
trit, nguyén nhién vit liéu, v4t bao bi, céng cu, dung cu( ), san phdm dé
dang, chi phf chy phén bg, thanh ph4m trong kho, vén trong thanh todn,
vén bing tién.

~ Vén luu dong luén chuyén toan bj gi4 tri ngay trong ;ﬁét lan vao
gid tri hang héa va hoan thanh m§t vong tudn hoan sau mgt chu ky san
xufit kinh doanh.

B- PHAN LOAI VON LUU DONG
1. Céan c1t vao tinh thanh khoan

a) Von bdng tién: Gém tién mit tai quy, tién gdi' ngan hé.ng va
tién dang chuyén.

b) Cdc khodn phdi thu: Gém phai thu khéch hang; tam tng; chi
phi tra truéc; thé& chép, ky cuge, ky quy ngdn han; phai thu noi
bd; cdc khodn phﬁx thu khéc

c) Vén hang tén kho. Thu'c chat déy la céc loai hang du trit. cta
doanh nghiép, baq gém: nguyén vat lidu tén kho, eéng cu, dung
cu, sin phfm dé dang, thanh phdm, hang héa, hang mua dang
di dudng, hang géi ban nhung chua xdc dinh tiéu thu.

2." Cin c® hinh thai vat chit

a) Vén vdt tu, hang héa: Bao gdm vén nguyén. vét liéu.chinh, vat
liéu phy, v6n sin phdm dang ch€ tao, vén chi phf ch¥ phan bé,
von thanh phdm, v6n hang héa. -

b)" Vén tién t¢: Bao gém tién mit tai quy, tién gii ngﬁn hang, von
thanh todn. .

Cédc khodn v6n nay nim trong linh vy luu théng luon bién déng,
lusn chuyén khong theo mdt qui luat phat dinh nhung thdi gian chiém
dung néi chung khdng dai. Céc khodn vén nay khéng tryc ti€p tham gia
qué trinh sén xuét nén né cang luﬁn chuyén nhanh cang tb't

ot

@ Céng cu, dung cu thyc chdt la tu lidu lao déng nhung khong du tieu
chudn taz sdn c6 dinh nén duge déu tu bdng vén luu dong.
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3.

Cin ¢ vai tro VLD trong qua trinh TSX
Toan b vén luu dong duge chia thanh 3 loai sau:

a. Vén luu dpng ndm trong quaé trinh du trit san xudt

o

Loai nay bao gdm céc khodn vén: .

Vén nguyén vat liéu 12 s8 tién biéu hién gid tri cdc loai vat tu-dy trit
cho sdn xuét. .

Vén phuy ting thay th& bao gém gid tri nhimg phu tung, linh kién du
trit A& thay th& méi khi sita chifa tai sin cg dinh.

Vén cong cu va dung cu.
Vén luu déng ndm trong qué trinh truc tiép sdn xudt
'Loai nay bao gbm céc khodn vén:

Vén sdn phdm d& dang dang trong qud trinh ch& tao hoic dang ndm
trén cdc dia diém 1am viéc dgi ché bién tiép.

Vén vé chi phi tra truée 12 nhimg chi phi chi ra trong ky nhung chua
tinh vao gi4 thanh trong ky ma sé tinh ddn vao gid thanh cdc ky sau.

. Vén luu dong ndm trong qua trinh luu thong

Loai nay bao gém cde khodn von:
Vén thanh phdm.
Vén hang héa mua ngoai.
Vén hang héa gdi ban nhung chua xdc dinh :tiéu thu.

Vén bling tidn bao gém tidn mit tén quy, tién gii ngan hang, tién
dang chuyén. ‘

Vén thanh todn 13 nhimg khoan phai thu phét sinh trong qué trinh
mua, ban hang héa hoic thanh todn ndi bd.

Theo cdch phén loai nay c6 thé thdy duge ty trong vén luu dong

nim trong linh vyc san xudt vat chat cang 16n thi hiéu qua kinh t€ trong
viée sit dung vén luu dong cang cao. Wi vay cin phdi chi ¥ phén b8 ty 1é
von trong cdc khau mot cach hop ly.
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C- CHU CHUYEN VON LUU DPONG

1.

Kh4i niém
Trong qud trinh t4i san xuit, vén luu dong cia doanh nghiép luén

chuyén héa tif giai doan nay sang giai doan khdéc:

Giai doan dAu tién (T - H): Py la qud trinh eung dng vat tu ky thujt
duge thuc hién théng qua hinh thdc tién td. D& dam bdo cho quéd
trinh sén xuét lién tuc, doanh nghigp phai c6 mot lugng vén tién té
dd dy trit mot khéi 1u’o’ng vét tu cin thiét.

Giai doan thd hai (H + SLD..SX... H') la giai doan sin xut. Nhy
duge két hgp véi sic lao dong, toan bs gid tri cha tai sdn luu dﬁng sén
xudt da chuyén dich vao san ph{m hoan thanh. '

Giai doan thi ba (H' - T') 1a giai doan luu thong. Trong giai doan nay
glé tri clia cdc tai sén du’dc chuyén vé hinh thdi tién t& ban déu

Nhv thé, vén lu’u déng cia doanh nghiép tir hinh th4i tlén ta, sau

mot chu ky sdn xudt kinh doanh da chuyén sang nhiéu hinh thdi khdc
nhau va cufi cing d4 tré vé hinh théi ban ddu 12 tién t&. D6 1a sy chu
chuyén (lusn chuy@n) ciia vén luu dong. Qud trinh nay tiép dién lién tuc
tao nén qué trinh luin chuyén vén luu déng. ;

2. Hiéu suit luin chuyén vén luvu dOng

Qua chi tiéu higu sust luan chuyén vén luu dong c6 thé dénh gid

khdi qudt tinh hinh quén 1y va si dung vén luu dong. Chi tidu nay duge
lugng héa thanh hai chi tiéu sau:

a) S6' lan luGn chuyén (s6 vong (juay) »

L=-DT
Vi
_ £+V2+ +V, 1+V—
Vu = 2 2.
‘n—l

.DT: Doanh thu thuin trong ky .
Via: Vén luu dong binh quén trong k.

®) Chinh xdc hon phdi ldy doanh s6 bén thudn tuy tinh theo gid vén.

l
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Vi, Va, ... Va: Lan lugt 1a vén luu dong & cée thoi diém thd 1, thi 2 ..
thi n trong ky. Thoi diém thit 1 1a du ky, cdon thyi diém thit n 1a cudi ky.

b) Ky chu chuyé"n (s ngay chu chuyén)
Pay la chi tidu nghich cia chi tidu s& vong quay. Cdch ténh nhy sau:

No Vi _Sn

DT L

Sn

Sn: S& ngay trong ky. P& don gidn, thdng ldy tron 30 ngay, qui
tinh tron 90 ngay va ndm 360 ngay.

8. Y nghia ting hiéu sudt luan chuyén vén luu dong

- Tiét kidém vén bao gém ti&t kiém tuyét dsi 14n tiét ki¢m tuong d6i.
- Téang doanh thu ban hang.

- Ha thdp chi phi, ting lgi nhuin cho doanh nghiép.

Vén luu déng 1a didu kién vat chdt khéng thé thiu duge cia qud
trinh san xuat kinh doanh. Do dic diém tuén hoan ctia von luu déng nén
trong cung mét lic né phan b trén khip cdc giai doan luan chuyén va
tén tai duéi nhiéu hinh thdc khéc nhau. D€ t8 chic hop 1y su tudn hoan
clia c4c tai sdn & cdc doanh nghiép, d& qué trinh san xudt kinh doanh
dugce lién tuc, doanh nghiép phai c6 di vén dé dau tu vao c4c hinh thai
khéc nhau da néu ra & trén. Néu khong thi qud trinh sdn xudt kinh
doanh s& gép khé khén.

Vén luu déng con la cong cu phan anh va k1em tra qud trinh védn
dong cla vat tu. Trong doanh nghiép sy vin dong cla vén phén 4nh sy
van dong cta vét tu. Nhin chung vén luu dong nhiéu hay it la phdn 4nh
s6 lugng vt tu hang héa dy trit & cdc khau nhiéu hay it. Ngodi ra, vén
litu ddng luan chuyén nhanh hay cham con phén 4nh s6 lugng vat tu sif
dung tiét kiém hay khong, th¥i gian ni¥m & khéu san xuit va luu théng
san ph4m c6 hgp ly hay khéng. Béi vy théng qua tinh hinh luén chuyén

vén luu dong con c6 thé kxem tra mét céch toan dién dsi véi v1ec cung

c&p, sdn xuét va tidu thy cia doanh nghiép.”

& c4c doanh nghiép, téng s8 vén luu dong va tinh chat st dung clia
né c6 quan hé chit ché véi nhimg bd phan khdc cla doanh nghiép. Néu "
doanh nghiép dam bdo ddy di va kip thdi nhu cdu vén cho sdn xuit, ra
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sic ti€t kiém vén, phan b8 hgp ly vén trén cdc giai doan luan chuyén,
tdng nhanh t3c d luan chuyén vén thi véi s6 von:it nhat c6 thé dat higu
quéd kinh t& cao nhét. Vigc hoan thanh t&t k& hoach sdn xuét, tiéu thu
sdn phdm la diéu kién dé thuc hién céc nghla vu v6i ngin séch tra ng
vay ngén hang va thic ddy viéc nang cao higu qua st dung vén luu dong.

II. QUAN LY VON LUU DPONG

Vén luu dong trong doanh nghigp tham gia truc ti€p vao qué trinh
san xuét kinh doanh ctia doanh nghiép, dic biét 1a & doanh nghiép thuong
mai, von luu dong chiém ty trong 16n nhat trong toan b) vén kinh doanh
sdn xufit.

Mit khée, moi hoat dong kinh t&€ hang ngay phdt sinh & doanh
nghiép déu c6 lién quan dén vén luu dong, déu tryc ti€p 1am cho vén luu
dong thay déi. Vi vay, qun 1y t&t von luu dong c6 y nghia quyét dinh dén
viée hoan thanh nhiém vu sdn xut kinh doanh, ning cao hléu qua déng
von, ting tich liy cho doanh nghiép.

Muén quan ly vén luu dong chit ché, ding ddn cdn phai tuan thi
c4c nguyén tdc sau day: :

- Thda mén nhu cdu vén cho hoat dong san xuéit kinh doanh, déng th¥i
phai s dung vén tiét kiém. .

- Dam bdo chdp hanh céc chinh sédch, ch& d6 va tai chinh, tin dung ciia
‘'Nha nuée va dmh mifc v6’n luu dong cda doanh nghiép.

- - Két hgp chit ché g‘m’a vén ddng cta vat tu’, hang héa vdi tién vén.
- Thyc hi¢n t6t viéc phan cong, phan cfp quan ly vén két hop giia
quén 1y chuyén mén véi quan 1y cia quén ching.

Vén luu dong trong doanh nghiép gdm nhiéu loai khéc nhau, tinh
chat va dic diém v4n dfng ciing khéc nhau nén c4n phai tién hanh quin
ly theo timg loai: Quan ly hang tén kho, quin 1§ vén bing tién, quén ly
cédc khodn phii thu.

A- QUAN LY HANG T6N KHO
1. Kh4i ni¢m, vai trd, nhan t& inh huéng dén hang tén kho

a. Khai niém -

¥

- . Hang tén kho 14 cée- loa1 vit tu, hang héa ma doanh nghiép du tru’
dé san xufit hogc dé bén. .
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b. Vai tro

Hang tén kho & doanh nghiép ¢6 vai trd quan trong:
- Gidp cong ty chi dong trong duy trir va sdn xuit.
- Gidp cho qué trinh san xué't duge diéu hoa va lién tuc.

- Gidp cha dOng.trong hoach- dinh san xu4t, tiép thi va tiéu thu sidn
phdm.

Tuy nhién, duy tri tén kho ciing c6 mit trdi cia né la lam phét
sinh chi phi lién quan dén tén kho bao gém chi phi kho béi, bdo quin va
cd chi phi co hoi do vén ket ddu tu vao tén kho.

Nhu vay, déi v6i hang tén kho néu dy trit qud 16n s& t6n kém chi
phi dy trit, & dong vén va nguge lai néu dy trit qué it s& khong di phuc vu
cho SXKD, 1am gidn doan qu4 trinh SXKD 4nh hudng khong t6t dén hiéu
qua SXKD.

Quén tri hang tén kho chinh 1a viéc tinh todn, theo dbi, xem xét su
dénh ddi giira 1gi ich va phi tdn cta viéc duy tri tén kho ddng thoi dam
hgo dy trit hop 1y nh4t.

c. Nhitng nhén t& dnh huéng dén mie dy triz HTK
—~ Loai hinh doanh nghiép.
- Tinh ch4t cia §ui trinh sdn xust. _ )
~ Mdi lién hé cla chi phi dat hang va bchi phi luu kho.
- . Céc rii ro trong quan hé& cung ciu. |
—~ Céc co hoi bat thudng.
- Tinh d& thay ddi trong cdc diéu kién SXKD.
- Lam phst...
2. Quan ly hang tén kho
Dy trit HTK phéi chiu nhiéﬁ ;chiiphi
~  Chi pht luu giit hang tén kho. (chi phi luu kho) Gom céc khoé.n chi.
phi hoat dong va chi phi tai chinh. - :

% Chi phi hoat d9ng (hay cdn goi la chi ph1 luu. kho) g6m céc khoén chi -
phi nhu: Chi phi b§c d& hang héa, chi phi bdo quén, chi phi hao hut,..
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< Chi phi tai chinh gém chi phi trd 1ai vay (lién quan dén chi phf si
dung v&n cta doanh nghiép), chi phi vé thué€ & khiu mua...

— Chi phi dat hang (chi pht hop déng): Gdm chi phi quin ly, glao dich
va van chuyén hang héa. Chi phi cho méi ldn dat hang gia s 1a nhu
nhau va khong phu thudc vao s§ hang h6a mua ma chi phu thujc vao
s6 14n mua hang.

- Chi phi co héi: Nhing khoan chi ph1 phét sinh khéng thUc t€& nhu chi
phi 18 mét co héi duge mua hang glé ré..

— Cic chi phi khéc.

Quan 1y hang tdn kho c6 thé 4p dung mot s6 mo hinh sau:
a. M6 hinh qudn ly hdng tén kho hi¢u qud (EOQ) ’

0 X4c dinh lugng dit hang t6i vu:

M6 hinh quén ly hang tén kho nh3m dé&n muc dich dat dugc tﬁng
chi phi tén kho 12 nhé nh4t. Trong diéu kién gid mua hang én dinh, tﬂng
chi phi tén kho chi cAn xét d&n hai loai:

- Chi phi dat hang: Duge tinh bing cdch 14y chi ph.l dat hang m51 14n
nhén véi s4 ldn® dit hang trong ky.

~ Chi phi luu kho (tén tri): Puge xdc dinh bing cédch lﬁy mifc ph1 luu
kho ciia mdt don vi hang tén kho nhéan véi s6 lugng hang tﬁn kho
binh quan trong k.

Tinh chu k¥ cGa hang tén kho thé hién qua dé thi: g R

Nhan xét: Khi hang méi nhap Qé, hang tén kho & mdc cao nhat
(Q), qué trinh s dung hang tén.’kho gidm dén, khi hang tén kho gidm
dén muc biing khéng' (0) doanh nghiép nhép ti€p dgt hang sau va chu ky




i Chuong 6: Quin ly vén kinh doanh trong doanh nghi¢p . 145

lai ti€p dién. Nhu thé& dé dang nhan thay luang hang tén kho binh quan
' bing Q/2.
Pé th1 cia tdng chi ph1 hé.ng tén kho:
Chi phi 4

Q* (lugng hang dy trir t3i wu) Qui md dat hang

Cén cif vao dd thi c6 thé thdy ring tai diém Q*, téng phi hang tén
kho 1a thdp nh4t. Q* chinh la lugng dit hang t6i uu. C4ch tinh nhu sau:

2*S*F
* =
Q C

, ’h'ong dé:

- Clachi phi luu giir cho mbi don vi hang t6n kho.
S 1a téng lugng hang tiéu thu trong ky.
F 1a chi phi cho mdi 14n dit hang.

' Vi du: Tai céng ty HP 6 s8 lidu v& hang héa tén kho du tinh trong
ndm KH nhu sau:

Téng nhu cdu hang héa A cén si dung trong nam la 3.600 don vi,
chi phi cho mdi 14n dit hang 1a 1 triéu déng, chi phi luu kho 12 0,5 tridu
déng/don vi. Lugng hang héa du trit t8i uu duge x4c dinh nhu sau:

. * *
Q = /%g@lﬂzohang,&
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3 600

Nhu vay, t.rong nam cdng ty cdn ky hgp déng —— =30 lén va

khodng cdch nhau giita c4c 14n giao hang khodng 12 ngay.

Bang sau ddy cho thdy m(ﬁ lién hé gita chi phi dit héng, chi phi
luu kho va tdng chi phi.

Lugng dat CP dit hang | CP luu kho Téng CP hang tén
hang - _kho
60,00 60,00 15,00 75,00,
70,00 5143 | 1750 68,98
80,00 45,00 20,00 65,00

100,00 36,00 25,00 61,00
12000 | 3000 | 3000 60,00
14000 | 2571 36,00 60,71
160,00 22,50 40,00 62,50
200,00 18,00 50,00. 68,00

(D Piém dit hang lai: N |

Theo 1y thuyét trén cho th4y khi nao lugng hang tén trit trong kho
hét thi ta méi mua lugng hang méi vé dé€ st dung ti€p, nhung trén thuc
t& thi cdc doanh nghiép phdi tinh todn lugng hang thé& nao d€ da dung
lién tuc, khéng dnh hudng lam gidn doan SXKD. Do d6 doanh nghiép c4n
chon thdi diém thich hgp dé dit lai hang. Thoi diém dit lai hang duge
tinh bing c4ch 14y s vat tu, hang héa cin sit dung m&i ngay nhan véi do
dai thoi gian giao hang. » i

Lugng tén kho tai diém dat _ S8 lugng HTK st x D¢ dai cia thoi
‘ hang lai ~  dung méi ngay gian giao hang .

Vi du: Theo vi du trén, gid s sd ngay lam viéc trong nam 1a 360
ngay thi lugng hang héa tiéu ding mdi ngay la: 3600/360 = 10 don
vi/ngay. Néu thoi gian giao.hang 1a 3 ngay thi doanh nghiép s& dat lai
hang khi hang héa trong kho cdn: 10 x 3 = 30 don. vi. |

3 Lugng dv tri an toan (dy tri bao hiém):
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P& bdo ddm cho sy én dinh sin xuit, doanh nghiép cin tén kho
mot lugng hang nhét dinh: goi la du trit an toan. Lugng du tri an toan tuy
thude vao tinh hinh thyc t€ cia timg doanh nghiép. Lugng duy trif an toan
chinh 1a lugng hang héa du trit thém vao lugng hang héa dy trit ta1 thén
diém dit hang, do ban lanh dao céng ty quyét dinh:

Vi du; Ban lanh dao céng ty HP quyét dinh lugng du trit an toan la
10 don vi hang héa thi diém dit hang méi sé la: 30 +10 = 40 don vi.

Uu diém:
< Tinh to4n don gidn.
& Téng chi phi HTK thdp nhA4t.
Nhugc diém:

K7

¢ Nhu cdu HTK phai thudng xuyén va déu, nguén cung cdp én
dinh. o

& Khong 4p dung dugc cho tt ci céc loai HTK.
% Chua t1nh dén chiét khdu thuong mai.

Trong trudng hgp mua hang nhiéu duge bén bdn cho hudng chiét
kh&u thuong mai thi phdi tim cdch cuc tiéu téng chi vé hang tén kho..
Téng chi hang tén kho bao gbm:

— Gid mua hang.
—~" Chi phi co héi khi h.é't hang.
- Chi phi dat hang.
~  Chi phi luu kho. :
Liic nay luéng dy trit theo mé hinh trén khéng con t8i vu nita.

a) Phuong phdp “ding lic - Just in time -JIT” con goi phuong
phdp tén kho bdng 0. Phuong phdp nay con goi 1a phuong phép
Kaban duge hing TOYTA Nhét ban phét trién vao nhimg nim

30 cha th& ky 20,

V& 1y thuyét phuong phép nay c6 86 tén kho bi’mg 0. Vi nguyén vit
lidu va cdc chi tiét san phdm duge dit hang tru6e, ding lic cdn thiét don
vi cung cAp méi dua hang dén va sau khi sdn xudt xong, hang héa duge
chuyén chd di ngay. C6 thé th&y rd, ting dung phuong phédp nay doi héi t8
chic va k& hoach sén xuéit phai hét sic chinh xdc va chit ché. Phuong
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phép nay chi c6 thé 4p dung trong mét s6 loai dy trit nao dé cia:doanh

nghiép va phai két hgp v6i cdc phuong phép 'qué.n-ly khde: -
' Phuong phép JIT chi dp dung trong nhii‘ng dléu klén sau

- Mic d6 san xuét déu va cf dmh L,

— - Tén kho thép.

- Kich thuéc 16 hang nhé.

- BG6 tri mit béng hop 1y.

~ Sia chita va béo tri dinh ky.

- Sit dung c6ng nhdn da ning.

— Dam bdo mitc chét lugng cao.

- Lua chon ngudi bdn hang-tin ciy va nﬁng cao tinh thdn hdp tdc cha
cdc thanh vién trong hé théng.

- Nhanh chéng gié.l quyét céc sy c6 trong qué trinh hoat déng.
- Lién tuc cai tién.

Tém lai JIT 1a hé théng sdn xu&t dugc s& dung ¢hi yéu trong sén
xuéit 14p lai, trong d6 sin phdm luu chuyén qua hé théng dugc hoan
thanh ding lich trinh va c6 rat it tén kho, do d6 gitip doanh nghlép g'lém
thdp chi phi, ndng cao kha n#ng canh tranh.

b) Xay dung dinh muc ting logi hang tén kho. Céng thuc té’ng
quét tinh dinh mic timg loai hang tén kho nhu sau:

-

Pinh muc dy Nhu cdu ting loai S6 ngay dmh mic
trit tdmg loai = HTK binh quAn mét X dy trir ting loai
HTK ; , - ngay o HTK

Viéc tinh dinh mic dy trit hang tén kho c6 thé sit dung phudng
phap tuong quan

Viéc xéc dinh mic v6n du trir hang héa va céc loai vdn luu dong
khéc theo cdc phuong phédp trén it nhiéu phu thudc vao ¥ thic chi quan
clia ngudi xdc dinh. Vi vay, d€ loai trit nhén t6 chi quan, cdm tinh cia
con ngudi, trong nhimg didu kién nhét dinh c6 thé 4p dung phuong phép
tuong quan dé x4c dinh nhu clu timg loaiwén hang tén kho.

Tit cong thic chung tinh dinh mitc vén hang tén kho nhi trén, da
dang thdy nhu cdu ting loai vén phu thudc vao muc chi tiéu hojc miec
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bén ra theo gi4 vén binh quin mét ngady va sé ngay dinh mdec du trif cia
.ting loai. Vi vAy c6 th& dy dodn nhu ciu timg loai vén can thiét cho ky
K& hoach bing céng thitc sau: y = a + b logx A

y.

y=a+blogx

.

0 ‘ X

Trong d6 a, b 1a hai tham s& qui dinh vi tri cia dudng héi qui phi
tuyén trén. Hai tham s§ nay dugc xdc dinh théng qua gidi h¢ phuong
trinh: ’

Zy=na+bi‘.logx

Ey logx=aZlogx+b Z(log x)?

n: S6 miu nghién citu (sé th?h ky khao sét). S6 nhy cang 16n thi du
do4n cang chmh X4c.

y: Mige von (hoéc miic dl,r tfn’r) ciia vtirng loai trong k¥ .-

x: Miic chx tidu timg logu vén t;rang ky.

Ghi_chu: Khi sit dung phuong phéb li’&y, cdc sd lidu lich sit phai
duge xtt 1y cho phi hop, ddm bdo che viée du dodn nhu cz’iu von thé7 h1én
dugce tinh tién tién, tich cuc.

Chiu $: Hang tén kho gdm c6 nhidu loai khac nhau, tinh chat, ddc
diém van déng, ngudn cung cép.. cia mdi loai ciing khong giéng nhau. Vi
th& khong thé mdy méc 4p dung mﬁt mé hinh duy nhét trong quin ly
hang tén kho. i

B- QUAN LY VON BANG TIEN

B4t ky mét doanh ngh.lép nao kh1 luu glu vén biing tién cling nhim .
dén 3 muc dich: ‘
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V6i muc dich nay chi y&u doanh nghiép luu giir vén: bﬁng
, / anh todn tién hang, tri luong cho c6ng nhén vién, nép
. 8 tic... .
;\\\,, .
S T Dae Ngoai muc dich mua bén, doanh nghiép con giit (du trit) vén

béing tién d€ lgi dung cdc co hji tam th¥i nhu mdt sy sut gid tie théi
vé nguyén vat ligu... d€ gia téng loi nhuén cho minh.

- Phong bi: Trong hoat dgng kinh doanh ciia doanh nghiép, vén béing
tién vdn dong khéng theo mdt qui-luit nh4t dinh nao cd, do vay
doanh nghigép phai duy tri mét ving dém an toan d€ théa min cdc
‘nhu céu chi bt ngd. N&u kha niing dy dodn cao thi nhu céu vén bling
tién hay nhimg TSLD khdc dung dé dy phdng bat ngy s& rat thap.
Mot yé&u t6 khdc dnh hudng t6i déng luc dy phong vén biing tién la
khé néing vay mugn vén bing tién ngdn han mot cdch nhanh chéng
hay khéng khi cdn va didu nay phy thujc vao uy tin eda doanh
nghiép d6i véi cdc ngdn hang hay cdc co quan tin dungkhde. =

Di luu giit vn bing tién véi myc dich nao thi quan ly vén bhng tidn
ciing 12 vén dé quan trong. Quan ly vén bing tién s& gidp cho cdc doanh
nghiép biét duge lugng von bing tién cén luu gitt, luu giit trong bao 14u?...

Quén 1y von biing tién ludn gin lién véi cdc loai ching khodn c6
tinh thanh khodn cao. Méi quan hé nay thé hién qua dé thi sau dﬁy

( ‘ ” \ /C i nga b-g tlé)
Thu ngay bing tién: Tré 3
: ti hAng
- Thu tién-bén hang. 4"’ i
T I ' Tri luong, thu&ng,
- Thu n¢ cil. cdc chi phf khdc..

AN 'J, e )

Bén

Céc logi ching khodn
~ thanh khoan cao
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1. Lap k&€ hoach vén bing tién

Viéc thu hdi nhanh va gidm tdc dd chi tidu vén bing tién trong
pham vi nhing giéi han vé vi th€ tin dung cla doanh nghiép la nhing
nguyén téc quan 1y vén bing tidn r&t quan trong. Nhung chi riéng nhiing
nguyén tdc nay thi khéng di hd trg cho nha quén tri tai chinh trong viéc
théa man nhu cdu chi tidu va ddu tu sinh lgi cia cong ty. Vi th€ cdn phai '
hoach dinh ngén sdch vdn bing tién. Ngan sdch vén bing tién 1a mot k&
hoach ng#n han, xéc dinh nhu cdu chi tiéu va nguén thu tién trong méot
thdng (hang tudn hay hang ngay). Co s§ quan trong cia k& hoach 1a dya
trén nhimg du bdo v& doanh thu, chinh sédch tin dung thugng mai cia
doanh nghiép, céc k& hoach vé chi phi san xudt kinh doanh trong ky...

Nbi dung c6t 15i ciia k& hoach vén bing tién 1a l4p ra bang dy todn
thu chi ngdn han. Bing nay bao gbm 2 phén:

4 Phén thu: Bao gdm cdc khodn tién thu do b4n hang, tién d1 vay, tién
vén ting thém, tién nhugng bén tai sdn...

¢ Phén chi: Bao gdm cdc khoan chi cho kinh doanh nhu mua nguyén
vat lidu, chi tra tién luong, tién thudng, bdo hiém, ndp thu€ cho ngan
s4ch; chi cho dédu tu dai han nhy thanh to4n tién mua TSCD, hoan
trad t1en vay.. N

Trong mdi ky k& hoach sau khi hét ké-c4c khodn thu cln cén tién
hanh so sdnh xdc dinh mic bgi thu hoyic boi chi d€ tim ra bién: phdp
nhiim tién t6i can bing tich cye.

- Néu thdy bdi thu thi c6 th& tinh dén vige tré b6t cdc khodn nd cho
khdch hang, khodn vay cho ngén hang, khodn np cho ngén séch,
hozc dung s8 tién bdi thu ddu tu vao nhiing cdng viéc mang lai doanh
lgi cho doanh nghiép.

- Néu thdy bdi chi c¢6 thé tim bién phdp ting thém t6c d6 thu héi cong
ng, ddy manh bédn ra, vay thém ngén héng ho#c gidm bét téc d chi
néu c6 thé duge.

2. Xay dung méd hinh quén 1y vén bing tlén

a. M6 hinh EOQ (M6 hinh Baumol)

Cé6 su giéng nhau giita md hinh quén tri v6n bing tién va md hinh
~quén tri hang tén kho. Thyc vy, vé hinh thic vén bling tién ciing giéng
nhu hang tén kho vi cé hai d8u la tai sin dy tr cho SXKD. Cy thé:
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biing tién xuéng thép, doanh nghigp s& bén ching khasn dé

vé, tit d6 doanh nghiép phéi mat chi phi giao dich ¢d dinh

—cno mai 14n bén ching khodn (& Viét Nam tén chi phi cho mdi 14n

vay), loai nay tuong duong véi ch1 phi dét hang trong quén tri han'g
tén kho.

Khi dy trit von biing tién, doanh nghiép s& mat co hoi ph - tide 12 1ai

- suéit duge hudng khi ddu tu ching khodn hay géi tiét kiém, chi, phf
nay tuong duong véi chi phi luu giir. héng tén kho trong qué.n tri hang
ton kho:

Lugrig tién di,t‘tnfﬁ t8i vu duge tinh nhy sau: - .

i :

S: Téng lugng tién cén thiét trong k.
i: Lai suft tién géi (ching kho4n). SRR
F: Chi phi ¢ dinh cho mét l4n ban chiing khogn., = =

Vi du: Nhu céu chi tra tidn trong nim ciia mdt dOanh nghiép 1a
1.260.000. Gia si ldi sudt cia mot ching khodn ng#n han tuong tng la
10%/mam. M3i 14n ban ching khodn dé gia ting von b4ng ‘t}én, doanh
nghiép phai tén c]n ph1 gmo dich.1a 100. Héi lugng du trit tidn t&i wu lA
bao nhiéu? - " v te

Q*= [2x1.260. 000x 100
: v 10%

Mo h.mh dua trén nhl‘i‘ng glé dinh sau day:
- Tinh hinh thu, chi tién én dinh va déu dan.
Khﬁng tinh dén tién thu trong ky hoach dinh.
- Khéng ¢6 dy trit tidn cho muc dich an toan. .

Déi véi nhiing doanh nghi¢p mang tinh chat thtn vu, c6 lugng vén
bling tién phdt sinh khéng*d&u thi mé hinh néy khong ing dung dudc ma
phai s’ dung mét mé hinh khdc 14 mé hinh Miller - Orr -

b. Mé hinh Miller - Orr.

Thﬁng thu(mg, tién trong doanh nglnép vé.n d@ng khﬁng theo mot :
qui luft nh4t dinh nao (xem dé thi minh hoa). '

45

=50.200
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Tién ‘
Giéi han
A trén (Gt)
Khodng : .
céch (d) Muc tiéu
Q"
Giéi han

———————————————— ThJ1 gian
Qua dé thi cho thidy von bing tién vdn déng khong theo qui luat
cho dén khi dat duge mot gidi han trén. Tai diém nay, doanh nghiép s&
dung tién mua’ ching khodn nh3m lam gidm s6 du vén béng tién muc
tidu. Mot 14n nita vén bing tidn lai ti€p tuc van dong cho dén khi dat
duge mot. gidi han duéi. Lic nay, doanh nghiép ban di ching khodn dé
dua s8 du vén bing tién 1én mitc muc tiéu. Nhu thé, qui luat 12 cho phép
muc vén bing tién liu git dao déng mot cdch tu do cho dén khi dat mot
giéi han trén hodc mdt gidi han dudi, khi dé6 doanh nghiép mua hay b4n
chitng khodn dé& tdi I4p muc s6 du v6n bing tién mong muén. '

Cong thie tinh khodng cdch gura giéi han trén va gi6i han du6i
nhu sau:

d= 3*3’30F
4 i

v o2: Phu’dng sai thu chi ngan quy mdi ngay.

i: Ldai sudt (chi phi co hgi) binh quan mét ngay.
Gié6i han trén: G, = Gd +d -

Mite dy trir t&i wu: Q* Gd +%
Gq: Gi6i han dudi — muc dy trit von béng tién t6i thidu. . .

Vi du: Gia s nhu cﬁu vén bing” tién t6i thidu cda céng ty X la
15.000 (gi6i han dusi), 43 léch tidu chudn (0') cla von b§ng tién hﬁng
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ngay la 2. 500/ngay, 1di sudt 1a 0 025%/ngAy, ch1 phi giao d1ch cho mdi 14n
mua hoéic ban chiing kho4n 1a 20.

2
d=3x 83525007 %20 _,; oy

4 0 025%

=> Giéi han trén 15.000 + 21.634 = 36 634
=> Miic du trit vén bing tién t6i Wu

Q* = 15.000 + 21.634/3 = 22.211

Nhu véy: |

- Néu sd du von bing tién tang lén 36. 634 thi céng ty phai mua mét
lugng ching khodn 1a: 36.634 — 22.211 = 14.423 nhﬁm hlr&ng 1ai cha
chiing khodn. : .

- Néu vén bing tién gidm xuﬁ'ng» 15.000 thi céng ty ’plié.'i bén’chl’mg
khoén'dé ting von bing tién mét lugng 1a: 22.211 — 15.000 = 7.211

P& sit dung mé hinh nay gidm déc tai chinh cdn lam 4 viéc'

~ Thiét 1ap gi6i han du6i cho s du tién. Gi6i han nay lién quan dé’n
miic d¢ an toan chi tiéu do ban quan 1y quyét dinh. '

- Uée lugng do lach chuén cda dong tién thu chi héng ngay
- - Quyét dinh myec 14 sudt d€ xﬁe dinh chi pln, giao dich hang ngay.

- Uéec lugng chi phi giao dich hén quan dé'n viéc mua bén chlmg kho4dn
ng#n han.

Tém lai: Quin 1y vén bing tién gém céc ndi dung sau:
- Téng t6c df thu héi tién. .
~  Gidm t6c o chi tiéu tidn. o
- Du béo va xéc dinh chinh xdc nhu cdu vén bling tién.
- Péut thich hgp nhiing khoédn tién nhan réi.
C- QUAN LY CAC KHOAN PHAI THU

1. C4c khodn phai thu: ‘Trong doanh nghiép, cdc khodn phai thu |
_bao gém: Phai thu cia khdch hang, phai thu ndi bg, th& chép, ky.cuge, ky
quy, phai thu khde, tam ing va trd trudc... Trong d6, chiém ty trong cao -
nh4t 13 khodn phai thu cia khéch hang.
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2. C4c nhén t6 d4nh hudéng dén khodn .phdi thu khdch hang: Tinh
hinh nén kinh t&, gid cad san phdm, chit lugng sdn ph4m, d¥i séng sin
phdm va chinh sédch bédn chiu ciia cong ty... Trong cdc yéu td nay, chinh
sdch bén chiu édnh huéng manh nh&t dén khodn phai thu va sy kiém soét
cla gidm déc tai chinh.

3. Quan 1y khoan phai thu khéch hang:

Noi dung quan 1y khodn phai thu khéch hang c6 thé tém tit qua so
dé sau: .o

Chinh sich ban chiu

T#ng doanh thu bdn Tiang khodn phai

hang va ting lgi thu kh4ch hang va
nhuin tang chi phi

Lgi nhuéin ting cé
16n hon chi phi ting
" khéng?

v

Ra quyét dinh

v

Theo ddi quan Iy ng

Nhu viy, quén ly «khoén phé.i thu khéch hang pha&i thyc hién 3 vén
dé co ban: Xay dung chinh sich bdn chju hgp 1y, ra quyét dinh bdn chiu,
theo d&i cdc khoan phai thu nhim dén ddc thu héi ng diing han va thu
di. ' ' ‘
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’a. Xay dung chinh sach ban chiu

& Tiéu chuén bén chiu: Tiéu chuén t6i thiu v& mit uy tin tin ding
“cla khéch hang d€ duge cong ty chdp nhan bén chju héng héa
ho#c dich vu. Pinh ra tiéu chuén ban chiu cin dya vao: .

Ung xi cia khéch hang (Character): Théi d¢ va hanh vi cia cong ty
trong viéc trd ng — cho th&y tu c4ch tin dung cta khdch hang. Kiém
tra biing céch d6i chiéu hé so, thong qua cdc nha cung cép khéc.

Vén (Capital): Puge hiéu 1a v6n ty c6 cha khéch héng (chi y: Gi4' ’ﬁn
thanh ly, gi4 tri 56’ sédch).

Kh3 ning trd ng (Capacity): Khd ning c6 di tién d€ tra ng vay cin
cit vao bdo cdo ngin quy, ngin séch von bing tién.

Tinh hinh kinh té“'i;vi mé (Conditions): Tinh hinh chung cta nén kinh
t€ va cia nganh. .

Tai sin thé& chdp (Collateral): Nhitng tai sdn c¢6 kha néng 1am vat thé
chdp. Didu nay ft khi xdy ra trong thyc t& va it quan trong nhét. .

;‘ Tay vao mue.tiéu va kha niing tai chinh cia doanh nghiép d€ dua

a tiéu chugn néi 1éng hay thit chit.

!

B Noi 16ng: D& dang ch&p nhén ban chiu.
B Thit chat: Khit khe hon khi chdp nh4n bén chiu.
¢ Didukhoén ban chiw:
g, S H
Thoi han bdn chiu:
Khi x4c dinh thdi han cdp tin dung, céc yéu t6 sau day cﬁ.n dugce

quan tam:

\ o Rii ro do khdch hang khéng tra tién: Khéch hang hoat déng &
nhimg nganh c¢é mic d¢ rii ro cao hay khd ning thanh todn
kém thi doanh nghlép nén gidm bdt thdi han tin dung d€ gidm
rii ro.

\o b$ I6n cha khoén cép tm dung Iﬂaoén tin dung cang nh6 thi

< -thoi han thanh todn cang ngén va ngugc lai.

\o Dyc diém, tinh chét cia hAng héa: HAng luong thu’c thj,tc phdm
thudng c6 ky thu tién ngén hon hang céng nghé phém.

Chinh séch chié&t khiu:
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Khi c4p tin dung thuong mai cho khéch hang thi doanh nghiép s&
bi cham tré& trong viéc thu tién, do d6 doanh nghiép thudng tinh gid cao
hon gid thanh todn ngay. P& khuyén khich khdch hang thanh todn sém
doanh nghiép dé ra chinh séch chiét khdu thanh todn.

o Ty 1 chiét khdu thanh todn: Ty 1¢ phdn tram trén doanh s6
chiét kh&u cho nhiing giao dich mua hang bing tién. Thyc hi¢n
chigt khédu s& khuyén khich khdch hang thanh todn sém cdc
héa don mua hang. '

o Thoi han chiét khdu: La khodng thdi gian trong d6 cdc khodan,
_ tin dung phai thanh todn dé duge hudng chiét khau.

Né&u khéch hang khong mudén hoic khéng thé thanh todn s6m dé
duge nhan chiét kh4u, tidc 1a ho-déng ¥ nhan khoan tin dung va rd rang
génh ning vé lai sudt cang kéo dai. Chi phi khéng nhan chiét khau duge
tinh nhu sau:

= 1-ig Ny -Ng
iy: Lai sudt khong nhén chiét khédu.
I Lai suat chiét khéu.
Npe: Thoi han ban chju.
Nu: Thoi han chiét kh4u.

Vi du: Héa don thanh todn c6 diéu khodn “5/10 net 30” c6 nghia la
trong ky han ng¢ 30 ngay, néu kh4ch hang thanh todn sém tir ngay 1 dén
ngay 10 (k& tir ngay giao hang) sé& dugc gidm gid 5%. :

Trong théi han 10 ngéy néu kh4ch hang thanh todn 100 déng thi
chi phdi tra: 100 (1 — 5%) = 95 déng.

Néu khéng nhan chi€t kh4u thi 14i suit khédch “hang génh chiu
trong thoi gian 20 ngay la:

ix 100% = 5,26%
95 '

Nhu’ vAy néu tinh lai theo l4i suit nam (theo 14i don) s8 1a:

. 5% 360
iy = X
1-5% 30-10

=94,74%
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Nhu vy néu tinh lai theo lai sudt nam (theo lai kép) sé la:

(360/20)
)

iy =(1+5,26% -1=151,75%

D4y thyc sy 13 gdnh ning vé 14i suét nén khach hang thub'ng tim
cdch thanh todn sém dé thoat khéi ng nén.

» Vié(j:. bén chiu ngodi nhiing thiét hai vé chi phi sit dung vén, chi phi
dbdi ng, doanh nghiép cdn c6 thé gap rii ro do khéng thu héi duge ng. So
d8 sau day cho théy diéu doé.

* Tang khoan |_n

Tang ky thi-

 Néiléng - Ting tan (At
chinhsich | =~} dongkhong —
“oban‘chiu * |
{} . Tanglei | N
T#ng doanh:L—N_ | nhuin :>
thu - ' '

b. Quyét dinh bén chiu
( Dua trén co s& d4nh gid uy tin tin dung cdia khach hang.

Trong phén trén da phén tich sy dnh hudng cia chinh sdch bén
chiu'dén doanh thu va lgi nhuén cta céng ty, trong d6 c6 luu y dén viée
dnh huéng cta chinh sdch ban chiju dén nhing tén th4t do gia ting ng
khong thé thu héi. D& trénh nhimg tén that do ng khéng thé thu héi,
cﬁrig_ﬂgig_ghu ¥ dén viéc phan tich uy-tin cda kh4ch hang truéc khi
quyét dinh ¢6 nén bdn chiju cho khdch hAng dé hay khéng. Quy trinh
dédnh gid uy tm tin’ a;,m.g ciia khéchﬁng trdi qua 3 buge: (1) thu thap
théng tin vé khéch hang, (2) phén tich 1 théng tin thu thap duge dé phén
quyét vé& uy tin tin dung cia khéch hang va (3) quyeﬁ_dm}uibég chiu
hay khéng. Toan b quy trinh nay dugc mé ta theo so 48 sau:

—_—
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Quy trinh ddnh gia uy tin khich hang

Tir ch6i ban chiu /

Nguén théng tin
khédch hang:
— Béo cdo tai chinh. Dénh Quyét
~ Béo cdo x&p hang gid uy dinh
tin dung. —»| tin _bén
: . khdth chiu
- Kiém tra cia NH. hang :
- Kiém tra thuong '
mai kh4c.

V& linh vyc tai chinh c6 th& dénh gi4 tinh hinh tai chinh cia
khéch hang théng qua viéc dung cdc chi tiéu nhu ty s& thanh todn hién
hanh, ty s8 thanh todn nhanh, vdng quay khodn phai thu, ty s thanh
todn lii vay v.v..

Nhidu khdch hang mua hang thudng xuyén, déu din nén viéc thanh
todn theo tiing 14n mua trd nén b4t tién. Do d6 didu kién b4dn hang c6 thé
thay d6i cho phi hogp. .

‘Trong viéc ddnh gid d€ quyét dinh cdp tin dung cho khdch hang ta
¢6 ky thuat xdc dinh riéng.

Vi_du: Hién tai cong ty HP c6 kh4ch hang dé nghi khoén tin dung
30 ngay, v6i gid bén (G) 50/SP, bign phi (v,) 1a 25/SP s& lugng SP cén
mua chiu (Hg) 12 420SP, s6 lugng hang héa bdn duge trong thdng néu
thanh todn ngay (H) 1a 300SP, doanh lgi yéu c4u thu dugc hang thdng
(P) 1a 2%. ,

Ludng tién thu vao ngén quy s& bd qua chi phi ¢8 dinh vi n6 1a dai
lugng coi nhu khéng'déi khi doanh nghlép thay déi chinh séch tiéu thu
sdn phdm.

Ta c6 lugng tién ting thuc la:

(G-Vu)(H, -H)
1+P")

T, =
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(50 -25)(420 - 300)

T = =2.941,18
¢ (1+2%)
Khi thay déi chinh séch tiéu thy nhu vy s& lam cho chi phi ting
C, = Vu(H,, ~H) .

=25(420 - 300) = 3.000

Do thay ddi chinh séch nén doanh thu ban hang dén cu6x bhé.ng
mdi thu tién, do dé ta cé: ) H :

0 ; 1
-p.H p-Ha
- v(H - Hopy .
Tir d6 ta tinh dugc hi¢n gid thuin (NPV) ciia viéc chuyén dﬁ;'chinh
sédch: . T
, (50 420)
NPV= - 50*300 — 3000 + ———— = 2.588,24
50 1+2%)

Két qua tinh todn trén cho thdy chinh sédch bédn chiu 1a hoan toan
¢6 1¢i. Tuy nhién trén thyc t&, DN 88 gip rdi ro vi 1y do ndo d6 khi khéch
hang khéng trd tién, ldc b4y gid DN cin phai tinh gi4 bdn chju cao hon
gid bdn trd ngay, ta c6 gid bdn chiu dugc tinh theo cong thidc sau day:
(v6i i 1a 14i sudt chiét khau ddi véi khach hang tra tién ngay).

— G . \ . L ’ o
@ 1-i o R
Nhu vdy, DN thyc hién chinh sdch bdn chiu vita ting duge khéi
lilgng tiéu thu va vira ting gid bdn, nhung rii ro ciing ting thém do phai
tdng thém chi phi thu héi ng va tai trg cho nhimg khoén phai thu ciing
nhu nhing rii ro phdi chju khi khéch hang khéng tra duge ng. Tuong ty

nhu trén nhung vdi gid ban chiu cao hon va thém khodn chi phi dbi ng va
tai trg bu ddp cdc khoan phai thu.

Gia sit Gy, = 55, lugng tién téng thuc:

[Gch(1+ r)- VulH, -(G-Vu).H -
a+P)

T, =
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T, = [65(1+2%) — 251.420 - (50 -25).300 _ 1'5‘.7 47.06 o
(1+2%) L o -
NPV cia chinh sdch bdn chiu lde nay la: '
o___ i ey
V(Hap-H) Gy Hy
Cth- Gc H@

¢ Chi phi cho v1éc ddi ng va bu dép cdc khoén phé1 thu
r: Ty 18 % cta hAng bén chiu khéng thu duac tidn (cho r = 2%).
Gia sl cy, = 1,5%, thi NPV cia chinh sdch bédn chiu tru’tmg hqp nay

la: | | |
NPV =-G.H- Vu(chh Hj-cq,. Gch H¢=h Gchélfch I()1)-+;r)i
; *
NPV = - 50300 — 3000 — 1,5%*55%420 + 554200429
* 1+2%)

'=4.753,5
Do d6, doanh nghlép thuc hién chinh sdch ban chju nhu trén 88 c6
lgi hon.
¢. Theo déi tinh hinh phai thu khéch hang

: Phuong phdp quan 1y chung d6i véi khodn phai thula l4p sé.theo
dbi chi tigt timg d6i tugng ng, timg héa don.. va dén d6'c thanh todn méi
khi dén han. :

- Ngoai ra, ngudi qudn 1y con phdi s dung thém mét 88 chi tidu
phén tich tai chinh sau day dé phuc vy cho viée dé ra chinh sédch tin
dung cia doanh nghiép.

& K9 thu tién bink quén: Chi tidu nay cho biét binh quan mot dgt
bén chiu hang tif lic bdn xorg cho dén khi thu du’ac tidn vé ma't bao
nhiéu ngay. Cdch tinh nhu sau:

_ PT
pt ﬁpt

Np:: Ky thu tién binh quén.
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PT: Khodn phéi thu binh quén trong ky. (‘? ,

DTyt : Doanh thu bén ch1u binh qué.n mﬁt ngay.

Vi_du: Doanh thu bén ch1u trong quy 1 ném N tai céng ty HP qua
cdc thdng 1, 2, 3 14n lugt 1a: 20 triéu, 30 tridu va 40 tridu. DPén cudi quy

1, gi4 tri h6a don bdn chiu ctia thdng 1 14 10%, thdng 2 12 30% va th4ng
3 1a 60%. Do d6 tdng gi4 tri cdc khoan phai thu cubi quy 1 1a: |

10%*20 + 30%*30*+ 60%*40 = 35 tnéu
DT binh quﬁn 1 ngay (20 + 30 + 40)/ 90 1 triéu

Ny, = T =35 ngay

AP T

Két quéd tinh todn cho thdy binh quén céng ty HP phéu méat 35
ngay cdc khodn phdi thu trong quy 1 mdi duge thu hoi.

Ky thu tidn binh quin cé.ng cao thi vén ciia DN cang bi ch1é'm dung
nhiéu, hidu qué hoat dong cang thép.

% Vong quay khodn phdi thu: Dﬁy 14 chi tiéu nghich cha chi tiéu ky
thu tién binh quén. C4ch tinh nhu sau:

o5 DT Ce . :
Lpt - P'; I ESTRON
DT,: Doanh thu ban. ¢hiu trong ky. “*

< Phén tich “tubi” cia cdc khodn phdi thu: Quan ly sip x&p cdc
khoan phdi thi theo d9 /dm ith¥i gian dé theo doi va cb: bién phép gl&l
quyét n¢ khi dén han.

-d. S dung nghiépr-vy bao thanh toan (Factoring).
"Cong ty s& ban ng cho don vi thu héi ng chuyén n"gh.iép."
Khl hogch dJnh chm.h sach bén chiu cén lhuu S'

Vléc bén ch;u gé lﬁm t.ang thém chi phi cho khoén ph&l thu khéch
hang. Khi quyét dinh bén chiu cdn tinh todn cdc.khodn chi phi nay

™ P& don gign néu chinh sdch bdn chiu khéng déi, 66 thé ding chi tieu
gdn ding la chl tiéu phdi thu cubi ky.
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cong thém vao gid ban dé c6 thé hoan chi phi va bdo ddm cho doanh
nghiép eé duge mic 1ai hop 1y.

-  Mic dp rii ro lam tang cdc khoén n¢ khé ddi phu thude vao tmh hinh
tai chinh ctia khdch hang. B&i vy, chi nén ban chiu d6i véi nhing
khéch xua nay vén sdng ph&ng va c6 da kha ning chi trd. Déi véi
khéch hAng mua khéi lugng 16n, viéc ban chiu cang phai than trong.
Béi vi, néu gip rii ro khéch hang bi phd san khéng tra dugc ng sé
4nh huéng nghiém trong dén tinh hinh tai chinh cia doanh nthép
C6 khi con 1am cho doanh nghigp ciing phé sén theo.

Cén phai thdy riing, muc dich quan ly VLD la nh#m néng cao hi¢u
qua sif dung VLD, tdc 1a 1am téng nhanh vdng quay cia VLD mdt céch
hop 1§, déng thoi nang cao midc sinh lgi ciia déng vén. Vi vay néi dung co
ban ciia céng tdc quan 1y VLD la phai dinh mic VLD va gidm ddc vige
chap hanh dinh muc dy trit vat tu, hang héa, tién vén néi riéng va VLD
néi chung, gidm déc tinh hinh tén trong céc ch& do, cdc nguyén tdc vé
quan ly tai chinh, tin dung, phén phéi va didu hoa von day da, kip thoi
cho nhu ciu kinh doanh... Trén co sé d6 dé ra céc bién phdp cu thé ddy
_ manh SXKD st dung vén hop ly, tist kigm, ch1 ph1 von th&p nhat, ngay
cang nang cao hiéu suét s& dung VLD.

Hiéu sudt ludn chuyén VLB trong doanh nghlep chiu su téc dong
cia nhidu nhan t8 nhu: S6 khau van chuyén vat tu hang héa, chat lugng
cong tdc t8 chic van chuyén, bdc d& hang héa vat tu, chat lu’dng cong téc
quan ly, kinh doanh, diéu kién dia ly,...

Muén ting téc do ludn chuyén VLD c6 thé thuc hién cdc phuong
huéng sau day: '

1) Tang doanh thu hgp 1y tich cye: Trong diéu kién s6 VLD khéng déi,
viée ting thém doanh thu ciing c6 nghia 1a véi s§ von nhét dinh da
phuc vu duge khéi lugng SXKD 16n hon. Van dung vao cong thiic trén
khi dem s6 doanh thu 16n hon chia cho s6 VLD khong ddi ta s& c6
hiéu suit cao hon.

2) Ha th4p chi phi SXKD: Ha thédp chi phi ciing 1am cho s§ VLD glém
b6t vi mot trong hai nhén t6 quyet dinh mifc vén cao hay thap la s§
lugng hinh th4i hién v4t ma vén chiém dung véi muc chi phi tai khau
tén tai hinh th4i d6. Bdi vy néu s& lugng hinh théi hign vat khéng
ddi ma chi phi ha th4p thi s6 VLD s it.
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3) Rit ng4n s8 ngay trén. cdc chiing luin chuyén ciia vén. Bing c4e bién

phép kinh t€ hogc ky thu4t rit ngén sé ngay cung cdp cdch nhau, s&

. ngay hang di trén dudng, s ngay chuéin bj sit dung, s8 ngay: bdo hiém

& khau cung cfp, chu ki san xuft & khau sAn xuft, s§ ngay dy trir &

kho, s6 ngay gli di bdn, s6 ngay thanh todn & khau luu théng s& c6 tdc

dung lam cho s8 VLD tén tai & cdc khau gidm bét, do d6 ¢6 thé nang
cao duge hi¢u sudt ludn chuyén VLD.

4) Kip thoi phdt hién va giai quyét vat tu hhng héa & ddng Trong qu4
trinh SXKD do nhiéu nguyén nhén c6 thé din dén tinh. trang vat tu
hang héa it dong. Van dé quan trong & ddy 1a lam sao ting cudng kiém
so4t dé€ c6 th€ phat hién duge sd vat tu hang héa dong d6, déng thdi
c6 bign phdp nhanh chéng gidi quy&t d€ tranh « dong vén, ting nhanh
tac do luan chuyén vén.

5) Tich eyc don ddc thu hdi.cong ng, han ché t6i da ng qué han Van dung
cdc don by tai chinh dé kich thich khdch hAng tri ng dlmghhan hoic
truge han v.v..a- .

6) Phai tim moi bién phép € sit dung vén hop 1y va tiét kigm, cAn c6 sy
~ didu hoa, phan bd hop 1y cdc loai vén, tan dung céc ngudn vén tidm
tang trong nji by doanh nghiép, ngoai ra cdn phai nim chic dic diém

" ting loai vdn dé€ c6 hudéng si dung va quén ly thich hgp.

7) Can bd tri cﬁl}g tdc van tai ho‘p ly va glém b6t cédc khéu trung glan
khéng cdn thiét.
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Chuong 7: /
NGUON TAI TRG CHO DOANH NGHIEP

L. KHAI NIEM VA PHAN LOAI CAC NGUON TAI TRG
1. Khéi niém L

Sau khi d& quyét dinh ddu tu, mot trong nhimg quy&t dinh quan.
trong k& tiép 1a quyét dinh tai trg cho nhu cdu vén du tu dé.
Nguén tai trg 12 nguén von tai trg cho nhu cAu vén dédu tu nhim

dam bdo cho hoat ddng sidn xuét kinh doanh cia doanh ngh1ép duge
thudng xuyén va higu qua. ;

2. Phan loai cdc ng‘uon tai trg‘ trong doanh nghlep o

< Néu cin ci vao tinh chﬁt s&¢ hitu: Thi nguén tai trg trong doa.nh
nghiép dugc chia thanh ng phai tra va vén chi sé hiu.

¢ N&u céin c vao pham vi phét sinh: Toan b ngudn tai trg chia
lam ngudn ndi sinh (bén trong) nhu klidu hao, lai' dé lai va nguén
ngoai sinh (bén ngoai) nhu vay cédc t6 chie tin dung, céc khoén phéi
trd khdch hang, phai nop nha nuéc... )

< Néu ciin c¥ vao thdi han sit dung: Thi ngudn tai trg trong doanh
nghiép dugc chia thanh nguén tai tr¢ ngén han (tir 1 nam tré lai) va

ngudn tai trg dai han (trén 1 nam)"”
M3i nguén ai tr¢ déu c6 nhing dic diém khéc nhau, do d6 cén

phdi ¢6 su phén biét ré raﬂg dé c6 hudng st dung hiéu qué ciing nhu de-
¢6 phuong thitc t8 chic va huy déng vén hop 1y,

™ Nhidu nude chia lam ba logi: Ngubn tai trg ngdn han, nguén tai trg
trung han va nguén tai trg dai han
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Phan biét ngudn tai tr¢ ngin han va dai han

_Nguén tai trg ngin han

Nguén tai trg dai han

1. Thei han hoan tra duéi 1 nim.

2. Khong phdi. tra lai cho

" nhitng nguén tai tro tiw ng

tich liy va cdac hinh thic
tin dung thuong maqi.

3. Lai sudt ciia cdc khodn vay
ngin han thudng thdp hon
c4c khoan vay dai han.

4. Nguén tai trg ngdn han
gém cac khodn phai trd,
ng tich lay va cée khoén
vay ngdn han.

1. Thdi han hoan tra hon 1 nim.
2. Phéi trg lai cho tét ca céc

khodn ng dai han ti¥ hinh
thic vay ngdn hang véa phit
hanh tréi phiéu.

. Lai sudt cia cdc khodn ng vay

dai han thudng cao hon cdc
khodn ng vay ngén han,

. Nguﬁn tai tro dai han bao
..86m: Cée khodn n¢ dai han,
" vay dai han, von diéu le va

loi nhudn dé l(u

II. GO CAU TAI SAN VA CHIEN.LUGC TAI TRd
"TRONG DOANH NGHIEP

1. Phan blét nhu ciu vé tai san:

~ Can o vao qui luat vAn dong cla cdc loai tai sén, toan bo tm San
ciia doanh nghiép dugc chia lam hai loai:

LatE

% Tai san thudng xuyén: Gom c6 tai sadn c6 dinh va mét bd phan tai
san luu dyng ludn tén tai trong sust chu ky sdn xuft kmh doanh ctia
doanh nghiép (tm san luu dong thudng xuyén)

% Tai san lvu déng tam théi: La nhiing loai tai sé.n luc ¢6, lic khﬁng
Théng thudng khi nhén duge nhiéu don dit hang hay vao thdi diém
cin tap trung cho sdn xuit, doanh nghiép luén cidn mot s& tai sdn du
trit 16n. Nhung khi tiéu thu xong, tién hang da thu vé xong nhu ciu
von gidm, doanh nghiép dung tién d€ trd ng vay lam tai sdn va nguén
tai trg ngdn han ciing gidm. '

Viée phén loai tai san luu dong thanh tai sén luwu déng thudng
xuyén va khong thudng xuyén nh3m xdc dinh chinh s4ch tai tr¢g cho phii
hgp véi nhu cdu cia céc loai tai sdn.
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Hinh minh hoa rd diéu nay.

o g g

| thudng xuyén

TSLP thudng xuyén

Tai san cé dinh

SN Thei gian

2. Céc chinh sédch tai trg!
Trong thuc t&, théng thudng c6 ba chinh séch tai trg 16n nhy sau:
¢ Chinh sdch 1: Chinh séch bao tha. Theo chinh sdch nay, toan b tai
sdn thudng xuyén va mjt phén tai sidn ngdn han dugc tai trg bing
nguén vén dai han, phén tai sin ngén han cdn lai duge tai trg bing
ngudn vén ngén han.

“TSLD khéng

Tri gid ©~ /- thuong
A | - xuyén Nguén tai trg
' ngén han

Nguén tai trg
dai han

Y myigian
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Uu di€m cia chinh sich nay 1a Doanh nghiép luén dém bdo kha
nang thanh todn & mic dj cao, nh4t 1a trong nhitng trudng hgp nhu ciu
tai sén luu déng khong thudng xuyén & mic d§ th&p nhst. Tidn thira tam
thdi ¢6 thé dung vao déu tu ng4n han.

Nhugc diém: Higu qua st dung vén thdp do mic sinh 18i trong
ngén han thdp hen lai tidevay dai han. :

* Chinh sdch 2: Chinh sdch tai trg mao hiém. Theo chinh, séch nay,
todn bf tai sdn c§ dinh va mot phdn tai sin luu dong thudng xuyén
duge tai trg bing nguén v6n dai han, mét phén tai san lwu dong
thudng xuyén va tai san luu dong tam thoi duge tai trg bﬁngf--ng’ué‘n
vén ng4n han. '

Trong thyc t& chinh sdch nay thudng duge cdc doanh nghiép - lya
chon. Béi vi mot phdn tin dung ngén han ma céc doanh nghiép duge hdémg
(nhu hinh thic ban géi ddu, ban chiju tir nha cung cdp, cdc khodn ng tich
lity..) duge xem nhu 13 thudng xuyén, do dé ciing c6 th& duge cqi phy 12
ngudn tai trg dai han, nhat 1 d&i véi cac doanh nghiép dang ph4t trién.

Tri gid |
A ? Nguén tai trg
ngin han

&
Cor ’ s L,

TSED khéng thugdg xuyé

#ate

Nguén tai trg
dai han

¢
s
4

_ % Thoigian.

T

Uu diém: Gidm thiéu dugc chi phi s dung vén, néng cao khi ‘ndng
sinh 18i cho chii sé hitu. - ;

Nhudgc diém: Rii ro tai chinh cao,.ng‘uéi qudn ly ludén phai chiu 4p
lyc néing vé viéc tim nguén d€ thanh todn cho cdc chi ng. o

% Chinh séich 3: Ngun tai trg phi hop véi tinh chat cia tai sdn, tdc
la 1igudn taitrg dai-han ding dé tai trg chotaisan thutng xuyén con
ngudn tai trg ngén han tai trg cho tai san tam thoi.
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Trigia |
A " . » i : : : : ’\
B R 4 Nguon tai trg
' o \ ' ~ ngdn han
TSLD thuimg xu;:gn ] Ngudn tai trg
, dai han
' Tai sdn cd dinh ‘ T oo
N —) Thi gian

v - DPay a chinh sdch trung dung, dung hda véi hai chinh sdch trén va
lam han ché edc nhuge didm, uwu diém cla chinh sdch 1 va chinh sdch 2.

IH CAC NGUON TAI TRC

A- Tin dung thu‘dng mai

Tin dung thuong ma1 ],é mbt. loa1 tin dung ngé.n han quan trong
nh4t vi né chiém ty 1é khé cao (40% dén 60%) so véi tal san luu dong cia
cdc doanh nghiép khéng hoat dong trong linh vdc tai chinh - tin dung,
nh4t 1a 46i cdc doanh nghiép nhé va-cdc doanh nghiép dang ting trudng
nhanh. Tin dung thuong mai 1&-aguén tai tr¢ t4t y&u phat sinh do cée
hoat dong kinh doanh va né thay déi theo sy thay ddi ciia doanh thu.

“Trong tin- dung thu’cmg mai, ‘thdi han’ thiéu chiu bi dnh hu&ng rat
manh bdi y&u t& chiét kh&u. ‘Didu kién thisu ch1u thu’dng bao gom sué.t
chigt kh4u, thoi han chiét kflﬁ'u va thoi han ng téi da. * ‘

Chi phi khéng nhén chlé'f, khEu rﬁ't dé.ng ké va dugc tmh theo cbng
thic sau:

Sust chist khau 360

Chi phi =
p 1-Suat chiét khau X Thoi han t8i da — Thi han chlét khau

Vi du: Chi phi khéng nhén chiét kh&u theo diéu kién 2/10 <-net 30

0,
88 la: Chiphi = 2% X 360 =36,72% .
1-2% 30-10
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Viéc mua bén chiu 1a con dao hai ludi d6i v6i doanh nghi¢p. N6,la
mt ngudn tin dung d€ tai trg viéc mua hang va ciing 12 mjt phuong thm:
cung Ung nhu cdu vén dé tai trg viéc ban chju cho khdch hang. Do "6,
doanh nghidp phai xdc dmh rd 12 minh cung cdp tin dung cho khédch
hang hay 1a nhén tin dung tir khdch hang. Vi vy, néu doanh nghiép sit
dyng viéc mua chiu nhu 12 mot ngudn tai trg thi doanh nghigp ph&l gﬂ.m
dén mufe t51 thifu c4c khodn phai thu tiy khéch hang. o

- B- NQ TiCH LOY (Nguﬁn von coi nhut4y cé)

s

Nd tich ldy bao gdm cdc khodn n¢ nhu luong phél trd cho ngudi lao

dong, bao hiém phai pop (bdo hiém x4 hdi va bao hiém y t&) cho cong ty
bao hidm va cdc khoén thu& phai nép-cho ngén-séch nha nude.. Thye chat
day 13 cdc khodn phﬁx ndp hay phdi trd nhung chua dén ky han n$p hay
tra. Vi vdy, ng tich liy cdn c6 tén goi 12 ng dinh mifc.

Céc ngudn tai trg trén cia ng tich liy duge xem nhu 12 mdt ngudn

taitrg “mién phf” vi doanh nghiép khong phai tra bat k¥ mdt khodn ichi
phi nao cho dén ngay thanh todn cho céc chi ng. Tuy nhién, cdc khodn
ng tich liy c6 pham vi giéi han ciia né. B&i vi doanh nghigp Khoéng thé i

hoin viée tra ng qud thdi han cho phép, d1éu dé sé gy nhxéu téc hai dé’n

hoat dong kinh doanh cia doanh nghiép.

C- TiN DUNG NGAN HANG (Quy du tur, cong ty tai chinh,
kho bac Nha nu’dc, cong ty béo hlem)

Khi nhu cu tai chinh gia ting; doanh nighiép s& nhd dé’n mtm tra
it cdc ngdn hang thuong mai d€ ting ngudn von. Ngoai ra, doanh nighiép
con c6 thé vay & kho bac nha nudc, cdng ty tai chinh, céng ty bao hiém
hay quy ddu tu phét trién. N&u b tir chdi, gidi phédp théng thudng cla cdc
doanh nghiép la glém suit ting tru&ng hay gidm quy mé hoat d@ng san
xuét kinh doanh hay phai, phét hanh tréi ph,lé'u hoic c8 phlé'u, .

. Ngan hang thuong. mai thudng dat trong tAm vao thi trudng tin
_ dung ngén han. Cho vay ngé.n han hién nay chiém ty trong trén 0%,
phén con lai 1a cho vay trung va dai han. Cbn quy dﬁu tu’ thub’ng cho vay
trung va dai han.

Khi sir dung cdc ngudn tai trg nay doanh ngh.lép phéi tré gni cho
' timg nguén — d6 chinh 1a s6 tién i phai trg,
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 D- THUE TAI SAN

Thué 12 mdt hoat dong, trong d6 ngudi s§ hitu tai sdn (ngudi cho
thué) déng ¥ nhudng cho mot ngudi ndo d6 (ngudi thué) quyén si dung tai
san trong mot khodng thoi gian va ngudi thué phdi trd mjt s6 tién
(thudng 13 mot chudi thanh todn dinh ky) cho nguti cho thué tlrdng xung
v6i quyén duge sit dung tai san.

Mot cong ty c6 thé lya chon mot trong hai cdch dé€ c6 thé si dung
mot tai san: thué hodic mua. Trong phédn ndy sé phﬁn tich céc lgi ich va
st khédc nhau gidta thué va mua tai sin ciing nhu sy khéc nhau giita thué
hoat dong va thué tai chinh

1. Céc hinh thidc tai tr¢g TSCD

Trong mdt giao dich thué, vé phédp 1y, ngudi cho thué c6 quyén sé
hitu tai san, ngudi di thué khéng c6 quyén s& hitu ma chi cé quyén st
dung tai sin trong thdi gian thué. C6 nhiéu hinh thic thué, duge phén
biét cin ct vao tinh chét cta ting hgp dong thué.

a. Thué hoat dong

Mot ‘hop déng thué hoat déng 12 mgt théa thudn ma bén cho thué
déng ¥ cho bén di thué s dung tai san trong mdt khodng thoi ‘gian theo
yéu cdu éda bén di thué véi mdt mitc chi phi thué bao ham cé hao mon tai
san, chi phi bdo dudng, béo hiém, va mdc l¢i nhuin cia bén cho thué.
Hop déng thué hoat dong thudng linh hoat hon dé6i véi bén di thué,
nhung chi phi thué thudng cao vi bén cho thué chiu nhléu rdi ro (16'1 véi
sur lac hdu va gidm gid thi trudng ciia tai sén.

Mot dic tinh quan trong 13 tién thué theo kh& u6c trong céch cho
thué nay khong di hoan tra tién muatai sdn. Vi thai han cho thué ngén
hon d0i séng cda tai san va ngudi cho thué ky vong thu héi tién diu td
vao tai san d6 biing cdc khé wdc cho thué tiép theo hay ban dit tai san. -

Thué hoat ddng ddi hdi ngudi cho thué phai cung c4p ludn chi phi
bdo tri cdc mdy méc méc thiét bi va chi phi bdo tri dugc gdp chung trong
gid cho thué. Dong thoi trong khé& uéc thué hoat déng thudng cé diéu
khoan cho phép ngudi thué c6 thé chdm dit thué muén truéc ngay hét
han cia kh& u6e. P4y’la mot diém quan trong d6i v6i ngudi thué giip ho
c6 thé hoan trd mdy méc, thigt bi néu tai sdn d6 trd nén lac hau.
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b. Thué tai chinh

_ Thué tai chinh don gidn d4y chi 12 m{t phuong phép tai txg, thyuc
chat 1a hinh thig vay von, ngudi di thué thay vi nhan tiép lai duge nh4n
ding tai sdn ma minh c4n. Théng thudpg mdt hoat dong thué tai chinh
dugc ti€n hanh qua céc buéc phu sau: ngudi di thué lua chon tai gin va
thuong lugng gid cd, sau d6 s& thuong lugng véi mot cong ty.cho thud tai
sdn. Céng ty cho thué véi tu cdch 1a ngudi cho thué sé mua tai sin va
chuyén thing tai sin dén bén thué. Ngudi di thué trong tinh hudtig nay
glé'ng nhu d1 vay va ngugc lai ngudi cho thué 1a ngudi cho vay véi tu cdch
14 ot chit ng ¢6 dadm bao. Thud tai chink 1a mot loai thué khéng cung
cdp dich vu béo tri, khéng thé chd&m dit truée thdi han va duge hoan tra
toan b tri gid cha mdy méc thiét bi. :

- Theo qui dinh hi¢n hanh ¢ nu6c ta, néu tai sin thué théa min 1
trong 4 diéu kién sau day dugc xem la thué tai chinh: .

- Khi hét han thus, ¢6 sy chuyén quyén sé huu tir nguéu cho thué sang
ngudi thué.

- Hgp déng thué c6 qui dinh: Khi hét han thué hay tai mot th¥i diém
- nao d6 ngudi thué dugc quyén mua Jai tai sdn thué theo gid th4p hon
thén gid.

- Thdi han thué bhng hay l6n hon-60% thoi han skt dung huu 1ch ¢iia
tai san.

- Tb’ng tién t;huél phéu tra tuong duo’ng y6i hign gid cia tai sén t}hu_é.

Chii ¥: Trong thyc t& c¢6 doanh nghiép do cin tién 'nén dem bén tai
sdn ctia minh cho céng ty cho thué tai chinh r81 sau dé ky ho‘p déng thué
lai tai sdn ma minh vita bdn. Nhu vy, ban réi thué lal coi nhu la
mét hinh thic diic biét cia thué tai chinh (thué tai chinh thub‘ng
thué tai sdn con mdi va ngudi thué mua mdy mée, thigt bi cia nha sin
xuat hay nha phén phéi chg khong mua thiét b1 ciia ngudi thué)

Tiéu thie | Thué hoat déng I Thué tai chinh
‘1. Quyénsd |- Tach quyén 86 huu va - Gxong nhy. thué hoat
hitu. . .| . quyén sidung,. .. | . dong. ‘
2. Thoi han -+ R4t ngén 'do véithoi ~ |- ‘Thudag hon 60% thdi
thué. han hitu dung cia TS han hitu dung ctia TS
thué. thué.
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3. Quyén hay Duge hily ngang hop Khéng dugc quyén
-hgp déng. - déng thua. hiy ngang hgp dong.
4. Riiro. Ngui cho thus chiu. ' Ngudi thué chiu.
5.. Chi phi. Nguwi cho thué chiu - Ngudi thué chiu moi
. moi chi phi vdn hanh, chi phi van hanh, bdo
béo tri, dich vu, phi tri, dich vu, phi bao
bdo hiém. hiém.
6. Uu dai vé Ngudi cho thué huéng ' Ngudi thué hudng va
thué. va khéu trit vao tién kh4u trir vao tién
thué. thue.
7. Tién béi Ngudi cho thué hudng. - Ngudi cho thué
thudng tix ' huéng.
BH, o | | |
8. Cung ting Tai sdn thué do ngudi Tai sdn cho thué
tai san cho thué cung cép. thudng do nguwi thua
thué. dit hang, giao nhéin
_ | va st dung. '
9. Tién b4n Tién thu duge do b4n Tién bdn TS 16n hon
tai san. tai sdn thué thugc vé so v6i gi4 quy dinh
ngudi cho thusé. . clia ngudi cho thué
» thi ngudi thué huéng.
10. C4c loai tai M4y photocopy, vi B4t dong sdn, tau
sin thudng tinh, thiét bi gia dung, bién, m4y bay, thiét
_ thua. thiét bi vin phong.. bj vin phong..
2. Tinh toan trong thua tai chinh |
V& nguyén téc, d€ duge quyén s dung va s3 hitu 1 tai sin doanh
nghiép phai bé ra mft s8 tién biing nguyén gid clia tai sdn cd dinh ngay
tai thoi diém dua vao sit dung (hién gid). Vi thé, néu khong phai mua thi
doanh nghiép phdi tra tién thué din. Téng tién thué phai tra (k& ca tidn
mua lai khi hé&t han thué) phdi tuong duong véi hign gid cla tai sin c6
-dinh theo mét 1ai sudt nh4t dinh do hai bén thda thuén.
r ¢ n .
Céng thic tinh nhu sau: NG = a,(1+i)™
f o S el




174 } Chuong 7: Nguén tai trg cho doanh nghi¢p -

V61 a; 1a s8 tlén chi tra trong ky thi j J

"Gid st mot doanh nghiép muén thué mdt thiét bi nén théa thuén
v6i cong ty cho thué tai chinh nhu sau: Thiét bi c6 tri gid la 500 trigu
:déng, thoi han thué bing thoi han sit dung hitu fch cia thigt bj 1a 8 nam.
Tién thué phai trd hang nam theo ngin hang thuong mai yéu cdu phai
d4m bao mifc sinh 19i 14%/nim;trén sd tlén doanh nghiép cdn thiéu.

* Truimg hop tién thueé trd ddn déu vao cué'z méz nam:
Nhu véy s6 tién thué phéi trd hang n#m la

1-(1+14%)8

=107, trie
1% = A 7,785 triéu

500=Ax

Bang hoan tra dugc thé hién nhu sau: (Tri¢u dong) S

Nzm |[Ng¢ ddu nam[ Tralai |Tra ng goc| Téng s§ tién tra
1 . 500 70 | 37,785 || 107,785
2 | 462215 | 64,710 | 43,075 107,785
3 | 419,40 | 58,680 | 49,105 | 107,785
4 | 370035 | 51,805 | 55980 | 107,785
5 | 314055 | 43968 | 63,817 107,785
6 | 250237 | 35033 | 72,752 107,785
7 | 177,485 | 24,848 82,037 | 107,785 . :
8 | 94548 | 13,237 | 94,548 | 107,785 ?
Cong_ 362,280 | 500,000 862,280 " |
i Trw&ng hap tién thue tré ddn déu vao ddu mébi nam:
| ':SO' tién thué hAng nam: -
. 500= A*————l,(l+14%) *1,14 = A=94548

4%

Lai gid dml;doa.nh ngliiép trén thué tai san c& dinh trong 5 nam,
sau 5 nim doanh nghiép duge uu tién mua lai tai sén c§ dinh nay theo
gid 248 triéu déng. Tinh tién thué phai tra déu vao cusi mdi nam?
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Tit céng thide co ban: NG = Za (Q+i)d

=1

1-(1+14%)5
14%

= A =108,123 = -

NG = A* +248(1 +14%)® = 500

O

- Cac 1¢i ich cha viéc thué tai san

Cé nhiéu ly ‘do khién viéc lua chon hinh thic thue tai san ngay
cang tré nén phé bi&n. Mét sd 1gi ich c6 thé mang lai tit viée thué tai sn
nhu sau:

a. Tréanh duge nhitng rii ro do $é hitu tai sdn

Khi mua mot tai sin, ngudi st dung phai déi ddu véi nhimg rdi ro
do sy lgc héu cha tai sn, nhiing dich vu sita chita bdo tri, gid tri con lai
clia tai sadn. Thué 12 mét cdch d€ gidm hoic trdnh nhing rii ro nay. Rii
ro vé sy lac hau clia tai san 12 mét rti ro 16n nhat ma ngudi ehd sé hitu
tai sdn phai ganh chju. Trong nhiéu hgp dong thué, ngudi di thué c6
quyén chdm ditt hgp dong thué trude théi han va chiu mét khodn phat. Vi
vy rii ro vé su lac hdu cia tai sdn va gid tri-con lai cha tai sdn s& do
ngudi cho vay ganh chiu, d€ bu ddp rii ro nay, ngudi cho thué phai tinh
c4c chi phi thidt hai vao chi phi thué, nguge lai ngudi di thué phéi trd
them chi ph1 de trénh nhung rii ro nay

b Tinh lmh hoat '

Vé6i cdc hogp ddng thué tai sdn véi cdc d1éu khoén c6 thé hiy ngang
gitip ngudi di thué c6 thé phan dng nhanh chéng truéc nhimng thay déi
cta thi trudng. Ngudi di thué c6 thé thay déi tai sdn mot céch dé dang
hon so véi viée & hiu tai san. ‘ ‘

“e. Logi tch vé thué

Cﬁng ty s& duge mot khoan lgi thu€ vi ch1 phi thué du’dc tmh vao
chi phi trudc khi x4c dinh- 10i nhuén chiju thué&. Tuy nhién, ciing cén luu ¥
12 cong ty chi dugc hudng lgi tit 14 chdn thué€ khi céng ty ¢6 lgi nhuén.
Nguoc lai; céng ty khong th€ gidm duge chi phi thué nhd vao 14 chin
.thué khi cong ty bi 16. -

d. Tinh kip thoi

Viéc mua mot tai san thudng phai mat mot thoi gian dai cho mot
qui trinh ra quyét dinh ddu tu. Trong mdt s6 trudng hop, qui trinh ra
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quyét dinh thué tai sdn c6 thé s& nhanh chéng hon va dép ing kip thoi
hon nhu cdu st dung tai san cla cong ty.

e. Giam dugc nhiing han ché tin dung

Di thué tai sdn sé gidp cho ngudi di thué c6 duge tai sﬁn sit dung
trong diéu kién han hep vé ngin quy, trong trudng hgp. cong -ty khong c6
tién d€ mua tai sdn hogic khong c6 v6n déi ung trong cic hgp déng vay 48
mua tai sdn. Trong trudng hop céng ty khong duge xép hang tin dung_
cao, di thué tai san 14 mét hinh thic huy dong'ng d& dang nhét vi hop
déng thué dugc coi nhu mét'’khodn ng c6 ddm bdo d6i v6i ngudi-cho ‘thud:
| E- » P E’U LN
1. Khal mém

. Tréi ph;é'u»lh glﬁ'y chlmg nhén ng do ngutn vay phét. hhnh xﬁc,,nhén
-phén von.vay, phéi trd theo lai sudt cd dinh trong mét. khoéng thén gian
nhét dinh. :

Tréi phlé’u 12 mét loai cht’mg khodn nén ¢6 c4c loa1 gid'sau:

- Ménh gid: Gi4 tri danh nghia ghi trén trdi phiéu. Dﬁy ciing chinh 1a
gid nhén nc'

'~ Thi gi4: Gid tri thue cia trédi phidu duge mua ban tr@ﬁ ‘thi tru’trng

Ngudi vay trad ng bing cdch mua lai trdi phiéu do chmh minh phét
hanh ra trén thi trudng thi cap. Ceeh R

2. 'Pic dlé’m
% . Vay bing trél pluéu cé d#c dlém sau:

- Vay vén bidng cdch ph4t hanh trdi phi€u thudng du‘ch ép dtmg trong |
trudng hop nhu cdu vén vay qud 16n, vugt qud kha ning cho vay clia
mdt chi ng.

- Phét hAnh tréi phidu thudng ¢6 lién quan dé’n ba d6i tucng ngl.rm
,vay,ngutnchovayvAdmhché'tmchinhtrungglan L \

. |

-~ Nguvi chii tri phiu (ché ng) c6 thé thu hdi vén cho vay: tnrdc thai
han bing cdch chuyén nhugng trdi phi€u trén -thj trudng ching
khoén. : e -

8. Phanloai ... = - L o )
Théng thudng c6 hai loai tréi phifu: v ey

[T INEE
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Tr4i phiéu khbng hu&ng lax (la.1 suéft tré1 phléu bﬁng khéng — zero
coupon). ' :

Tréi . phléu 6 tinh lm, lai suﬁ't qm dmh trén tréi phleu la 16i sudt
danh nghia ma ngudi phét hétnh cam ket ch1 tré m01 ky.

Su khéc nhau giita vay théng thu.’b'ng va vay bing trai ph1éu

Vay théng thuomg  * | " Trai phiéu
- Lién quah dén 2 chii thd. |- Lién quan dén 3 d6i tugng.

Vay ciia 1 hay vai t§ chic | - Vay cda nhiéu ng'd?fi va t8 chde.
tin dung. L ‘ , o

Ngudi cho vay khong thé - Ngudi cho vay c6 thé thu h01 von
thu héi vén truée han. truéc han.

Ngudi vay va ngudi cho vay | - Ngutn vay va ngudi cho vay
¢6 théo luan va ky hop ddng khéng ¢6 thdo luin va ky hgp
tin dung. déng tin dung.

Y

Chi phi vay thudng thdp hon | - Chi phi vay thudng cao hon
so v6i vay bing‘trai phidu. phidu (1 danh nghia, chi phi

o ' phét hanh, gid ph4t hanh thdp |
hon gi4 nhéan ng ..).

Uu nhude diém cia viée phat hanh trai phi€u
Uu diém: ) ;
Xeét tir géc do cia céng ty ph4t hanh trai phléu, V1éc phat hanh trai

'phleu dé d4p tng nhu cdu ting von c6 tinh chat lau dm VA ¢6 nhitng wu

diém co ban sau:

Chi phi trdi phiéu thdp hon chi phi phdt hanh vé tidu thu c8 phiéu

thudng va ¢8 phiéu wu:dai. b

Néu nhu' céng ty dat mdc ty sufit 1¢i nhuén cao thi viee 'ﬁhét hanh
trai phiéu khdng tao cho ngudi mua chiing tham gia vao phé.n phéi lgi
nhuén cao dé.

Khi phdt hanh trdi phi€u, nhiing ngudi chi sé hituicéng ty khéng
phai chia quyén kiém so4t cong ty cho nhimg ngudi mau tréi phiéu, vi
ngudi ndm trai phiéu khﬁng ¢6 quyén béu cl cdc co quan quén tri va
kiém sodt cong ty. : .
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— Theo quy dinh luit phép-cia cdc nudc, lgi tdc trdi phi€u duge coi 1a
mdt khodn chi duge trir ra khdi thu nhép chiu thu& thu nhép doanh
nghiép va do d6, ngudi ta coi ddy la mét wu diém cia viée st dung trdi
phiéu so véi st dung c8 phidu thu’b’ng trong viéc tai trd dai han cho
nhu cﬁu tang von cta cdc cong ty c8 phén.

- Su uyén chuyén trong co cfu von cia cong ty cé thé dugc thé hi¢n
béng cdch thém didu khodn “cé thé thu héi” trong kh& u6e. Nghia la
khi dé cong ty phét hanh loai trdi phxé'u c6 kha néng thu héi trude
thoi han.

< Nhugc di€m:

-~ Sk dung tréi phi&u thi phai tra lgi tic ¢ dinh. Néu lgi nhuén ciia cong
-ty khéng én dinh thi viée st dung tréi phi&u s& lam ting ¥di ro, cong ty
c6 thé khong c6 kha ning trang trai khoan tra loi tiic ¢3 dinh d6.

- -Tréi ph.léu la gidy ching nhén ng c¢6 thoi han tra, do d6 cong ty phéJ
‘lo b& tri viéc hoan trd ng¢ theo thdi han d6, trong khi d6 néu st dung
¢6 phigu thudng, khong phdi dit ra thoi han tra ng.

- Si dung trdi phiéu 12 sit dung ng trong mét thai ky. dai. Nq dm han
ciing chia dyng nhimg diéu rdi ro, v6i thoi ky dai, nhimg dy tinh
_mong dgi va cdc k& hoach ma vigc phat hanh trdi phiu duge thyc
hién theo ching s& c¢6 thé m4t tinh hién thuc theo thdi gian. Néu
doanh thu trong cong ty gidm sit (do lugng tiéu thu gidm hay mic gid
chung cta thi trudmg xugng thdp) thi vige vay ng 16n dudi dang trai
phié&u 1am rii ro tai chinh t#ng cao.

—~ Trong viéc cam két dai han, cdc diéu khodn cia kh& uée gﬁt gao hon
viée cam két ngén han. Do d6, cong ty s& bi nhidu cudng ch& ho’n la
trudng hop vay ngén han hay phét hanh ¢8 phan th'u’dng ;

F- NGUON VON CHU s6 HOU

Nguén vén chi s& hiu la nguﬁn von ‘riéng cia -ban t.hé.n doanh
nghiép. Ngudn d& tao nén vén chii s& hitu bao gdm vén ¢f phén va lai dé
i, | , .

1. Vén cd phidn

C6 thé& hiéu theo nghia rong v6n c§ phén 12 tidn déng gép cia céc
chi ddu tu (tryc ti€p). Nhu vay, von 8 phdn c6 thé hiéu 1a vén thu duge
do phét hanh c¢8 phi€u (d5i v6i cong ty c8 phén) hosic 1a vén didu 18 cta
chinh ngudi chi doanh nghiép (lién doanh, Nha nuéc hay tu nhén) da bd
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ra. Ngudi ¢6 8 phigu (di thyc t& c6 hay khong c6 phdt hanh c¢d phiédu) la
chii cia doanh nghiép, nhu vay chi doanh nghigp c6 thé 1a c4 nhén, tép
thé hay Nha nudec. ' ’

Riéng d6i v6i cong ty ¢ phan thi c¢d phifu dugc chia lam hai
loai: ¢8 phiéu thudng (c6 phén thudng) va cg phiéu uu dai. :
a. Cé phﬁn thuong S

C6 phidu thudng 12 mét ching tir ching nhén quyén s6 hiu cia
ngudi chi d&i véi doanh nghiép, duge phat hanh dAu tién ngay khi thanh
lap doanh nghiép va khong c6 thdi han thu héi, néu doanh nghiép bi ph4
sén thi trdi quyén ciia ngudi chii cd phiéu di sau cing, vi vy 49 rii ro cia
c8 phigu thuong 1a cao nh4t. D& bu dép cho nhing rii ro nay, ngudi c6 cd
phigu thudng duge chi tra 1di nhiéu nhét khi doanh nghiép c6 13i nhiéu.
Gid bén c§ phigu thudng c6 thé cao hogc thdp hon nhiéu 14n so véi ménh
gid c§ phiéu, n6 phy thudc chi y&u vao hoat ddng cia doanh nghigp. Néu
doanh nghiép 1am &n ph4t dat, tidém ning phat trién cao thi gid ¢8 phiéu
cao va ngugc lai. :

C6 phin thudng ciing 1a co s& hd trg cong ty c6 thé vay no.

Vé ly thuyét, moi c8 déng déu c6 qhyén kiém tra cdc mit hoat dong
ciia cong ty ciing nhu quan ly cong ty. Trén thye t&, khong phai bat ky c8
déng nao cing déu c6 thé thyc hién duge quyén d6é ma chi c6 nhiing c8
dong (hosic nhém c§ déng) nao ndm c8 phén khéng ch& mdi c6 kha ning
thuc hién dugc. Nhin chung cdc c8 déng c6 cdc quyén cd ban déi véi cong
ty nhu sau: , , . .
- Quyén ddu phiu: Gém ddu phidu tryc tiép va ddu phiéu tich liy.
& Quyén ddu phiéu truc ti€p: M&i c§ phi€u duge tinh 12 mot phiéu bau.
& Quyén d4u phiéu tich liy dugc tinh béi cong thic sau:

N
' D+1

S,: S6 ¢ phiéu cén thiét d€ bAu s§ quan tri vién theo ¥ muén
d: S6 quan trj vién ma c¢8 déng mudn béu

D: Téng s6 quan tri vién mudn biu

s: Téng s6 c8 phifu c6 quyén ddu phiéu-

S +1
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Vi_du: M§t cong ty cdn bdu 6 quén trj vién. C6 15 ing cd vién va
100.000 c6 phiéu dugce quyén ddu phiu. N&u mot nhém ¢ déng 'muén bﬁu
2 quén tri vién. Khi d6 ho cén phai c6 28.572 c8 phisu: :

2x100.000 ;o cuoy,

(S, = - o
or 6+1 e

Trong vi du nay, nhém thiéu s§ c§ déng muén bﬁu 1/3 tﬁng 86 qué,n
tri vién. Ho c6 thé dat duge muyc tiéu dix ¢6 s8 ¢8 phidu dudi 1/3 téng s6 cé
phi&u c6 quyén d4u phiéu.

Gid st m¢t nhém c6 40. 000 cd ph.lé'u trong cong ty nay, ho ¢6 thé
bau dc.cit bao nhiéu qué.n tri vién..

: l’)s_.J

Tit cong thic: S, =571 +1, cé thé’ suy ra:

| d_(D+1)*(S,—1) (6.+1)*(40.000 1) "23 :
- s ~"100.000

Nhu viy ta thdy nhém c8 déng c6 28.752 ¢ phi&u va nhém cé
40.000 ¢8 phigu déu c6 thé biu déc cir 2 qué.n tri vién.

- Quyén uu tién mua c6’ phéan m6‘1 phét hAnh (quyen tién mm)

Mai cb’ déng dugc quyén lu’a chqn mua: mﬁt s6 c8 phﬁn méi, cdc diéu
kign lya chon duge ‘ghi trong mdt phidu goi la phiéu tian mai. Mbi ¢6
dong hién hiu s& nh4n duge mjt phi€u tién mai cho méi c8 phisu ma ho
lam cha. 5 .

S8 lugng phiéu tién mai dé mua dugc 1 c8 phidu méi phét hb.nh la

S6 ¢6 phiéu ci dang luu hanh
™ = S8 ¢6 phifu méi du dinh phé4t hanh

Khi ¢ phigu mdi phét hanh thém s& lam cung vé cf phisu ting
nén thi gid s& gidm. Thj gi4 ¢d phidu méi s& bing:
(P, *S;,) +(P,*S '
Sep +Sepm

P, = epm

P,.: Thi gi4 c8 phi&u khi chua ph4t hanh.

Py,: Gi4 bén c8 phidu méi.

Sep: 86 lugng 8 phi&u thudng truée khi phat hanh.
Scpm: S6 lugng c§ phiéu thudng phét hanh thém.
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Néu cd dong cii khéng mua c§ phié’u méi s& dugc phép bdn quyén
tién mai. Gid bdn duge tinh nhu sau:

|
Gid phisu tiénméi - Thi gi4 CPc6 quyén tién mii-Gi4 ghi b4an
S& phiéu tién mai dé mua mot CPméi + 1

-~ Cdc quyén khic nhu: Quyén lya chon quan tri vién, quyén tim h1é°u
ho so tai lidu cong ty, quyén kién tung

b. C6 phiéu wu dai

Mbt hinh thie lai tao giita ¢§ phiéu thub’ng va trai phiéu‘la c8 ph.léu
wu dai. Trong quan ly tai chinh céng ty c6 phén, can biét nhiing diéu
chung nh4t vé c§ phigu uu dai. Nhimg dic trung cu thé cia c8 phidu uu
dai 4p dung & nubc ta thé& nao sé tuy thude vao ndi dung cia luit cong ty
¢ phéan (luat doanh nghiép), luat ph4t hanh va giao dich ching kho4n.

Trong vai ndi ' dung phéan tich, c§ phan uwu dii duge xem nhu ng vay.

Vi du: mét nha d4u tu cAn mua c§ phan thudng muén phén tich sy thiang

trAm lgi nhuin cla cong ty phé4t sinh do dinh phi cha cdc loai chiing

odn thi c¢d phdn wu dii dugc xem 1a n¢ vay. Tuy nhién, néu chii ng

uén bi€t 4o mdéng manh clia coéng ty déi vdi su gidm siit doanh thu va

¢i nhuén thi cd phdn wu dii duge xem nhu la c§ phén thudng, né tao nén
ot 16p ném bdo vé cho chi ng.

Duéi quan niém ctia ¢§ déng thudng, ¢ phan vu ddi 12 mdt dung cu
uyéch dai 4nh huéng clia don cén ng giéng nhu ng vay. Nhu thé& ¢
phdn uu dai s& duge xem nhu ng vay hay vén tu cé tuy theo tinh chét ciia
van dé phan tich.

2. Lai chua phén phdéi (I¢i nhuan d€ lai)

\{\ Lgi nhugn d€ lai 1a m¢t nguén tai trg tix bén trong doanh nghiép
gidp ngudi quin ly doanh nghiép vita ch dong duge ngudn vén, vita gidm
duge chi phi sit dung vén. Tuy nhién, lgi nhufn d€ lai nhiéu hay it phu
thude vao nhiéu yé&u t6:

- Lgi nhuan dat duge.
- Chinh sdch phéan phéi 1gi nhuén ctia nha nuédc va ciia cong ty:

% Khé ning thanh todn ngay cdc khodn dy kién déu tu va chi trd lgi-
nhuén cho cd dong.

» Cédc du tinh ting trudng vén.
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o
0.0

Kha ning xAm nhép thi trudng vén.
Quyén kiém sodt cong ty cia c§ dong thudng (HDQT).
» Ngudn thu nhép cia c§ dong véi vigc déng thué€ thu nhép cé nhén.

2
..0

% ... . |

Nhu thé, chinh sdch cd tic quyét dmh mifc phén phéi ¢ tic cho cf | |
dong va phén lgi nhufin dy trit. Lgi nhuin dy trit 1a ngudn vén déng ké
dé tai tr¢g cho nhu cﬁu téng v6’n, dém bé.o cho gid sif dung v6n & miic to'i
thiéu. C8 tic cao 12 didu mong dgi cia céc o8 dong. Tuy nhién, néu chia c8
thc nhidu c6 nghia 12 lgi nhusn dy trit thdp do dé ting trudng thdp lam
cho gi4 c8 phifu va l¢gi nhudn tuong lai thdp. Vi vay, trong quan trj tai
chinh dbi hai phai xéde 14p t7 16 phan phsi lgi nhuan hgp ly nhim khong
nging ning cao gid tri cia doanh nghiép.

Tém lai, nghién cfu céc ngudn tai trg d€ hidu ré ching, tir d6 van
dung trong viéc ra quyét dinh lya chon ngudn tai trg thich hgp nhim lam
"tdng gid tri doanh nghiép.
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Chuong 8:

CHI PHI SAN XUAT KINH DG
DOANH NGHIEP

I KHAI NIEM VE CHI PHi SAN XUAT KINH DOANH
CUA DOANH NGHIEP

1. Chi phi san xut kinh doanh ctia doanh nghiép

D& ti&én hanh sin xuft kinh doanh, doanh nghlép phai b ra nhleu
khodn chi: chi phic 1gi — xa hdi; chi ddu tu dai han, ddu tu ng4n han; chi
cho hoat ddng sin xuit kinh doanh hang ngay. Trong pham vi bai nay
chi nghién ctu chi phi sdn xuét kinh doanh cta doanh nghiép.

Chi phi sdn xuit kinh doanh lién quan dén cc@g tdc quan 1y sdn
xuit kinh doanh ctia doanh nghiép, c6 4nh hudng truc tiép dén lgi nhuén
va viéc xdc dinh gid cd sdn ph&m, hang héa, dich vu.

Chi phi sdn xuat kinh doanh bao gém toan b cdc khodn chi tryc
tiép, gidn tiép lién quan dén hoat dong sdn xuit kinh doanh ciia doanh
nghigp trong ky. Toan bj chi phi nay duge bux ddp bing doanh thu ban.
hang. Tuy nhién, cdn phai chi y khong phai tit ca cdc khoan chi phi déu
dugce b dp biing doanh thu tidu thu trong ky ma chi nhiing chi phi nao
bé ra lién quan dén qud trinh san xuét kinh doanh d€ tao ra thu nhap
bing tién trong ky.

Chi phi sdn xufit kinh doanh cta- doanh nghiép la toan bQ c4c
khodn chi phi d€ sdn xudt va tiéu thu sin ph4m, hang héa cia doanh
nghiép duge biéu hi¢n bing tién.

Chi phi san xudt kinh doanh cia doanh nghiép thé hién hao phi
lao dong c4 biét clia doanh nghiép bao gém chi phi sdn xuit, chi phi mua
hang, chi phi bdn hang va chi phi qudn ly doanh nghiép.. Pay la céc
khodn chi phi vé lao dong v4t héa va lao dong sOng cin thiét duge phdn
anh thanh tién ma doanh nghiép phai chi ra trong qud trinh sin xuét,
mua - ban hang va quﬁn 1y doanh nghiép.

Dé& thong nhit cdc loai chi phi, thuc hién nghla vu d6ng g6p binh
ding giita c4c thanh phén kinh t& Nha nuéc phai quy dinh cy thé nhitng
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duge tinh va nhitng khoén khéng duge tinh vao chi phi sdn xuft
nh doanh ctia doanh nghiép. 3 nuée ta theo ch& dé hiém hanh, ce’
doanh nghiép chi duge tinh vao chi phi cia minh cédc khodn chi phi sdn
xudt kinh doanh (trye ti€p, gidn ti€p) hgp 1y-¢hi ra trang qué trinh sip
xudt, mua ban hang héa va quin ly- doanh nghiép. Ngom ra, con duac
tinh thém mot s6 vao ‘chi phi nhi bdo hiém ka hoi, bdo hiém y t&, kinh

phi cdng doan, ldi vay trong han miec tin dung' ’, thiét hai vé sdn ph4m
héng vaﬂ_ngl‘mg sén _.xua't, c4c khodn hao hyt trong sdn xyfit-kinh doanh,

2. Phin loai chi phi Y

D& quan lf va hach todn chi phi sédn xuﬁt cia doanh pghiép ngudi
ta phén loai chi ph1 ‘nhv sau:

. a C{én et vao tinh chﬁ't kinh t&: Ch1 phi sdn xust ciia doanh nghiép.
c6 thé chia thanh céc; yéu tb sau dﬁy

— Nguyén vét liéu mua ngom‘ ),
- Nhﬁn"cdng | c
- Khéu hao. | , | o
. Céc khodn djch vu mua ngoai.
Céc chi phf khdc bing txéh ’ *

~_ Phan loai theo tinh chﬁ't kinh t& cho ta thay ro té’ng mUc chi phL
clia céc yéu té' phlmg chua .cho ta tinh _duge gid thanh tlrng loa1 sén
phﬁm

b C#n cu vao c6ng dung kmh bé' Can e vao cong dung kinh t,é' va
dla diém ph4t smh dé chJa ch; phi sdn xuﬁft ra lam céc khodn muyec.

7 Nguyén vét héu dung vao sdn xudt. - : o Lo

— Nhén céng nhén truc ti€p (gdm chi phi tién luong v chi phi bio
" hiém x4 hoi, bdo hiém y t& va kinh phf céng do&n) S

Chl pln sén xufit chung.

£ - 5 . R - RGNS ¥4

" Thm: chdt day la nhiing khodn chz thube dzén tdi Phdn ph&i thu nhdp
thudn tiy trong xd héi.

@ Bao gém nguyén vdt litu chtnh v@t héu phu, nhzén lzéu, phu tllng thay
thé k8 cd cong cu dung cu.
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Trong 3 khodn muc néi trén, 2 khodn muc d4u cin ci vao cong
dung dé€ phan loai. Chi phi sdn xuit chung vi ¢6 lién quan dén nhiéu loai
‘sdn ph4m trong doanh nghiép, bdi vdy phai tong hgp theo dta dzem phdt
sinh. )

¢. Can cif vao kha n#ng tap hop chi phi:

Chi phi ph4t sinh thudc loai sdn phdm nao ta c6 thé tinh tl‘lIC tiép
vao sin phdm d6, nhilng khodn chi phi nay goi 1a chi phi truc tiép.
Nhitng khodn chi phi tryc tiép nhung ty trong qué nhé thi khong nhat
thiét phai dé thanh khodn muyc djc l4p, ma c6 thé dua vao khoan chi phi
sdn xuft chung, sau d6 phan bd gidn tiép vao gid thanh céc loai san’
ph4m, do d6 con goi 1a chi phi gidn tiép.

d. C#n o vao méi quan hé giita chi phi v6i sén phﬁm Toan bq chi
phi dugc chia lam hai loai:

- Chi phi bién déi: La nhitng khodn chi phi luén phu thudc vao su bién
dong cha san lugng hay doanh thu. Nghia la khi lugng tiéu thuy ting
thi chi phi nay ting theo cing muc d9 va,ngugc lai. Chi phi nay gdm
cdc khodn nguyén vat liéu dung trong sdn xuét, dién ding vao san
xuét, tién luong clia cong nhén san xuit, chi phi chuyén ch& bédc véc,
déng géi, chi phi bao bi, hao hut trong qua trinh kinh doanh, hoa

héng bén hang...®

— Chi phi ¢6 dinh: LA nhiing khodn chi ph1 khong phu thuoc vao sdn
lugng tiéu thu hay doanh thu. Néi chung, khi doanh ‘thu tang céc
khodn chi phi nay vén gllI pguyén ho#c. chi ting thém chit it (khong
déng ké). Chi.phi nay gém: chi phi thanh lap cong ty, chi, phi thué
muén mit biing, tidn luong nhén vién quén ly, khéu hao tai sdn c8
dinh, chi phi sifa chita tai san, chi phi quin 1y doanh nghiép.. -

Sén ph§m hoan thanh cén -phéi tidu thy. Qué trinh tléu thu sdn
phém, hang héa phét sinh chi phi bdn hang.

Mit khéc, trong qué trinh sin xuét v bédn hang doanh nghiép cdn
phét sinh thém chi phi quan ly doanh nghiép.

Nhu v4y, chi phi sdn xuft kinh doanh cla doanh nghiép bao gbém
toan bd chi phi sin xust gin lién véi sdn phdm hoan thanh (gid thanh

) Riéng trong nganh Thuang mai chi phz khd bién lo'n nhdt la gid mua
hang bdn ra.
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sdn xuét), gid mua hang héa, chi phi ban hang va chi phi quan ly doanh
nghiép(4’. ‘ S : S r
3. Gi4 thanh sin phdm

Gid thanh sén phdm 13 chi phi sin xuft ciia san phfm hoan thanh
nhép kho hay tiéu thu. :

Toan bp chi phi sdn xuft kinh doanh gin lién véi hang bdn ra
trong doanh nghiép sdn xudt cdn duge goi 1a gid thanh tidu thu cia sdn
phdm. Nhu vdy, néu tinh theo khodn muc thi gi4 thanh tiéu thu gém 5
khodn muyc sau: ; :

- Nguyén-vat lidu ding vao sin xust.
- Nhan cbng tryc tiép san xust.
~ Chi phi sdn xuft chung.
~  Chi phi bén hang.
~ Chi ph{ quéan ly doanh nghiép. .
- Trong d6, chi phi quén 1§ doanh nghigp phan b§ cho ting loai sin
phém c6 thé 4p dung nhu cdc phan bg chi phi sdn xust chung.

II. KE HOACH CHI PHi CUA DOANH NGHIEP
1.Y nghia va cd cdu k& hoach chi phi

Hang nim, déng thoi véi vige lap k& hoach SXKD, doanh nghiép
phai 1ap k& hoach chi phi d€ c6 co s& xdc dinh muc 15i 15 ciia doanh nghigp.

2. Phuong phép k& hoéch chi phi :

K& hoach chi phi ciia doanh nghi¢p dua theo phuong phép l4p
gidng nhau, ta c6 thé chia ra 1am hai bd phén; :

* K& hoach gid thanh san xu4t.

@- Trong cdc doanh nghigp thuong mai — dich vu thi chi phi sdn xudt
kinh doanh bao gém gid mua hang héa va chi pht luy théng hang hod.
Trong dé, gid mua hang hod la b6 phén chi phi lén nhét con chi phi
luu théng hang hod lai bao gém 3 khodn: chi phi mua hang, chi phi
bdn hang va chi pht qudn ly doanh nghiép.
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* K& hoach chi phi mua hang 5 b4n hang va ké& hoach chi phi quan
ly doanh nghiép. )
Sau day phén biét néi rd phuong phép k& hoach céc bd phén trén.
a) K& hoach gid thanh sdn xuds. :
K¢& hoach nay gém:
- K& hoach gid thanh sén xuit theo khodn muc tinh g1é thé.n.h
— Dy todn chi phi san xu4t tinh theo y&u t6 cho phi. -

K& hoach gid thanh san xuét theo khodn muc bao gom k& hoach gid
thanh san xust don vi sdn phdm va k& hoach gid thanh sin xuft sin

ph&m hang héa.

BANG TINH GIA THANH THEO KHOAN MUC CHI PI-II
Pon vi tmh

Khoan mtjc San phdm | Sin phim
a b

1. Chi phi NVL dung sén xuit
2. Chi phi nhén cﬁng truc tiép
3. Chi phi san xust chung
Trong dé: CP khédu hao
Gi4 thanh sin xuit

K& hoach gi4 thanh san xust don vi sdn phdm c6 thé tinh nhu sau:

& DG6i v6i cde khodn muc tryc tiép nhu nguyén vét lidu, tién luong cla
cong nhan san xuit ta ding cong thdc sau day:

CP=DMx G

Trong d6:

CP: Chi phi vé& khodn muc truc tlép nao 46 (nguyén vét lidu hodc
nhén céng).

5 K& hoach chi phi mua hang chi cé d6i véi doanh nghzép thuong maqi.
Cdc doanh nghiép sdn xudt chi phi mua hang tinh luén vao gid tri

nguyén vdt lidu.
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BM: Dinh mic tiéu hao vé nguyén vat ligu hoic gid. céng cho méi
san ph4m.

- G: Don gid nguyén vﬁt liéu hojc gi¥ cong.

Khi st dung cong thic trén, d6i véi nguyén vat lidu, néu trong qud
trinh sdn xudt c6 thé thu hdi dugc phé& ligu thi cﬁn phai trir glé tri phé&
lidu thu héi duge ra khéi chi phi.

< Chi phi $4n xust chung bao gm: Chi phi hhan vién phén xudng, chi’

phi vat lidu, cong: cy, dung cy san xust, kh4u hao tai san c& dinh, chi

phi dich vu mua ngoai, chi phi biing tién khéc. Vi cdc khoan chi phi

nay lién’ quan d&n nhiéu loai sidn ph4m trong doanh nghiép, cho nén

© tri6e hé&t phai lap dy todn chi phi san xu#t® chung. Sau dé lua chon
tiéu chufn nh4t dinh phan bd cho mbi loai san phdm. C

Rt 14p dy todn éhi phi san xuft chutig, d6i V6i cde khoan cb dinh
miic vA-tiéu chufn thi tinh theo dinh muc tidu chuén, d6i véi cdc khoan
khée c6 thé can cif vao 8§ thuc t& ky bdo cdo két hop véi tmh hinh cu-thé
ky k& hoach d€ udcitmh ra s k& hosch.

'Cé nhiéu tléu chudn c6 thé s& dung d€ phan b8 chi phi sdn xust'
chung. Nhimmg tiéu chugn thudng diing 1a tién luong chinh cia cong' nhan
s&n xudt, git cdng dinh mdec, gid chay m4y... Céng thic phan bd (gi4 dinh:
theo tién luong chinh cua cong nhan san xuit) duge tinh: Sy

_PCx1 - . .
L

Trong dé: ' '
pc: Chi san xuét chung phéan b8 cho loai san phﬁm nao dé.
PC: Téng s6 chi phi 34n xuét chung. -

L: La tdng s8 tiéu thic cdn phén b (tidn luong chinh ciia c6ng
nhén sén xudt hodic téng 56 gid mdy chay..).

l: La tiéu thic cdn phan bd (tién luong chinh cha cong nhén san
xuét hoéc s6 gid mdy chay .. d& san xust) sin phdm dé.

Sau khi tinh riéng cho mdi khodn muc truc ti€p va chi phl san xudt
chung, tdng cong lai ta c6 gid thanh sdn xudt mét don vi cida sdn phdm.

Dem gid thanh sdn xudt clia don vi sin ph&m nhan véi sin phém
hang héa k& hoach ta ¢6 k& hoach gi4 thanh s&n xust sin phﬁ"m héng héa.
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Theo du todn chi phi sdn xuit, bidng ké hoach gui thanh lap theo
y€u t6 chi phi sdn xuit cu thé nhu sau:

Béng gid thanh san xudt gdm hai phén: .
- Phén 1: Tap hop ch1 phi phét sinh trong ky gom 5 yéu to v

- Phan 2: Phin dléu chinh bidt ddu tir yéu t6 tha 6 tré d1 nh3m muc
dich cudi cing 1a x4c dinh gid thanh sdn xuat ca sdn phdm.

BANG DU TOAN CHI PHi SAN XUAT -

PO

Yéu t& | . S6 tién

| 1..Nguyén v{it, ligu m@a:n,goéi.
2. Nhén cong.
3. Khau hao TSCD.
4. Céc khoan dich vy mua ngoai. o
5. Céc chi phi khéc bing tién.
A. Cong chi phf sin xuit, kinh doanh phat sinh
6. Trir phé liéu thu héi. |
7. Trit chi phi khéng né;n trbnét&;g sdn lyu}c_"mg. “

8. Cong (hay trir) chénh léch s& du ddu ky, cudi ky chi |
phi tra truée.

9. Cong (hay trir) chénh lech s6 du cuéi k¥, ddu ky chi
phi phai tra.

B. Cong chi phi san xuit téng sin lugng san phim |

10. Cong (trlr) chénh léch.sé du diu ky, cuéi ky chi phi
ciia sén phdm d& dang.

C. Gia thanh san xuft san phim hang héa.?

C6 nhiéu c4ch 14p bidng chi phi du todn sdn xuit:

¢ Néu toan bo chi phi & phdn trén bao gém: chi phi sdn xudt kinh doanh
thi sé c6 gid thanh tiéu thy sdn phdm



190 ___ Chuong 8: Chi phi sin xusit kinh doanh ciia doanh nghigp

Phuong phap 1: Cin cif vao cdc b phan k& hoach khéc dé 14p du
todn chi phi sdn xuét.

Theo phuong phdp nay cdc yéu td nguyén vit liéu mua ngoai can ci
vao k& hoach cung cdp vat tu k§ thuat; yéu t& tién luong cin ci vao k&
hoach lao dong tidn luong; yéu t6 kh&u hao can cit vao k& hoach khéu hao
TSCD; cdc khoan dich vu mua-ngoai va chi phi khéc bing tién c#n cif vao
cdc biang dy todn c6 lién quan trong ky k& hoach: cia cdc by ‘phan khdic
trong doanh nghiép. - "

Phuong phédp nay tuong db’i don gidn, bdo ddm cho k& hoach gi4
thanh nh4t tri véi cdc k& hoach khdc nhung c¢6 nhugc diém la s& khong
chinh x4c néu cdc k& hoach khdc tinh khéng chinh xdc. Vi vy, truée khi
st dung s lidu clia cdc k& hoach khdc cdn phai‘kiém tra lai da chinh xdc
cua né.

Phuong phdp 2: Cén ci vao du todn chi phi sidn xuit cla céc phé.n
xudng dé 1ap du toan chi phi sidn xuit. Lap theo phuong phédp nay:

- Truéc hét, 14p du to4n chi phi sdn xu5t cho ‘cﬁc phén xuéng sédn xuét
phu trg, nhiim dinh gi4 thanh dich vu cia phan xu’(’mg sdn xuit phu
phan b8 cho cdc phén xudéng san xuét.chinh. :

~ Dua theo qud trinh cong nghé, l4n lugt 14p dy todn chi phf sdn xuAt
cho céc phan xuéng sén xuét chinh bao g6m t4t ca nhimg chi phi true
tiép phat sinh trong phan xudng, dich vu va b4n thanh phé’m clia cdc
phén xuéng khéc cung cdp.

~ " Cudi cing, téng hop du todn chi ph1 SX toan doanh nghiép.

Lap du todn chi phi san xudt theo phuong phép nay c6 1gi cho viée
'mé rong va cing c¢d ché& do hach todn kinh t& trong ndi bé doanh nghlép
P4y la mot phuong phép t6t cAn tao diéu kién d€ 4p dung rong rii.

Phuong phéap 3: Cin ci vao k& hoach gid thanh tinh theo khodn
muc dé& 1ap du todn chi phi sadn xuit.

St dung phuong phdp nay vé thuc chéat la:dua nhitng chi phi da
phan loai theo khoan muc trd vé yéu t&8 chi phi hay néi cdch khéc 1a tré
vé tinh chit nguyén thiy céa chi phi. Vi vy, mot m#t phdi dua vao
nhimg khodn muc truc ti€p, m#t khdc phén tich khodn muc chi phi san
xuit chung sdp x&p lai thanh yé&u t4. :

Phuong phép nay ciing .cé thé dung dé kiém tra mdc do chinh x4c
giiia cdc phuong phép l4p todn chi phi san xua't
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Cédc phuong phdp da trinh bay & trén chi giip ching ta téng hop
dugc cdc y&u t& chi phi sdn xuit, tinh duge toan bd chi phi bd vao sin
xufit trong ky k& hoach cia doanh nghiép. Ti téng s6 chi phi sdn xu4t (A)
nay phai diéu chinh thanh céc chi tiéu sau day: Téng s6 chi phi sdn xuét
t0ng sdn lugng (B); gid thanh sdn xu4t sdn phfm hang héa (C).

Céch tinh cu thé nhu sau:

—  Trit ph€ liéu thu héi. Vi gi4 tri clia phé& heu thu héi c6 thé si dung lai,
bdn ra ngoai hodc sif dung sdn xudt sdn phdm phuy nén cdn phai loai
trir khéi chi phi sdn xuit téng sin lugng.

~ Tri chi phi vé cdc cong viéc khong n¥m trong téng sdn lugng hoic
gié thanh tdng sdn lugng khéng phéi ganh chiu cdc khodn chi phi -
nay nhu chi phi bédn hang, chi phi quan 1y doanh nghiép..

~ Cong hay trif chénh l¢ch s8 du d4u nam cudi ndm cda chi phi trd trude
(cdn goi 14 chi phi dgi phan bd). Vi s8 du ddu nam cia chi phi trad truée
12 s8 chi phi nam truéc da chi nhung chuydn sang nim nay d& tinh vao
chi phi sdn xuit, nén phai cong thém vao. S§ du cudi nam cia chi phi
tra truée 1a s6 chi ndm nay nhung sé phan b3 vao gid thanh cia nhiing
ném sau nén phai trir khéi chi phi sdn xuft nam nay. _

- Cong hay trir chénh 1&ch s6 du cudi nidm va ddu nam cdc khoan chi
phi phai tra hay eon goi 12 chi phi trich truée 1a do c4c khodn sd du
ddu nam da duge tinh vao gid thanh ky truéc nén phai loai ra trong
gid thanh ky ké& hoach, nguge lai s6 du cudi nim ph4t sinh trong ky
ké& hoach nén dugc tinh vao gig thanh k& hoach.

Sau khi da cong trir cde khodn trén ta c6 chi phi sdn xuit téng sdn
lugng cong nghiép (muc B). g
- Cong hay trit (+/-) chénh léch s& du ddu k¥ va cuéi ky chi phi cla sdn

phdm dé dang.

T muc B chi phi sdn xuit t6ng sdn lugng, cong hay trir s6 du
chénh léch s& du d4u ky, cudi k¥ chi phi cGa san phdm dé dang ta duge .
gi4 thanh sdn xuit cia sdn phdm hang héa (muc C). .

Chi phi sdn phdm d& dang cudi ky c6 thé duge x4c dinh theo nhiéu
phuong phdp:

Cdd = . Cddk -+ Cfevl  Sdek

Stp + Sdek

< Phuong phdp nguyén vat liéu (hodc nguyén vét liéu chinh): Phuong

phdp nay thudng dp dung cho nhimg doanh nghiép xuit nguyén vat
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~ lidu dung hang loat ho#c chi phi nguyén vét liéu chiém ty trong rat
. ldn trong toan bg gid thanh sidn phdm. Céch tinh nhubsau

- Cyq: Chi phJ san phé’.m d& dang cudi ky.
Caa: Chi phf sdn phdm dé dang ddu ky.
Ciwi: Chi phi nguyén vét ligu phat sinh trong ky. -
Sicc S8 lugng sdn phdm dé dang cubi ky.
" Stp S6 lugng thanh phﬁm (sén phém hoan thanh) trong ky

¢ Phuong phdp u6c tinh sin phfm hoan thanh tuong auong. Theo |
phuong phép nay, tru6c nhat phai xéc dinh s6 luong san phdm d§
dang cudi ky, sau d6:uéc tinh mic dé hean thanh cia sdn ph4m dé
tinh ra san ph§m hoan thanh tuong duong. Tir d6 chi phi sin phdm
dé dang cudi ky duge tinh nhu sau:

‘caq = Btk + Cis o
Stp. + Shitd - -

Syua: S6 lugng san phém hoan thanh tuong duong cusi ky. |
< Phuong phdp dinh myc: Theo phuong phdp nay chi phi:sdn .phdm dé
.dang dugc tinh dua, vap dinh mifc kinh t& ky thuat dé xdc dinh. .

Vi du: du. Tai doanh ng'hlép Thién Hung sén xuit sdn phé".m A c6 tai
liéu nhu sau:

3

Pon vi tinh: (déng)

N e R
Nguyén vt ligu 12.000.000 250.000.000 °
Nhéncbng . 3.000.000 _ 38.000.000
San xufft chung  1.200.000 25.000.000
Cong_ 16.200.000 |  313.000.000

Luong san phdm A dé dang ddu ky 120.

Lugng nguyén vt lidu dua vao sin xuft trong ky dit kign dé€ san
xuit 2.480 sadn phdm A.

Lugng san phém A d& dang cudi ky 200, miic d9 hoan thanh khoan 50%.
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s

K/
0.0

DPinh mde chi phi cho mdt sdn ph&m nhu sau: DVT: (déng)

'|_Chi phi nguyén vat lidu 100.000
Chi phi nhén cong 12.000
Chi phi sdn xuft chung 15.000

Nhu vy sin phfm hoan thanh trong ky la:

120 + 2.480 — 200 = 2.400
Néu tinh theo phu’o‘ng phép nguyén vat liéu thi chi ph1 sin phém d¢
dang cudi ky la: :

Cdd = 12.000.000 + 250. OOO 000 %200 = 20.153.846

2400+ 200 |
Néu theo phuong phép sin ph4m hoan thanh tuong duong thi:
Chi phi nguyén vt lidu: 20.153.846
Chi phi nhan céng:
3.000.000 + 38.000.000
2400+ 100x50% -

Chi phi san xuft chung:
- 1.200.000 + 25.000.000
2400+ 100x50%
Chi phi sdn phdm dd dang:
Caa = 20.153.846 + 1.640.000 + 1.048.000 = 22.841. 846
Néu theo phuong phép dinh mic:

x100x50% =1.640.000

%x100x50% = 1.048.000

Chi phi nguyén vat liéu: 100.000 x 200 = 20.000.000
Chi phi nhan céng: 12.000 x 200 x 50% = 1.200.000
Chi phi sén xuét chung: 15.000 x 200 x 50% = 1.500.000

Chi phi sén phdm d& dang cudi ky: C,q ~~ = 22.700.000
- Nhu viy mbi phudng phép tinh cho mdt két qua khéc n.hau nhung

nhin chung mic d9 sai bigt khong déng ké’

b) K& hoach chz pht mua hang, bdn hang va chz phi qudn ly doanh

nghzép

D4y 1a céc bd phén k& hoach khéc nhau nhung vé phu’o’ng phép k&

‘hoach ¢o ban giéng nhau.
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Chi phi mua hang, bdn hang la chi phi ph4t sinh trong qué trinh
mua bén sin phdm hang héa hodc cung tng dich vu. Chi phi nay bao
gdm: tién luong vA cdc khodn phu c&p cia nhan vién mua, bén hang,
nhan vién déng géi, bdc vac v4n chuyén; chi phi vé vat ligu, dung cu, db
ding phuc vu cho videc mua ban hang, déng g6i sdn phdm hang héa; khdu
hao TSCB; chi phi sifa chita TSCD phyc vy mua bén hang; chi tré tién
hoa héng'cho cdc daily b4n hang...

Chi phi quén ly doanh nghiép gém céc khoan chi phi quan 1y kinh
doanh, chi phi quin Iy hanh chinh, chi phi chung khdc ¢6 lién quan dén
hoat dong cia cd doanh nghigp nhu: chi phi tién luong, cdc khodn phu
cdp, bdo hiém xa hgi, kinh phi cong doan ciia nhén vién quén ly doanh
nghiép, chi phi vt lidu, dung cu, d6 ding cho vin phong, khiu hao
TSCD, thu€ mén bai, thu€ nha dat, cdc khodn 1¢ phi, cdc khodn chi vé
TSCP, dién thoai, dién tin, ti€p khdch hoi nghi, céng t4c phi...

Phuong phép 14p du todn ddi v6i cdc bd phan nay cling gidng nhu déi
v6i dy todn cdc khoan chi phi san xudt chung. Cy thé 13 kho&n nao ¢6 dinh
muc, titu chugn thi tinh theo dinh muc tiéu chufn. Khodn nao khéng c6
dinh mifc tidu chufn thi dya vao s& thuec t€ k¥ béo cdo d& ude tinh.

Tuy nhién, trong qud trinh hoat dong sén xudt kinh doanh khéng
phai toan bd chi phi san xuét kinh doanh phét sinh déu gén lién véi doanh
thu trong ky. Vi vy, dé tinh chinh x4c va hgp 1y két qua kinh doanh cdn
phai phén b8 chi phi sdn xuat kinh doanh cho hang tiéu thu trong ky.

‘Chi phi san xuit kinh doanh duge bix dép ngay bling doanh thu
trong ky bao gém 2 bﬁ phén 16n:

- Gid vén hang bén ra.
~ Chi phi bén hang va quan ly doanh nghiép.

Mic dﬁ chi phi ban hang va quan ly deanh nghiép déu ¢6 lién
quan dén cé 2 by phan hang trong doanh nghiép (hang du trir va hang
b4n ra) nhung do chiifig chi chi€m ty trong rét nhd so véi toan bd chi phi
sdn xuft kinh déanh, hon nita nhimg chi phi ndy cé lién quan chu yéu |
dén hang bén ra nén dé" don gién cho viéc quan ly thutmg ngm‘n f,a phén

' b8 toan'b chi phi nay cho hang di bén trong ky. L

- Gid v6n hang bén ra: bao gém gid thanh sén xufit cha sé.nlx;hém
: dJch vy tiéu thy trong ky va gid vén cia hang héa bé.n ra trong doanh |
, nghxép thuong mai. .
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Gi4 v6n cha hang bén ra trong doanh nghiép thuong mai lai bao
gdm 2 bd phén: Gid mua hang bén ra va chi ph1 mua hang phén bé cho
hang da bdn trong k.

Gia thanh san xuft ciia sian pham, dich vu tiéu thu trong ky
va gid mua hang héa ban ra trong ky (6 doanh nghiép thuong mai) c6
thé dugc xdc dinh theo 1 trong cdc phuong phép sau:

a) Phuong phdp nhép trudc xust truée’: Theo phuong phédp nay,
ngudi ta gid dinh ring hang nao nhép déu tién s& xudt trudc
nh4t, hang nao nhap sau cudi s& xudt cudi cung.

b) Phuong phdp nhdp sau xuft truéc: Theo phuong phdp nay,
ngudi ta gid dinh riing hang ndo nhap sau cing s& xut trudc
nhé4t, hang nao nhap truée nhat s& xuét cudi cung.

¢) Phuong phép binh qudn gia quyén: Theo phuong phép nay tri
gid hang xudt trong k¥ dugc tinh nhu sau:

Tri gid hang xuit _ Don gid binh X S& lugng hang
trong ky T quén trong ky = xuét trong k¥

Don gid _Tri gid hang tén ddu'ky + Tri gid hang nhap trong ky
binh quin  Lugng hang tén ddu ky + Lugng hang nhap trong ky

d) Phuong phdp thuc t€ dich danh: cdn goi 12 phuong phdp nhén
dién. Phuong phdp nay chi 4p dung dugc khi doanh nghiép
nhép, xuit hang theo 16, theo kién.

Vi du c6 tai lidu nhép xufit hang A trong thdng 3 nhu sau:

| Ngay | Dién giai Don EL So htq_g Thénh tién
1/3 Tén ddu thdng 2.000 500 ’ 1.000.000
2/3 Nhép 2.050 | 5.000 10.250.000
3/3 Xudt 5.200 : ‘
10/8 | Nhap ; 2.100 1.500 3.150.000
20/3 | Nhép ., 2.020 _ 1.3.000 | 6.060.000
25/3 | Xudt : ; 4.000

Yéu cdu héy xdc dinh tri gid hang A xuét trong théng 3.

7 Phuong phdp nhép trude xudt truce (First In First Out - FIFO). -
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- Theo phuong phép nhdp tnrdc, xufit true:

Tri gid xuat
hang A
= 18.844.000

—  Theo phuong phép nhé.p sau, xuit trude:

_1000000+10250000+3150000+2020x2200

f
Tri gid xu4t
. ‘hang A - .

— Theo phuong phép binh quén: - - s : S

Tri gid _ 1009 000 +10.250.000 + 3.150.000+ 6.060. 000 = 900+ 4. 000)
. xufit 500x 5000+ 1500 + 3000
hang A A

= 6.060.000 + 3.150.000 + (2.050 x 4.706) = 18.845.000

= 18.823.200 |
Nhu vay, méi phuong phép xdc dinh; khéc nhau s&-cho két qua khdc
nhau.

Riéng khodn chi phf mua hang trong doanh nghiép,thuong mai
c6 lién quan dén hai by phén hang héa: hang dy trit vad hang b4n ra
trong ky, do’ d6 ¢fin phdi cin cf vao tiéu thdc thich hgp d€ phan bé.
Thudmg chi phi mua hang phan b8 cho hang du trit duge tinh nhu sau:

C= Cdk + Cf. -lcck ) A

Trong dé: L s

C: Chi phf mua hang phﬁn bd cho héng dd ban trong ky.

Cax: Chi phi mua hang phén b8 cho hang dy trit ddu ky.

' Cck Chi phi mua héng phéin b8 cho hang du trir cudi ky
Cy: Chi phi mua hang phét sinh trong ky.
_Cg +C ’
C dk fs *D
%« =TTG,

“I'Gy, Tri gid téng Iu’c lugng hang héa, duge tinh bing céqh 1dy fn
gid hang du trit ddu ky cong vdi tri gid hang nhdp trong ky hoic bing tri
gid hang xudt (theo gid mua) cdng véi tri gid hang dy trit cusi ky ® -

we kL

8 Céng thiic nay c6 thé tinh chung cho toan b6 chi pﬁi luu thdng trong
doanh nghiép thuong mai. . o
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III. Y NGHIA VA PHUONG HUOGNG HA THAP CHI
PHi SAN XUAT KINH DOANH CUA DOANH
NGHIEP

1. Y righia ha thép chl phi san xuét kinh doanh

Y nghla quan trong ctGa viéc ha thap cln phl, duge. thé, hlén & miy
mit sau day: , ,

% Tru6e hét, ha thdp chi phi sdn xuat kinh doanh 13 ngudén von quan
trong dé md rong tdi sdn xudt xa hdi, trong diéu kién gid cd dn dinh,
chi phi cia doanh nghiép cang ha thdp thi tién ldi cang ting va
ngudn vén dé md rong tdi sdn xudt cang nhidu.

% Thi hai, ha thdp chi phi sidn xuft kinh doanh con tao diéu kién dé
doanh nghiép ha thép gid ban. Tt d6 doanh nghiép c6 thé gianh lgi
th& trong canh tranh. ‘

% Thi ba, ha thap chi phi cdn c6 thé gidm b6t duge s6 lugng von luu
dong chiém dung, déng thoi thé hién viéc tlét k.xem von c§ dinh.

2. Phuong huéng ha thap chi phl
Phuong huéng ha thédp chx phi bao g6m mﬁy mit sau dﬁy
a. Néng cao ndng sudt lao dong

Néng cao n#ng suit lao dong c6 thé lam cho s& gi¥ cong tiéu hao dé’
sdn xudt mot don vi sdn phdm duge gidm bét hodc 1am cho sin phém lam
ra trong mét don vi thoi gian duge ting thém. Két qua cia viéc ning cao
niing sufit lao dong sé lam cho chi phi vé tién luong clia cong nhéan sin
xufit v mot s6 khodn chi phi ¢ dinh kh4c trong don vi sdn phdm dugc
ha th&p. Nhung sau khi n#ing suft lao déng dugc ning cao, chi phi tién
luong trong don vi sdn phm dugc ha thdp nhidu hay it phu thudc vao
chénh léch giita tdc d6 ting n#ng sudt lao dong.va téc do ting tién luong.
Khi x4y dung va quan ly quy tién luong phai quén trigét nguyén tdc: téc
d6 ting ning sudt lao déng phdi vugt qud téc do ting tién luong binh
quan. K&t qua san xuét do vide ting ning suit lao dong dua lai, mét phén
dé tang tién luong, mot phdn khdc d€ ting thém lgi nhuin cia doanh

®  Hang dy trz bao gom hang tai kho va cdc dia diém bdn, hang mua
dang di duong, hang bdn dang di duong, hang gdi dgi ly bdn.
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nghi¢p. C6 nhu viy méi c6 thé vita ddm béo sén xuit vita nang cao mic
s6éng cong nhé.n vién.

& I

> b. Tiét kigm nguyén vét liéu tiéu hao

Nguyén vat liéu chi&m t§ trong rdt 16n trong chi ph1 sén xuit sin
phdm cia cdc nginh san xut, théng thudng chi€m khoéng 60%'- 70%.
Béi vdy, ra sitc tiét kiém nguyén vat lidu tiéu hao c6 ¥ nghia quan trong
d6i vdi vigc ha thép chi phi sin xuit. '

Dé€ ting niing sufit lao dong va tiét kidm vat lidu cdn phai. chu y 2
hai bién phép co bén:

- Ting cudng cai ti€n mdy méc, trang thist bi theo hu’dn_g ngay: 'éang
hién dai, tdn dung cdc thanh tuu khoa hoc kj thuit cha th€ giéi.

— Naéang cao trinh d9 chuyén mén cia moi cdn b cong nhén vién trong
doanh nghiép, b& tri cong viéc phi hgp véi trinh d¢ chuyén m6n cla
timg ngudi, thyc hién t&t don bdy tién luong, tién thudng.

DQ c. T@n dung c6ng sudt may mée thiét bi

T4n dung céng sudt mdy méc thiét bi tic 1a si dung bﬁ't cdc loai
thiét bj san xudt kinh doanh, ph4t huy kha n#ng hién c6 ciia ching d& c6
thé sdn xuit duge nhiéu sdn phdm hon, K&t qua cia viéc t4n dung céng
suét thiét bi s& khién cho chi phi khfu hao va mét sé chi phi c¢6 dinh
khéc duge gidm bét trong mbi don vi sdn phdm.

d. Giam b6t chi phi thigt h(u

Trong qué trinh sdn xuft, néu xéy ra sdn phdm hu héng hoéc
ngung sin xudt déu din dé&n sy ldang phi vé nhén lyc, v4t tu va chi phi
s4n xuit s& bi ning cao, bdi vy phai ra sdc gidm b6t nhitng tén that vé
mét ndy. Trong qud: trinh tiéu thu sdn phdm ‘gné.m bét cdc khedn hao hut
ciing c6 y nghia tuong tu. . v

V@ Tié't kigm chi phi quén 1§

Chi phi qudn ly bao gdm nhiéu lom chi phi nhu luong ctia edn bé :
cong nhén vién quédn ly, chi phi vé viin phong, &n loat buu dién, ti&p tan,
khénh tiét... Tiét kiém cdc khodn nay phdi chi y tinh glén bién ché’
nghiém ngit cin nhic hidu qui cia mdi khoan chi.

Bién phép. tich cuc d€ tigt kiém-cdc khoan chi nay la ting thém
san lugng sén xudt va ting doanh thu tiéu thu cia doanh nghigp.
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Chuong 9:

DOANH THU VA THUﬁ DOANH NGHIEP
PHAI NOP

I. DOANH THU CUA DOANH NGHIEP

1. Khéai niém vé doanh thu cia doanh nghiép

" Muc dich cudi ciing trong hoat dong sin xuat kinh doanh ciia doanh
nghiép 1a tiéu thy duge sadn phdm do minh sdn xuit ra va c6 lai. Tiéu thu
sdn phdm 1a qud trinh doanh nghiép xudt giao hang cho bén mua va
nhin duge tién bén hang theo hop déng théa thuin giita hai bén mua
bédn. K&t thic qud trinh tiéu thu 1a lic doanh nghiép c6 doanh thu bén
hang..

Doanh thu cia doanh nghiép 1a toan b s& tién da hosic sé& thu duge
do tiéu thu sdn phd4m, hang héa, cung c4p dich vu, lao vu va cdc hoat
dong khéc cia doanh nghiép (gdm cd cdc khodn trg cdp, trg gid) trong
mdt thoi ky nhdt dinh. '

Doanh thu la mdt chi tiéu tai chinh quan trgng ciia doanh nghiép.
Chi tiéu nay khéng nhitng c6 ¥ nghia d6i véi doanh nghiép ma cdon c6 ¥ .
nghia quan trong d6i véi ci nén kinh t& xa hdi.

C6 dugc doanh thu ching té doanh nghigp da sdn xuit ra sin phdm
hoic cung dng dich vu phit hgp v6i nhu ciu cia x& hdi va duge x4 hoi
cong nhéan. Péng thdi, ¢6 duge doanh thu tic 1a doanh nghiép c6 duge
ngudn von dé& trang trai cdc khodn chi phi trong qud trinh sén xu#t kinh
doanh; thyc hién nghia vu déng gép cia doanh nghiép ddi véi ngén sdch
nha nudc; c6 duge doanh thu ciing 12 két thic giai doan cudi cing ciia qud
trinh luin chuyén vén luu dong, tao didu kién thuin lgi cho qué trinh sén
xuft sau.

2. Phén loai doanh thu
"a. Cdn cit vao vén ddu tu
Doanh thu ciia cdc doanh nghiép gém 2 b phéan la:
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-~ Doanh thu ti¥ hoat dong kinh doanh: Gém doanh thu tir ha1 bo
phén:

L Doanh thu vé ban hang

Doanh thu bén hang cia doanh nghiép 1a chi tléu t6ng hgp bing
tién vé tiéu thu hang héa, dich yu: Néi cdch khdc, doanh thu bdn hang la
téng hgp toan by doanh s§ ban ra ciia tt cd mit hang, dich vu kinh
doanh trong mjt thoi gian nhat dinh. Day 12 b phén chlé'm ty trong l6n
nhé4t trong doanh thu cia doanh nghlép

N6i dung kinh t& cia doanh thu bdn hang héa bao gbm:

- Tri gid hang héa da bén (tidu thu) va da thu tién (tlén miit hodc
chuyén khodn qua ngin hang). -

- Tri gid hang héa dd ban nhung ‘chua thu dugc tién (do phuong‘tht'xc
mua bén va thanh todn qui dinh).

Qua d6, ta thdy doanh thu bdn hang khéc vé6i tién thu bdn hang..

* Tidn thu ban hang 12 toan b s6 tién thu duge vé bén hang héa trong
mot thdi gian nhat dinh. ‘

Su khéc nhau nay thé hién 16 qua c6ng thic sau day:
DT, - DTa = TB, — TBy ¥¢"
Trong dé:
DT,: Doanh thu bdn hang ky nay.
" DTy Doanh thu b4n hang ky nay chuyén sang k¥ sau thu tién.
TB,: Tién thu bdn hang ky nay.

TBg: Tién thu ¢ia s8 hang héa bén ra ky truéc (nhung chua thu tidn)
chuyén sang ky nay thu.

GTGT: Thué GTGT phét sinh phai nép trong ky

Phén biét sy khdc nhau giita doanh thu b4n hang va tién thu bén
hang c¢6-tdc dung quan trong trong viéc tinh todn chinh.xdc kha néng tai
chinh, tinh hinh thu chi ciia doanh nghigp trong qu4 trinh k€& hoach héa

- va quan ly tai chinh doanh nghiép.

< Doanh thu t& hoat dong tai chinh: Thu nhdp vé lién doanh,
thu 1ai tién gdi, thu nhap d4u tu tir ¢8 phidu, trdi phiéu...

"
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~ Thu nhép hoat dong khdc: La nhitng khodn thu nhép bat thudng
nhu thu vé tién phat, tién bdi thudng, thu duge nhiing khoan ng khé
ddi da chuyén vao thiét hai; thu nhép tif cdc hoat dong khéc nhu: thu
vé thanh 1y, nhugng bén TSCD; gid tri cdc v4t tu, tai sdn thita trong
s&n xudt, thu tit bn ban quyén phét minh, sing ché...

b. Cidn ¢ vao yéu cdu quan tri

Toan by doanh thu cla doanh nghigp duge chia 1am 2 loai:
— Doanh thu bdn hang.

Doanh thu thuin: La chi tiéu co ban lam co s& dé tinh két qua kinh
doanh. Cdch tinh nhu sau: :

Chiét kh4u, gidm gid hang b4n, thué xuit

Doanh Doanh khu, thug tiéu thy ddc biét, thu& GTGT (dp
thu = thu bén d huong phép truc tiEp) va doanh s§
thuin hang ung phuong phép tryc tiép) va doanh :

hang ban bi tra lai.
8. Phuong phiép lap k& hoach doanh thu.

Doanh thu ban hang phu thudc vao s6 lugng sdn phdm, hang héa
tiéu thu ho#ic dich vu cung dng va gid bdn don vi san phdm hay cuéc phi
don vi:

‘Codng thitc tinh doanh thu bdn hang nhu sau:
| DT = Z(G!*Hl)
DT: La doanh thu vé bsn hang ky k& hoach.
i: Loai sadn phdm tiéu thu ho#c loai dich vu cung t’mg tiéu thu.

G;: Don gié ban sdn phfm hoc don gi4 tién cong phuc vu (chu’a ké
thué GTGT).

Trong trudng hop bén hang xust kh4u, tiy theo hgp dong ma gid
bdn c6 thé 1a gid FOB, CIF, CIP, CFR, FAS, DDP... va viéc-thanh. todn
phai bing ngoai t&. M3i loai-ngoai t& c6 mot tj gid hdi dodi khéc nhau,
do d6 khi tinh doanh thu phéi nhén thém véi ty gid héi dodi cia timg
loai ngoai t&. Trong mua bén quéc t& c6 trudng hgp ngoa1 té tinh gid va
tién té thanh todn 12 hai loai ngoai t& khdc nhau ddi héi can phai hét sic
than trong trong viéc tinh doanh thu ban hang.

Cén chd ¥ mét s6 gid do phong thuong mai qudc t€ qui dinh c6 thé
tring v6i gid do mot s6 nudc quy dinh nhung lai c6 ndi dung khéc nhau.
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Vi.du nhy FOB trong Incoterm 1990 (hay 2000) véi FOB cia My c6 su
khéc nhau. ;

H;: La s8 lugng sin ph4m tiéu thy cia ting loai hodc dich vu cung
ting ciia timg loai trong kjr ké& hoach. -

Viéc x4c dmh s8 lu’ong san phdm tiéu thu trong ky c6 thé thtIc hién
biing mét trong hai cdch sau:

a. Can ct vao k& hoach sdn xudt kinh doanh cia doanh nghiép

S& lu’o’ng sdn phdm tiéu thu ho#c dich vu cung ting ky k& hoach phu
thudc vao s6.lugng sdn xudt hoic cung dng trong ky k& hoach, s6 lugng
két du dy tinh ddu ky va cudi ky k& hoach.

.-Cong thic tinh: Hy = Hy + Hy — Hy

Hy: La s6 lugng san ph#m, hang héa i két du dy tinh ddu ky ke
hoach. :

H,: La s8 lu’ong sén phﬁm hang héa i sdn xudt hodc cung dng dich
vu trong ky k& hoach.

Hg: La s6 lua‘ng sdn phdm, hAng héa i két du du’ tinh cub’i ky ké&
hoach.

Trong céng thic trén, s6 lugng sdn phdm ké&t du dy tinh ddu ky ké'
hoach & cdc doanh nghiép sdn xudt kinh doanh hang héa gém hai bd
phéan: s& lugng sdn ph4m codn lai trong kho dén ngay déu ky k& hoach va.
s6 lugng sidn phdm, hang héa gdi b4n nhung chua x4c dinh tiéu thy.

b. Cin cd theo don d(it hang cua khéch hdﬁg

Phuong phdp nay cén cf vao cdc hgp ddng dat héng ctia khéch
hang'd€ 14p k& hoach doanh thu bdn hang hoic cung vng lao vy, dich vy
cia doanh nghiép.

* Céch tinh doanh thu bdn hang tuong tu nhu phén trén nhung do
thuc hién theo don dit hang nén khéng c6 s6 lugng tén ddu ky va cubi ky
(sdh xu# bao nhidu tidu thu hét b4y nhiéu theo ding don dit hang).

Loi thé cia phuong phép nay la dﬁm béo sin phﬁm cia doanh
nghlép san xuft ra sé tiéu thu duge hét. Tuy nhién, phuong phdp nay khé
thyc hién dugc néu khong c6 don dit hang truée cia khdch hang.

Vi du:

" Tai cong ty VNMEX cé tai liéu sau:
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— N#m b4do cdo:
S8 lugng hang D4 b4n trong nim
Pon gid ,
Hang . .
nhép kho . Pang gdi x Pon gid ban
Tai kho bén S6 lugng khéng VAT
X 100.000 1.300 200 | 10.000 120.000
Y 156.000 | = 4.500. 500 25.000|  176.000
Z 46.200  5.500 500 8.000 56.000
- N#m ké& hoach:
Nhiép kho : , Patiéuthu - -
Hang . » i A :
S6 lugng Pon gid S8 luong [Pon gid khong VAT)
X 20.500 - 98.000 - 19.000 120.000
Y " 16.000 155.000 -18.000 180.000
Z 24.500 .. 45.000 28.000 60.000
Yéu cdu: Hay tinh doanh thu thudn trong nam k& hoach?
Giai
Doanh thu thudn cia:

Hang X: (120.000 x 200) + 120.000 (19.000 — 200)
= 2.280.000.000 '

Hang Y: (176.000 x 500) + 180.000 (18.000 — 500)
= 3.238.000.000 B

Hang Z: (56.000 x 500) + 60.000 (28.000 _ 500)
= 1.678.000.000

Cong doanh thu thuin cda céng ty: 7.196.000.000

™ Hang géi bdn cuéi nam bdo cdo dén ndm nay mdi xdc dinh tiéu thy
phdi tinh theo gid bdn ndm bdo cdo. Luong hang da tiéu thu ndm ké
hoach bao gém cd hang gdi di bén nam bdo cdo chuyén sang.
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4.

Phuong httdng ting doanh thu ban hang

a. Cée nhén t6 anh hu’émg den doanh thu ban hang

Doanh thu bén héng ctia doanh nghlép nlnéu hay 1t do nhiéu nhén

t8 quyét dinh. ;

. Khéi lugng sdn phdm sdn xuﬁ't va tiéu thu hodc dich vy cung ing: |
. Khéi lugng sin phdm sén xufit va tiéu thu hoéc’ dich vy cung ing.
cang nhiéu doanh thu céng nhidu. Nguge lai sé it. ‘

" K&t cdu, mAu ma hang h6a Khi san xuft, c6 thé c6 nhfmg mﬁt hang

sdn xuft tuong d6i gidn don, chi phi tuong ddi thdp nhung gid ban
tuong d6i cao nhung ciing ¢6 nhimg mit hang tuy sn xu&t phuc tap,
chi phi tuong déi cao nhung gi4 ban lai th&p. Do d6, viéc thay déi két
cfu mjt hang sén xudt ciing 4nh huéng dén doanh thu ban hang. K&t
céu hang héa v miu ma hang héa cang phi hop v6i thi hidu khéch
‘hang, doanh thu ¢ang nhiéu. Ngugc lai doanh thu s it.

" Chét lugng héng héa: Hang héa c6 chét lugng cao thudng duge ban

v6i gid cao. Bdi vy, phan ddu nang cao ch4t lugng hang héa cling la
phuong huéng quan trong d€ néng cao doanh thu cia doanh nghiép.
Chét lugng djch vy cung iing ciing vay. ,

Gid cd hang héa ciing 1a nhén t§ quan trong quyét dinh doanh thu
nhiéu hay it, gi4 bén hang cang cao doanh thu cang nhidu, ngugc lai
cang it. Tuy nhién, gid cd 1a con dao hai 1idi cho nén cé thé c6 tdc
dung nguge. Vi thé khi sit dung cédn phai hét sic cdn thén.

Thé thic thanh todp: N&u sit dung cdc thé thic thanh todn thu duge
tién ngay nhu thanh todn bing séc, thanh tosn bing iy nhiém chi
vv.. doanh nghig¢p ¢6 thé thu dugc tién ngay s& gitp doanh nghiép
ting nhanh vdng quay v6n, khién doanh thu ting. Trong nhimg
trudng hgp nhédt dinh, b4dn hang tra chgm cung gitip doanh nghiép
tang dugc doanh thu nhung mitc 49 rdi io cao.’

Cong tdc £i€p thi t6t ciing lam ting thém doanh thu.

. Giam déc tai chiinh d6i v6i doanh thu bén hang

Qud trinh doanh nghiép c6 doanh thu bdn hang 1a quéd trinh xudt

giao hang, van chuyén thanh todn tién hang. Vi vay ¢dn phdi gi4m dde
cdc khéu sau déy:




i
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% Xudt giao hang:

D& c6 hang héa xuét giao cdn pgé ]1am 6t cong tdc chudn bi hang.

D6t véi doanh nghigp thuong mgi, trude hét phdi lam t8t cb
mua hang nhy thyc hién t6t vige ky ket hop déng kinh t€ vA mua hang
cung Ung tu léu sdn xuft cho sin xudt, khéng ngimg cdi tién cong tdc
mua _hang, hang mua phéi ddm bdo c6 chat lugng t8t, bd_tri vén kip thoi
va ddy dii cho cong tdc mua hang nhat 1a bé tri tién méit d€ mua hang
néng san thyc phdm, mit khéc phai cai tién cdc thao tdc kiém nh4n,
phén loai, chon loc, d6ng géi hang héa...

. Déi vdi doanh nghigp sdn xudt phai t8 chic sén xudt tdt, cAn chi‘y
cai ti&n chét luong, miu ma hang sin xuit cho phii hgp véi nhu ciu thi
trudng, ting ning suit lao dong, ha gid thanh sidn phdm...

~D6i v6i bén 18, trén co 88 bg tri mang lu6i bén ra hop 1Y, cdn phéi
chi ¥ cai tién phuong thitc ban hang, thuc hién cén, dong, do, dém chinh

‘xﬁc, dam bdo xuflt giao hang nhanh va chinh xdc...

Dédi vdi bdn bubn, cin cit vao hgp ddng kinh t& tién hanh tét cong
tde chuén bi: Tru6e khi xuit giao hang phéi tién hanh ki€m tra xem mét
hang, s6 lugng, qui-cdch, phdm chat... ¢c6 phit hop vé6i hgp déng da ky hay
khong d€ tranh trudng hgp khéch hang tir chéi thanh to4n.. trén co s§ dé
xuit giao hang nhanh va ding han..

< Véan chuyén:

Lam tot céné tdc van chuyén, béc vdc va dim bdo an toan hang héa
trong qu4 trinh vén chuyén c6 ¥ nghla quan trong.

Trong diéu kién doanh nghxép cha yé&u phé.l ding phuong tién van
chuyén thué ngoai, cdn phai ting cudng gidm ddc thuic ddy by phan kho

van tich cyc ky két hop déng kinh t& vé van chuyén hang héa nhim ddm

bao k& hoach vin chuyén s4t vdi thyc t& va kip th¥i. Ngoai ra phai bist
két hop giita phuong tién van chuyén thué ngoai va phuong ti¢n vén
chuyén riéng ¢ia doanh nghiép d& td chic xuit van kip thdi theo ding

hop déng da ky két. Nhanh chéng hoan thanh cdc thd tuc cdn thiét dé’

ddy nhanh tién d6 xuét van.

Trong qud trinh van chuyén phai x4c dinh quiang dudng v4n chuyén
nh quin ngin nh4t, tén dung hét trong tdi cia phuong tién. Mat khie,
t8 chic cong tdc véc va cdi tlg'g_pm___g_gﬂjhan_té.c_hﬁc VAC.



206 Chuong 9: Doanh thu va thu& doanh nghiép phai nép’

< Thanh to4n tién hang:

Kh4u d4u tién 12 phai lya chon phuong thic thanh todn thich hgp
(thu tién ngay, b4n trd ch&m, trd gép...) phu hgp véi tinh ch4t, dic diém
mit hang kinh doanh khéch hang, tinh hinh dé&i thi canh tranh...

Déi vé6i hop déng bédn buén; ngay sau khi chuyén hang lén phu‘ong
tien van chuyén dé géi ban thi doanh nghiép phai nhanh chéng hoan
chinh héa don, van don, gidy nhd thu... mdt cdch chinh xdc k1p thoi va
chuyén dén ngin hang. ) :

Trong kinh doanh ngoai thuong, vén dé thanh todn quéc t& 1a v&h
dé kha phitc tap, viéc thu héi tién hang duge hay khéng, nhanh hay
chédm phuc thudc vao viéc lap ching tir thanh todn. Vi vAy dbi hdi cdn bd
tai chinh doanh nghiép phai biét ré cdc vAn dé vé gid ci thanh tosdn,
phuong tién thanh toén, dia di€ém thanh to4n, thoi gian thanh todn, kha
ning ddp imng cta doanh nghiép... bé. lam tham muu cho thé trudng
doanh nghiép truéc khi ky hgp déng kinh té’ Néu hgp déng xuét kh#u ¢ qui
dinh phai thanh todn bing thu tin dung (L/C) thi truéc khi xuét giao
hang, doanh nghiép phai dén ddc ngudi mua nhanh-chéng mé L/C, sau
khi nhan duge théng bdo md L/C cln phai ki€m tra cdn than: Sy phir hgp
cia nhitng didu kién L/C véi hgp déng, tinh rd ‘rang nhimmg diéu khodn
ciia L/C va kha ning thuin tién trong viéc thu tién hang xu&t'kh4u bing
L/C d6... Néu L/C khong d4p tng dugc.nhitng yéu cdu ndy cdn phai yéu
cAu ngudi mua sira ddi lai réi méi giao hang. Khi lap by ching tir thanh
todn cin phéi qudn triét nhimg diém quan trong l1a nhanh chéng, chinh
x4c va phi hop véi nhiing yéu cdu cia L/C cé vé noi dung 14n hitih thie.

D6i v6i nghiép vu ban 1, cdn phéi cdi tién phuong thic ban va
‘thanh todn (bdn trd ngay, bén chiju...), lodi bd cdc tha tuc rudm #a khéng
‘cén thiét. Sau khi thu tién hang (tién miit, séc) cAn ph4i tranh thd ndp
vao ngin hang treng thoi han hidu luc cia t& séc va dé trd ng’ _vay ikip
thoi. : : R

. Mit khéc, can. chi trong dic biét dén cong téc marketmg, nam
vitng nhu c4u, thi hiu ciia khdch hang.. Trén co s& d6 dé ra céc sach luge
thich (ng véi ting thi trudng, timg loai khdch hang. -
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II. THUE DOANH NGHIEP PHAI NOP
1. Thué tri gia gia ting

Thu€ tri gid gia ting 12 mot loai thu& gidn thu, tién thué€ dugc x4c
dinh cu thé va ghi rd ciing véi tri gi4 hang héa trén mét héa don tinh
thué TGGT cta sdn phdm, dich vu. Thuc chit 1A cdc doanh nghiép nop
thay cho nguti tiéu thu.

Theo quy dinh hién hanh d6i tugng ndp 1a tat ca céc t8 chie, cd
nhéan thudc cdc thanh phén kinh t& ¢6 hoat d@ng kinh doanh va c6 doanh
thu déu phai ndp thué tri gid gia ting.

Céch tinh la cin e vao tri gi4 gia ting cGa hang héa dé tinh thué. g
Tri gi4 gia ting cda hang héa dugc tinh bhng cdch ldy gid ban khau sau
trir di gid bdn khiu tru'dc :

Cong thiec:
Thué tri gid gia téng = Tri gid gia ting cla hﬁng h6a x Thu& sudt

2 Thué tiéu thu dic bist

Pay 1a loai thu#& gidn thu dp dung cho cdc m#t hang nhu: thudc 14,
rugu, bia, phdo, 6 t6 du6i 24 chd, xing cdc loai va cdc ch& phdm khéc dé
pha ché xing, diéu hoa nhiét do c6 cong sudt tir 90.000 BTU tré xudng,
bai 14, vang m&, hang m4i, kinh doanh vii tru’dng, mét xa, karaoke, kmh
doanh casino, trd choi bing miay."

Coéng thu’c.

Tas = Ha » G « Th% o

Ta,: La thu€ tiéu thu dic biét phai njp.

Hg,: La s6 hang héa tidu thy phai chiu thu& tidu thu dic biét.

G: La gid tinh thué don vi hAng héa (tinh theo glé. b4n chua c6
thué TTDB).

Th%: La thu€ suit thué tiéu thu dic biat.

® Xem them lugt thué tieu thu ddc biét.
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8. Thué xuéit nhap khiu c T

Ciing 12 loai thug gidn thu. D& tugng tinh thué 12 trj gid hang héa
xudt (nhap) khﬁu Céch xdc dinh nhu sau:

ka = z (Dtmh t‘,mln) . E
Tk Thué xuft, nhap kh4u phai ndp trong ky. ’
,mk, Thué& xuit tﬂng loai hang xudt, nhép kh4u i trong ky

DT,,,kl Tri gid tung loai hang i xuit, nhip khfu. Theo quy dinh
hién hanh, gi4 tinh thu& hang xudt kh4u la gi4 FOB con hang nhép khéu
l1a gni CIF bt k& hang xust, nhap thyec t&€ theo gid nao.

Theo luit nay, hang héa duge phép xudt khdu, nhap khﬂu qua cifa
kh#u bién gi6i Viét Nam k& ca hang héa ti thi trudng trong nuéc dua vao
khu ché& xuft va tir khu ché& xuft nhép khfu vao néi dia, trir hang héa qud
canh hoisic mugn dub’ng qua bién giéi Viét Nam, hang chuyén khdu hang
vién tr¢ nhén dao. -

Thué suét d6”1 véi hang xuﬁ't kh4u, nhép khdu gﬁm thué sudt théng
thudng va thu€ sufit wu dai. Trong d6, thu€ suft wvu dii duge quy dinh
thdp hon nhurg khong vugt qua 50% so vdl thué' sudt f.hﬁng thu'tmg cia
ting miit hang.

Thai han dfﬁ tudng nép thué phai nép xong thué' du‘qc quy dinh cu
thé 1a 15 ngay d6i v6i hang xu&t khéu va 270 ngay dgi v6i hang nhép
kh4u sau khi nhén digc théng béo chinh thic cta co quan thu thué' vé sd
thué€ phai ndp.

4. Thué& thu nhip doanh nghiép -

Day 1 loai thué tryc thu, d6i tugng tinh thu& va chju thu& chinh la
thu nhép doanh nghiép. Thu nh§p doanh nghiép chju thu& la khoan

chénh léch giita doanh thu véi chi phi hgp ly hgp }é.
Céng thic: T, =P *t'

4

i

P = DT - TCP.

T,: Thu€ thu nhap doanh nghiép phai hép trong ky.
t": Thué suﬁ'_t thué thu nhép doanh nghiép.

P: Téng thu nh4p doanh nghiép tinh thué trong ky.
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TCP: T8ng chi phi san xudt kinh doanh trong ky." -
5 Thu€ tai nguyén |

- Loai thu& nay chi ép dung cho céc doanh ngh;ep khai théc tai
nguyén nhu: ddu khi, khai théc 14m séan, khai théc quiing, dénh c4..

Cong thic:
Tw=SLxGxt,
Tin: S8 thu€ tai nguyén phai.ndp.
G: Pon gid tinh thu& trén mét don vi sdn phdm.
- Thu& suAt tai nguyén thap nhat 13 1% va cao nhét 1a 40%.

' Thué tai nguyén do co s§ khai théc tai nguyén ndp theo dinh k¥ do
co quan thué& quy dinh. ,

6. Thué& s& dung dit néong nghiép
b4t chiu thué sit dung d4t néng nghidp 1a d4t ding vao sdn xuft

ndéng nghiép bao gdm: d4t tréng trot, d4t c6 mit nude dé nu61 trong thay
san, d4t tréng riing, d4t canh téc..

Cong thuae:

Tan=D xS,

Thn: Thué sit dung d4t nong nghiép phai nop trong ky.
D: Dién tich st dung dat.

Si: Sudt thué& quy dinh cho ting hang dat.

Can cif vao chdt dat nude ta, dia hinh, diéu kién khi h4u, thoi tigt
va diéu kién tu6i tidu, d4t tréng cy hang nam va ddt c6 mit nuée nudi
tréng thiy sdn ma d4t duge chia lam 6 hang. D4t tréng ciy lau nim duge
chia ra lam 5 hang (hang d4t duge dn dinh trong 10 nam).

D61 v6i cdy &n qud l4u ném tréng trén d4t hang nim chju mic thué
bing 1,3 14n thu€ d4t tréng cdy hang nam cing hang néu thudc d4t hang
1, hang 2, hang 3; va bing thu& d4t tréng cdy hang nam cing hang néu
thudc d4t hang 4, hang 5 va hang 6.

® Theo ludt thué Viet Nam, chi dugc tinh vao chi phi sdn xudt kinh
doanh nhitng khodn chi hop phdp va hop Uy.
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Dé6i véi cAy 14y gb va cdc loai cdy l4u nim thu hoach mét 1l4n s&
chju mic thué bling 4% gid tri sdn lugng khai théc.

Thu€ ndp mdi nam tit 1 dén 2 14n theo vy thu hoach chmh & tlmg
dia phuong. Thdi gian ndp thué' do UBND tinh, thanh phé tmc thuge
trung uong quy dinh.

7. Thué& nha dat

Thu€ nha d4t 1a thu& thu déi véi nha va véi dat &, dat xay dung
cong trinh. Hién nay tam chua thu thu& nha va ciing chua ¢6 quy dinh vé
thué nha. .

Céch tinh thué' tuong ty nhu d61 v6i thu€ sit dung dat noéng nghiép.
8. Thué& chuyén quyén s dung dat

Thué€ nay chi nop khi c6 sy chuyén quyén (b4n) sit dung a4t cho
ngudi khéc. Céch tinh tuong tu nhu thu€ dat,

Ngoai cdc khodn thu€ trén, khi ti€én hanh sin xuft kinh doanh,

doanh nghiép cdn phai nop mot s& khodn thu€ va 1¢ phi cé tinh chét nhu
thué truée ba, thu€ mon bai..
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Chuong 10:

HOACH PINH LQI NHUAN
DOANH NGHIEP

L. LI NHUAN VA PHAN PHOI LGOI NHUAN
A- KHAI NIEM VE LGOI NHUAN

Sau mot thoi gian hoat dong nh4t dinh doanh nghiép s& c6 thu
nhép bing tién. Thu nhdp nay sau khi bu ddp cdc khodn chi phi hoat
dong kinh doanh c6 lién quan, cdn lai 14 1¢i nhuén. Lgi nhuén cha doanh
nghiép phu thudc vao chat lugng hoat dong sdn xuit kinh doanh va quén
1y cia doanh nghiép, thé hién thanh qué tai chinh cudi cling ctia doanh
nghiép. Vi vay, lgi nhuan dugc xem la chi tiéu chat lugng téng hop cudi
cing cda hoat dong kinh doanh & doanh nghiép. Qua chi tiéu nay cho
thdy duge su nd luc phdn d4u cla timg ngudi, titng b phan trong doanh
nghiép, vé viéc ting doanh thu, gidm chi phi.

B- CAC LOAI LGOI NHUAN

1. Ciin e vao vén dau tu

Trong thyc t&, doanh nghiép thudng ddu tu vén vao nhiéu linh vyc
khdc nhau nhu hoat ddng sdn xuit kinh doanh chinh, d4u tu tai chinh
v.v.. nén 1¢i nhuén ciing duge tao ra tir nhidu hoat dong khéc nhau:

+ Lgi nhugn vé nghiép vy sdn xudt kinh doanh: L¢i nhuin thu duge tir
hoat dong sin xuit kinh doanh theo diing chidc ning cia doanh nghiép
bao gém ca lgi nhuin vé hoat dong tai chinh nhu lgi nhudn thu duge
vé nghiép vu lién doanh, cho vay, ddu tu cdc ching khodn trén thi
trudng v.v...

+ Lgi nhudn khdc: Chinh 1a lgi nhuan bat thudng nhu thu duge -cdc
khodn n¢ truéc ddy khong doi duge, tai sdn do6i thira tu nhién, lgi
nhuén vé thanh ly, nhugng bdn TSCD, gi4 tri cdc vat tu, tai s3n thia
trong san xuit, thu tif b4n ban quyén ph4t minh, s4ng ché v.v...

2. Cin ¢’ vao quyén chiém hiu

Toan bd lgi nhuin clia doanh nghiép dugc chia lam hai loai: Loi
nhuén truée thu€ va lgi nhuin sau thué.
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+ Loi nhugn truéc thué: La téng loi nhuan ma doanh nghi¢p dat duge
trong ky bao gém lgi nhudn hoat dong sdn xu&t kinh doanh va lgi
nhuin khéc

+ Loi nhudn sau thué (cdn goi 1a lai rbng) Loi nhuén cbn lai sau khi nfp
thué thu nhép doanh nghigp-cho nha nudc.

8. Cin c vao yéu ciu quan tri

+ Lgi nhugn truéc lai, truse thué (EBIT — Earning Before Interest and
Tax): Thé hi¢n s6 1ai c6 duge do hoat dong kinh doanh chua tinh dén ‘
" yéu t6 1ai vay va thu& thu nhip doanh nghi@p.. :

+ Lgi nhugn kink doanh: Day 1a s6 thye lai v& kinh doanh cia doanh |
" nghiép.

Pyn = EBIT - I = EBT

Py Loi nhuin bén hang — l¢i nhuén thu duge do tiéu thu hang héa |
ma cb. ‘

I: Lai vay phai i:ré., trong ky..

+ Thu nhgp mgt c6 phiéu (EPS — Earning Per Share):
EPS= SE:;
S.,: 6 lupng cf phiéu thuong dang luu hanh.

C- CAc CHI TIEU PHAN TiCH, PANH GIA LI NHUAN

1. Tdng mie lgi nhu"_5n

a qui nhuén 'trmim:thu,é'

, Tuy doanh nghiép ddu tu vén vao nhiéu linh vuc khdc nhau nhung
nhin chung l¢i nhuin doanh nghiép c6 thé tinh bing céng thic tﬂng quét
-sau day: :

P =DT - TCP

DT: Doanh, thu thuén. Bao gém doanh thu thuén cta cdc hoat.ding
sén xudt kinh doanh va cdc hoat dgng kh4e.

TCP: Téng chi phi gin lién dén viéc tao ra doanh thu trong kj. !
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b. Lgi nhudn sau thué (lai rong)

Pr=P1-t)=P-T,

"t’: Thu& suit thué thu nhdp doanh nghiép phai nop.

T,: Thu€ thu nhap doanh nghiép.
2. Ty suit 1gi nhuin |
a. Ty sudt lgi nhudn bén hang

Chi tiéu nay cho biét trong 100 déng doanh thu thuin c¢6 dugc bao
nhiéu déng l¢i nhuén.

Céch tinh nhu sau: | =%% o |

Pyy: Téng 1¢i nhuédn ban hang.
DT: Doanh thu b4n hang thuén.
b. Ty sudt lgi nhu@n vén kinh doanh

Chi tiéu nay cho biét trong 100 déng vén kinh doanh c6 dugc bao
nhiéu dﬁng loi nhuén Néi céch khéc, chi tiéu nay cho thdy dlto’c mifc
sinh 15i cia tidn vén. V .

P o
v
P: Téng lgi nhuan trong ky.
- V: Vén kinh doanh binh quén trong ky.
c. Ty sudt l(-)‘i nhudn vén chu sé hiu

Chi tiéu nay cho biét trong 100 déng vén chii s hitu bd ra thu duge
bao nhiéu déng lgi nhudn rong.

Céch tinh nhu sau: P'| =

Céich tinh nhu sau: P', = —F
. Vsh

- Trong phén tich tai chinh cé thé thay Py, bdng EBIT dé’ bté‘t trong 100

déng doanh thu c6 bao nhiéu déng loi nhugn.
® T s6 c6 thé la lai rong.
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Ven: Vén chi s& hitu binh quin trong k3.
P,: Lai rong (ldi sau thué) trong ky.

D- PHAN PHOI LgI NHUAN

1. Chinh sach phan phéi 1¢i nhugn

S¢ dé phén phéi lgi nhuén

Logi nhuin hoat déng Loi nh
: - An khd
kinh doanh j ue ¢
| * ]
Téng 1¢i nhuén
Chuyén 13 cdc nim trude
Thu nhép chiu thué v
Nop thué Bix 15 c4c Bu dédp cdc Trich céc D¢ lai bd
thu nhép nam trude khoan chi quy DN sung vén
doanh khong duge khéng duge va chia kinh
nghiép trit P tinh vao chi lgitice6 | | doanh
truge thud phi phén '
"Trich quy Trich quy Trich Chia lai ‘Trich quy
du phong diu tu quy c§ phidn khen - ;
tai chinh phét dic cho cf thudng |
trién biét déng phic lgi ;

Tay theo timg loai hinh doanh nghiép va mic lgi nhuan dat duge
ma viéc phan phdi'lgi nhuin cia doanh nghiép c6 khéc nhau. Nhung
nhin chung, l¢i nhuén ciia doanh nghiép duge phén phéi nhu sau: .

-~ Nop thué€ thu nhip cho nha nuéc theo ty 1& qui dinh.
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- Bu ddp céc khodn 15 cha nim trude khéng duge tm.h trir vao lgi nhuén
trude thué. S

- Bi ddp cdc khodn chi khong duge tinh vao chi phi.
- Lap céc quy doanh nghiép:
% Quy du tu phét trién.
¢ Quy du phong tai chinh.
% Quy khen thuéng — phiic lgi.
- Chia lii cho chi sé hitu.
- BG6 sung von d& t4i ddu tu.

D6i véi cdc cong ty c§ phdn hodc cong ty lién doanh, 14i rong (14i
con lai sau khi nop thu€ thu nhap doanh nghiép) mét phan dung dé phan
phdi cho chi s8 hitu (miéc phan phéi nay phu thudc vao nhiéu yéu t6 nhu
cong ty mdi thanh l4p hay thanh 14p da lau, mic 1ai rong dat dugc trong
ky va xu huéng tuong lai, nhu cdu thanh to4n cho khéch hang, nhu céu
tai trg cho cdc dy 4n dAu tu méi v.v...) phin cdn lai d€ du trit nhdm tai
trg cho nhu cdu vén ting 1én hoyc dé phong sy bat én lgi nhuan trong
tuong lai...

, Nhin chiing, viéc phan ph6'i 1gi nhuin sau thué€ & cic doanh nghiép
nhu thé nao 12 phu thufc vao y mudn cia chd sd hiu vh yéu c&u phét
trién doanh nghxép trong tuong lai.

Trong céng ty cé phén, thudng cé nhxéu chinh sé.ch phﬁn ph(ﬁ la1
rong khdc nhau. Chinh séch phén chia lgi tic c§ phdn &n dinh mdc chia
lgi tic c8 phén cho ¢§ déng va phén 1¢i nhuén giit lai d& t4i ddu tv mé
rong san xuét. Co cfu phéan chia lgi nhuén c6 nhilng méi lién hé rat chit
chg, trong trudng hop phén lgi nhuén gi lai cao s& 1am gidm nhu cdu
huy ddng vén tir bén ngoai cla doanh nghiép va lam gidm ty 18 rdi ro cho
doanh nghi¢p, déng thdi tiét kiém thu& thu nhgp cho céc cf dong.

Mt khdc, chinh sdch phén chia lgi tic ¢ phdn c6 nhimg tdc dong
dén gi4 trji cia doanh nghi¢p. Tai cdc nuéc phét trién, da c6 nhidu cong
trinh nghién ciu v& vén d& nay va nhing k&t lujn duge dua ra r&t khéc
nhau. Mét s& nha ly thuyét va thuc hanh cho r¥ng chinh sdch phén chia
loi tifc c8 phan khéng 4nh hudng dé&n gi4 tri cia doanh nghigp. Nhung c6
nhidu hoc gia khéng déng ¥ v6i két lugn ndy va s§ nay chia thianh nhiéu
nhém. Nhém thit nhét cho riing mic tra lgi tie ¢ phén cho c8 dong cao



216 Chuong 10: Hoach dinh l¢i nhu4n doanh nghigp -

lam téng’ gié tri caa doanh nghiép va nguge lai, nthém thid hai qua quyét
riing mitc chia lgi titc c§ phdn cao lam gidm gid tri cia doanh nghiép.
Nhém khéc lai cho riing chinh sdch phén phéi cd tic hoan toan khﬁng
l1am anh hudng dén gi4 tri ciia doanh nghiép.

Théng thudng chinh sdch phén ph61 8 tibc & cée cong ty’ c6 phﬁ.n
nhu sau: o

|
Lai rong, c8 titc

F §
Léi rong

————-:ﬁr- —___ C8 téc (Chinh séch A)

Chmh séc_h 'B_

P [
- -~

Nhu. vy, chinh sdch c8 tic quy&t dinh-mic phan phéi c8 tiic cho c§
déng va phén lgi nhugn dy trtt. Lgi nhuén dy trit 13 ngudn von déng ké
dé tai trg cho nhu céu ting vén, ddm bdo cho gid si dung vén & mde ti
thiéu. C8 titc cao 14 diéu mong dgi cla cdc, c§ déng. Tuy nhién, néu cf tic
cao c6 nghia 1a 1¢i nhuén dy trit thé'p do d6 ting trudng thdp lam ¢cho gid
c8 phiéu va lgi nhuén tuong lai thdp. Vi véy, trong quén tri tai chinh ddi
héi phai xdc 14p ty 1é phan phéi l¢i nhuin hdp ly nhhm khong ngitmg
né.ng cao gid tri cia doanh nghiép. =~ . -,

2. Cac nhﬁn té énh hu’&ng dén chlnh sdch phﬁn ph61
a. Céc han ché phap 1§

Héu hé&t cdc quc gia déu c6 lu@t diéu tigt chi tra c8 tic ciia mét
doanh ngh.u;p déng ky hoat dbng & quéc gia dé Vé cd ban, lué.t né.y quy
dinh nhu sau:

- Iﬂméng thé€ dung vén ciia doanh ngh1ép dé ch1 tra cf tic. Han ché nay
8ol 1a han ché€ suy y&u vén.

— C86 tidc phéai duge chi tra t 101 nhuﬁn rong hxén tai va s liy ké trong

< thoi gian qua. Han ché& nay duge goi 1a han ché l¢i nhujn rong, doi |
héi mft doanh nghiép phdi c6 phét sinh lgi nhuéin truée khi duge
phép chi- trd: ¢8. titc bimg tién. Diéu nay ngin can cdcrché s hiu i
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thudng nit ddu tu ban ddu clia ho va lam suy yéu vi th& an toan cia
cdc chi ng clia doanh nghiép.

- Khéng thé chi tra cé tuc khi doanh nghiép mat kha ning thanh todn.
Han ché& thit ba nay duge goi 12 han ché& mat khi ning thanh to4n,
quy dinh ring mdt céng ty méit kha ning thanh todn c6 thé khéng
chi trd ¢ tdc bing tién. Khi mot cong ty mat kha néng thanh toén,
-ng nhiéu hon tai sdn, chi tra c8 tic s& can trd cdc trdi quyén wu tién
cha cdc chi ng ddi v6i tai sdn cha doanh nghiép va vi vdy bi ngin
cAm.

~ Ba han ché& nay téc dong dén nhiéu coéng ty khéc nhau theo cdc
cdch khdc nhau. Céc doanh nghiép méi, hay cdc doanh nghiép nhé c6 1gi
nhuan giit lai tich liy t6i thidu, hdu nhu déu chiu 4nh hudng 16n clia cdc
han ché& phdp 1y nay khi 4n dinh chinh sdch c¢8 tic cia minh. Trong khi
cdc cong ty ndi tiéng, viing vang véi thanh qua sinh lgi trong qui khit va
cdc tai khodn 1lgi nhuén giit lai 16n, it khi bi tdc déng cGa cdc han ch&
phép ly trén. ‘

b. Cée anh hudng cia thué

C4 nhan c4c c8 déng phai ndp thué thu nhéap trén phan lgi tdc ¢
phdn ma ho dugec hudng. Thué sudt cia lgi tdc ¢6 phdn ciing béng véi
thué sudt cia cdc khoan thu nhép théng thudng. Nhung néu bing cich
- t4i ddu tu l¢i nhufin, cdc c8 dong c6 thé hodn ndp thué thu nhép, bdi ho
chi phai nép thu€ khi nhan duge nhing khodn thu nhép thuc t&. Hon
nifa, cdc nha diu tu c6 thé didu chinh thu nhap ctia ho théng qua tdi ddu
tu. Do d6, thu€ sudt thuc cha nhilng khodn thu nhip duge tdic ddu tu
thudng th4p hon 1a chia cho ¢§ déng, bdi cdc chinh phd thudng c6 chinh
sdch khuyén khich ddu tu.

Trong khi cdc y&u t& néi trén c6 xu hudng khuyén khich cdc doanh
nghiép giir lai l¢i nhuén thi cée quy dinh ciia co quan thué lai c6 mot tde
dong nguge lai. V& co ban, quy dinh nay ngin cdm cdc doanh nghiép git
lai mot lugng lgi nhudn qud cao dé bdo vé cdc c¢d dong khéi chi trd thué
trén phén 8 tic nhan duge. Chi tra 8 tic duge coi 1a thu nhép chiu thué.
N&u mjt doanh nghidp quyét dinh giir lai mot lugng lgi nhuén nh¥m cung
cip ting trudng va ting gid von tuong lai cho cdc nha diu tu, cdc nha
du tu s& khéong chiu thu& cho dén khi ban céc ¢§ phdn cia minh. Nhung
néu nhu co quan thué két luan ring doanh nghiép da tich liy du thira lgi
nhuan thi doanh nghiép phai chiu mét khodn thué phat rat ning trén
phén thu nhép nay. C '
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c. Céae anh hudng cua khaé ndng thanh khoan

Chi trd c8 tic la cdc dong tién chi ra. Vi vdy, khd ning thanh
khodn cda doanh nghiép cang l6n, doanh nghiép cang c6 khad n#ng chi
trd nhidu cd tic. Ngay ca khi mdt doanh nghiép c6 mot thanh tich qud
khit tdi ddu tu l¢i nhuén cao, dua d&€n mét s& du l¢gi nhuén giir lai 16n, c6
th€ doanh nghiép nay khéng c6 kha ning chi tra cd tic néu khéng c6 di
. tai sdn c6 tinh thanh khodn cao, nh&t 1a tién mit. Khd ning thanh
khodn thudng tré thanh mét vdn dé trong giai doan kinh doanh suy yéu
dai han, khi c3 I¢gi nhuén va dong tién déu sut gidm. C4c doanh nghiép
tdng. trudng nhanh chéng c¢6 nhiéu co hoi ddu tu sinh 1gi ciing thudng
th4y khé khi phai vita duy tri di thanh khodn chi tra c§ tifc cing mt lic.

d. Khad ndng vay ng va tiép cén cace thi trudng vén

Kh4 niing thanh khodn rit cdn thiét cho doanh nghiép vi mot s ly
do. Cu thé, n6 bdo vé hitu hiéu cho doanh nghiép trong trudng hgp khing
hodng tai chinh. N6 ciing cung cfp cho doanh nghiép mét kha ning linh
hoat cén thi&t d& t4n dung cdc co h$i ddu tu va tai chinh b4t thudng. Tuy
nhién, cdn cé nhidu cdch khédc d€ dat dugec kha néng linh hoat va an toan
_ nay. Thi dy, cdc cong ty thudng ldp cdc han mic tin dyng va théa thuin
tin dyng tudn boan véi cdc ngin hang, cho phép ho vay tién gdp (véi thai
han béo truéc ngén). Céc doanh nghigp 16n c6 uy tin thudng cé thé di
tryc ti€p vao cdc thi trudng tin dung bing mét phat hanh tréi phi€u hay
bén thuong plﬁé’u, doanh nghiép cang cé nhiéu tiép can véi cde ngudn vén
bén ngoai, cang c6 nhiéu kha ning chi trd c6 tic.

e. On dinh thu nhép

Héu hét cdc doanh nghiép 16n, c6 cé phdn duge ndm giit réng rii
thudng do du d&i véi viée ha thdp chi trd ¢§ tdc, ngay cd nhimg lic gip
khé kh#n nghiém trong vé tai chinh. Vi vdy, mjt doanh nghiép c6 lich sit
" lgi nhugn 6n dinh thudng sin long chi tra c8 tic cao hon m@t doanh
nghiép c6 thu nhép khong én dinh.

Mot doanh nghigp c6 cdc dong tién tuong d6i én dinh qua nhiéu
nam c6 thé ty tin vé tuong lai hon va thudng phan dnh sy tin tudng nay
trong viéc chi tra ¢f tic cao hon.

f. Trién vong tdng trudng

Mot doanh nghiép téing trudn, thudng c6 mot nhu céu vén
16n dé tdi-trg cdc co hoi ddu tu h&p dén ciia minh. Thay vi chi tra cf tdc

nh.léu va sau d6 c6 ging bén c8 phén méi dé huy dé@ cin
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thiét, doanh nghi¢p thudc loai ndy thu’bng gitr lamlﬁmnhuan
va /3 tranh ban 6 phdn méi ra cong ching, nhu thé vita ton kém vira bt

tién. Luu y rén ty c6 tv 18 chi tra c tu &t thy
12 ting truéng th4p nhat va ngugc lai. ~ :

g. Lam phat

Trong mét mdi trudng lam ph4t, vén phét sinh tit khdu hao thudng
khong di dé thay thé tai sn clia doanh nghiép khi céc tai sdn nay ci k¥,
lac hau. Trong trudng hop nay, mt doanh nghiép c6 thé buge phai giit lai
mdt tJ 18 lgi nhudn cao hon dé duy tri ning luc hoat dong cho tai sin cla
minh.

" Lam phét ciing c¢6 mot tdc dong trén nhu cAu vén luan chuyén cia
doanh nghiép. Trong mét méi trudng gid ca ting, s6 tién thuc t& ddu tu
viio kho hang va céc khoan phai thu c6 chidu huéng téng dé€ hd trg cho
cing mdt khéi lugng hién vat kinh doanh. Do s8 tién cia cdc tai khodn
phai trd ddi héi cdc khodn chi tién mit 16n, thudng cao do gid ca ting
cho nén s8 du tién mit giao dich thudng ciing phdi tang. Nhu viy, lam
phét c6 thé budc mdt doanh nghiép giit lai 1gi nhuan nhiéu hon dé duy tri
vi thé von ludn chuyén giéng nhu truée khi c6 lam phdt.

h. Cée vu tién ciia c6 déng

Trong mot doanh nghiép duge ki€m sodt chit ché véi tuong déi it
¢8 déng, ban diéu hanh c6 thé &4n dinh mic ¢d tic theo wu tién cla céc c8
dong. Thi du, gid du da s& c§ déng cia mot doanh nghiép chiu mét khung
thué sudt bién t&€ cao. Ho thudng thich mot chinh séch git lai lgi nhudn
cao dé sau cing hudng két qua ting gid ¢d phin, hon 12 mot chinh séch
chi tra c8 tgc cao. Tuy nhién, viéc giif lai lgi nhuén cao ham y la doanh
nghiép c6 di céc co hdi ddu tu c6 thé chdp nhan duge d€ bién minh cho
chinh sdch chi trd c8 tic th&p. Ngoai ra, cdc co quan thu& khong cho
phép céc doanh nghiép giit lai 1gi nhuén qué cao khi khong c6 sén céc co
hdi diu tu cling khéng nh&t quin véi muc tidu t6i da héa tai san cia c8
dong.

DPé&i véi mot doanh nghiép 16n c¢6 ¢ phin duge ndm giit rong réi,
gidm déc tai chinh hdu nhu khong th& tinh dén céc uu tién cda cf dong
khi quyét dinh chinh sdch c8 tdc. Mot s6 ¢ déng giau c6 thich chinh
séch giit lai 1gi nhudn dé€ huéng lai vén, trong khi céc ¢ doéng khdc c6
khung thué bién t& th&p hon hay coi c§ tc nhu nguén thu nhép thudmg
‘xuyén thi thich t 18 ¢8 tic cao hon. Vi vay, khi uu tién cia cdc chd sd
hiiu doanh nghiép khéc nhau, ban diéu hanh chi nén xem xét cdc yéu t&
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co hdi ddu tu, nhu cAu dong tién, ti€p c4n thi trudng tai chinh va céc yéu
t6 lién quan khdc khi &n dinh chinh sdch c6 tic. Céc ¢ déng nao they
chinh sdch c§ tic ndy khéng thé chdp nh4n duge c6 thé ban c8 phin céa
minh va mua c§ phén & cdc doanh nghi&p khéc hdp d4n hon ddi véi ho.

i. Bdo v@ chéong lai kha ndng mdt quyén quan l§

Né&u mét doanh nghiép chdp nhén chinh sdch chi trd mot ty 18 16n
thu nhép hang nim clia minh cho c§ déng thi khi cdn,vén doanh nghiép
phdi phdt hanh thém c§ phdn méi d€ ting vén cho déu tu vao edc dy 4n
¢6 tiém nang sinh lgi. N&u cdc nha diy tu hién hitu clia doanh nghiép
khong mua hay khéng th€ mua mét ty 1&¢ cAn xing c8 phdn méi phat
hanh, quyén l¢i chi sé hitu theo phdn trim cta ho trong doanh nghiép bj
loang. Mot vai doanh nghiép chon cach giir lai loi nhusn nhiéu hon va chi
tra c8 tic thap hdn dé tranh rii ro m4t quyén quan ly.

~ Tuy nh.lén, c6 nhiéu cdch khdc thay cho cdch giir lai lgi nhuﬁn cao.
Mjt trong nhiing cdch nay la huy dong von tit bén ngoai qua hinh thic
ng. Tuy nhién, cdch ndy lam gia ting rdi ro tai chinh cia doanh nghigp,
cudi cing lam ting chi phi st dung vén c6 phén va & mot thdi di€m nao
dé, lam gidm gid ¢6 phan. Néu:doanh nghiép cdm thdy minh da c6 sén
mdt cdu tric vén t6i uu, chinh sdch huy dong vén tir bén ngoai dudi hinh
thic ng rdt c6 thé s& phan tdc dung, trit khi doanh nghiép giit lai hay
mua lai duge v6n ¢ phdn méi trong thi trudng vén da dé b trir cho ng
gia ting.

Tém lai, trong doanh nghiép néi chung va cong ty c§ phén néi
riéng, chinh sdch phan phéi lgi nhufn sau thu€ ¢6 dnh hudng quan trong
dén gis tri doanh nghigp. Vi th&, xay dung chinh séch phan phsi lgi
nhuén doanh nthép cinchay:

* Nén theo dudi mét chinh séch cd tidc dn d;n.h nh4t quén,
trdnh giy ra nhilmg thay d8i dot ngdt trong chinh sdch ¢ tidc néu chua
can nhic mjt cdch k§ ludng tédc hai cta sy thay d6i nay trong dai h@n déi
véi gid tri cha cong ty.

- * Nén theo dudi m¢t-chinh sich cd tiic an toan. Mot chinh

- sdch ¢ tdc an toan 14 mdt chinh sdch cf tic 6 tj 1¢ chia c8 tic hgp ly
sao cho vira théa mén dugc nhu cdu c6 mét nguén thu nhép én dinh, nhét

-quén cda ¢8 dong (hidu (ng nhém khéch hang) via ddm bdo mét ty 18 1gi
nhuén giif lai dd dé-tai trg cho nhig nhu cdu déu tu binh thudng nhim

diiy tri sy tang t rudng bg—_\;ung ciia cong ty. Mt chinh séch c§ tdc an

toan khéng déng nghia véi mdt chinh sdch ¢6 tic thap. Chinh sdch c8 tic
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thdp déng nghia véi viée ting ty 18 loi nhuin gii lai, néu quy tién mat
tich liy tir lgi nhuén gitt lai qud 16n s&: Mot 13, khién cho nha diu tu suy
dién 1a cong ty bé& tdc trong su ting trudng. Hai 12, cong ty vd tinh sé trd
thanh muc tiéu clia mdt sy thao ting mua (take over). Ba 13, lang phi do
gitt tién m#t qud nhidu. T4t cd nhitng diéu nay déu c6 4nh hudng khéng
tot 1én gid tri c8 phi€u cta cong ty.

i ddu tu tuyét voi. Trong trudng hop nhu thé, d€ khéng bb 18 co hji
ddu tu nay, cong ty nén chon gidi phdp di vay hay phé4t hanh c§ phiéu
méi. Néu vi mot 1y do nao d6 céng ty khéng thé huy dong di vén tir
ngudn tai tr¢ bén ngoai ma budc phai cit gidm cd tdc thi cong ty cdn
phai cung cdp théng tin ddy dd va gidi thich m¢t cdch rd rang cho céc
nha ddu tu bist v8 chuong trinh d4u tu sdp t6i cing nhu nhu cdu tai
chinh cén thiét d€ tai trg cho du 4n d6, d€ t3i thiéu héa nhu‘ng h4u qui
géy ra tit mét sy cdt gidm c8 tic dot ngdt nhu thé.

8. Cic hinh thic chi tra c8 tic
Cong ty c§ phén c6 thé chi tra cd tic theo mot trong ba hinh thic

i"‘ Tranh t6i da viéc cdt giam cd tide, cho dii cong ty dang c6 mot
co h

sau:

- Tra bing tién. D4y la hinh thdc chi trd phd bién nh4t trong cdc cong
ty c¢8 phén.

- Tra bing tai san.

~ Tra bing c8 phiéu. Muc dich ciia viéc chia lgi tic theo cdch nay nhdm
lam gidm gid tri tam th(n clia c8 phléu Pay la hinh thitc ma hi€m khi
cdc cong ty dung.

IL. PIEM HOA VON

D€ du dodn kha n#ng sinh 18i cia doanh nghiép, nha quan tri tai
chinh st dung ky thuat phan tich hoa von.

Ky thuit phan tich hda vén dua trén méi quan hé giita doanh thu
va chi phi trén co sé d6 ma xdc dinh mét diém cuc ky quan trong dé6 la
diém hoa vén. Piém hoa von 1a diém ma tai d6 doanh thu bing téng chi
phi. Vi vay, tai diém nay hoat dong cia doanh nghiép khong l¥i cling
khéng 15. Nhu th€, muén xdc dinh duge diém hoda vén phai xdc dinh duge
2 yéu t6 1a téng doanh thu va téng chi phi.
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1. Doanh thu

Doanh thu nghiép vu sén xuit kinh doanh da dugc giéi thidu trong
chuong doanh thu bdn hang.

2. Téng chi phi san xuit kinh doanh

P& tién hanh san xuit kinh doanh, doanh nghiép phai bé ra nhidu
khodn chi nhu: Chi phic 10i - x4 hoi, chi d4u tu dai han, chi d4u tu ngin
han, chi cho hoat dong s4n xudt kinh doanh hang ngay. Trong pham vi
bai nay chi nghién ciu chi phi hoat ddng sdn xudt kinh doanh ctia doanh
nghiép (chi phi sdn xuft kinh doanh).

Chi phi sdn xuit kinh doanh lién quan dén ché4t lugng céng téc
quan ly sdn xudt kinh doanh cia doanh nghiép, c6 dnh hudng truc tiép
dén lgi nhuin va viéc xdc dinh gid cd hang héa, dich vu. N6 bao gém
toan bd cdc khodn chi phi truc ti€p, gidn ti€p lién quan dén hoat déng
san xuit kinh doanh ciia doanh nghiép trong ky... Toan b nhimg khoan
chi phi nay duge b ddp bing doanh thu b4dn hang. Tuy nhién, cn chi ¥
khéong phai tat ci nhitng khodn chi phi déu dugc bu ddp bing doanh thu
tiéu thu trong ky ma chi nhiing khodn nao bé ra lién quan dén qud tnnh
san xudt kinh doanh d€ tao ra thu nh4p bing tién trong ky.

Thuc chét chi phi sdn xuit kinh doanh 1a biéu hién bing tién cia
nhiing hao phi lao dong x4 hdi phdt sinh trong qud trinh san xuét kinh
doanh. N6 thé hién hao phi lao déng c4 biét cia doanh nghiép.

Chi phi sén xuft kinh doanh bao gém c4c by phan co ban sau:

- Gi4 vén hang béan ra: Day 1a by phén chi phi 16n nhét, chi yéu
nhat trong chi phi kinh doanh ciia doanh nghi¢p sdn xu&t hoic
thuong nghiép - dich vu. Bao gdm gi4 mua ctia hang ban ra va chi phi
khiu mua phin b3 cho hang bd4n ra (ddi v6i hoat dong thuong
nghiép); gid thanh sin xudt cla sin phfm da tiéu thu (nguyén vat
ligu tryc ti€p dung cho san xu4t, tién lu'dng truc tiép, chi phi sdn xudt
chung). ‘

-~ Chi phi ban hb',ng: Toan bd cdc khodn chi d€ ban hang nhu chi phi
vAn chuyén, béc d&, hoa hong bdn hang, tién luong va cdc khodn c6
lién quan dén cén by, nhén vién bdn hang, bao bi v4t ligu ding dé
bao géi hang...

~ Chi phi quan 1y doanh nghiép: Gém tit cid cdc khodn chi phJ
chung phuc vy cho viéc quan ly doanh nghiép...
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Trong quan tri tai chinh, cdch phéan loai chi phi quan trong nh4t 1a
céin ctf vao quan hé giita chi phi v6i doanh thu. Theo céch phan loai nay,
toan bd cic khoan chi phi kinh doanb du’dc chia ra lam hai loai:

- Chi phi ¢é6 dinh (Fixed cost) hgy con goi 1a dinh phi hodc chi phi
b4t bi€n: La nhimg khodn chi phi c6 tinh d¢c lap, khong thay déi
theo doanh thu hoic thay d6i rat it khong ddng ké. Thudc loai chi phi
nay bao gém:

+ Khdu hao TSCPD (kh4&u hao theo thoi gian).
+ Tiédn thué muén nha cta, cong cu, mdy méc, trang thiét bi.

+ Céc loai thu& c6 dinh hang nim nhu thué mén bai, thué nha
dat... '

+ Chi phi quan 1y hanh chinh.

- Chi phi bién déng (\!;griable Cost) con goi 1a bién phi hay chi phi

kha bién: La nhimg khodn chi phi luén thay déi truc tiép theo doanh

"thu hoic sdn lugng san xust, tiéu thu. Thudc loai bién phi bao gdm
cdc khodn sau:

+ Gid vén hang bdn ra (trong don vi thuong nghiép).
-+ Mc tidu hao nguyén, nhién, irat lidu truc tiép.
+ Chi phi nhan cong (theo ch& d¢ khodn sén phdm hay doanh thu).
+ Hoa héng b4n hang.
+ Céc loai chi phi sin xudt, b4n hang kha bién khéc.

Céln_chii ¥: Bién phi cia mét don vi hang b4n ra (hogc ty 18 bién
phi so v6i doanh thu) c6 tinh chét c§ dinh. Tic 1a: ‘

- Néu goi Ve: Téng bién phi trong ky.
DT: Doanh thu trong ky.

va Ve = -I% 1a t 1 bi€n phi so v6i doanh thu thi V'c khéng déi di

doanh thu luén thay ddi.

Théng thudng, diém hda von cé thé xdc dinh theo 3 chi tiéu: san
lugng hoda vén, doanh thu hda vén va thdi diém hoa vén.

bé x4c dmh diém hoa vén cin xdc dinh hai phuong trinh:
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N&u lugng hang tiéu thu trong ky biing véi lugng hda vén tdc 1a
H = Hy, thi doanh nghiép chi hda vén.

Néu lugng hang tiéu thu bé hon lugng hoa vén thi doanh nghigp s& bj
16 (H < Hhv) ST

Néu lugng hang tidu thu 16n hon lugng hba von thi méi ¢6 16i (H > Hy,).
Néu lugng tidu thu vugt qua lugng hda vén cang cao thi lgi nhusn
cang nhiéu.

Phuong trinh doanh thu y; = DT-= G.H

" Phuong triﬁh chiphiy; =F + Ve = F + (Vu. H)

Tai diém hba vén Y=Yz

I, H tai diém nﬂy chmh 1a lu’dng hoda vén.
Hay G.Hy,, = F + (Vu. Hy)) -

F
G-Vu

G: Don gid bén.

V,: Miie bién phi mot don vi.

F: Téng dinh phi.

Hy,: Sén lugng hda vén.

H: Lugng tiéu thu tiong ky. |

Tu d6 doanh thﬁ hda'vén duge tinh nhu sau:
DTy = G. Hpy

Suy ra: Hy, =

Sn*H,, _So* DT,

Va thoi diém hd 6' la: Tb
iém hda von =g BT

Nhan xét:

Nhu véy, c6 thé nhan thay: |
Sau khi da dat dugc diém hoa vén thi toan bd dinh phf da duge |

trang trai xong. Lugng hang tiéu thu ting bao nhiéu thi tién 1&i ting bdy
nhiéu. Tt d6 1¢i nhudn c6 thé duge tinh nhu sau:

P= (G = Vu) (H - Hhv)
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Vi du: Tai mét clra hang chuyén b4n bdnh xeo c6 cdc tai lidu trong
thdng nhu sau:

- Tién thué nha ctta: 8.000.000d. .
- Thué phai ngp méi théng (khodn): 10.000.000d.
—  Céic loai dinh phi khéc: 12.000.000d.
Cong: 30.000.000d.
- Chi phi d€ sdn xuft mot, cdi banh x80:
+ Bt gao: 500d. \ " '
+ Toém + thit: 1.5004d.
+ Nhién liéu: 1004. ,
+ Céc loai vat liéu phy: 4004.
— Don gid bdn mdt bdnh x2o: 5.000d/bdnh.
— 86 lugng bénh trong théng: 20.000 c4i banh.
Yéu cu:
1- Xéc dinh luong hoa v6n ti'bng théng?
2. Xéc dinh doanh thu hda vén trong thang?
*-8- Xdc dinh thdi diém vén trong thdng?
4- Tinh lgi nhuén trong thﬁ.ng?
i
1- Xdc dinh lugng hda vén trong théng:

_F _ 30.000.000
T G-Vu 5.000-2.500

2- Xdc dinh doanh thu hba vén trong thang:
DT}y = 5.000d x 12.000 = 60.000.000d
8- Xéc dinh thoi diém vin trong théng:

_ 30 ngayx12.000
20.000

Tic 12 ngay tht 18 trd di cita hang nay méi c6 10i.

i

Hpy =12.000 bdnh

TD hv

=18 ngay
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4- X4c dinh lgi nhuén:
Ppn = (G - Vu)(H - Hyy)
= (5.000d = 2.5004)(20.000 —12.000) = 20.000.000d

D4 thi diém hda vén nhu sau:
Y
A .
Vung lai
60.000.000
.
. > H

Ving 15 Hy, =12.000

Déi v6i nhimg doanh nghiép sidn xuft kinh doanh nhiéu loai sdn
ph4m, hang héa yéi chi phi va gid bdn khdc nhau nhu c4c doanh nghiép
thuong nghiép kinh doanh luu chuyén hang héa, khé cé thé tinh duge sén
lugng hoa vén cho titng mit hang. Do d6, dé xdc dinh diém hda vén ngudi
ta chi xdc dinh hai chi tiéu: doanh thu hoa von va thoi diém hoa vén.
Céch tinh nhu sau:

Tai diém hda vdn doanh thu bing téng chi phi, tuc la:
DThy =F + (Vc. DT},

Suy ra: DT}, = I—FVT

Vi du: Tai cong ty thu’o‘ng nghaép, trong ném c6 cdc dy tra vé
doanh thu va chi phi nhu sau:

+ Téng dinh phi ca nam: 300.000.000d
+ Téng bién phi cid nam: * 3.024.000.000d"
+ Doanh thu cé nim: . 8.600.000.000d

Doanh thu hda vén cla doanh nghiép nay duge tinh nhu sau:
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300.000.000
_ 3.024.000.000
3.600.000.000

Thoi diém hda von sé la:

360*1.875.000.000
3.600.000.000

DThv =

=1.875.000.000

TDyy = = 188 ngay

Lgi nhuén trong ném cia coéng ty la:

Pyn= DT - TCP
= 3.600.000.0004 - (3:00.000.0006 + 3.024.000.0004)
= 276.000.000d |

y (1.000.000 &)

Ving 18 188 . x(Ngay)

Lai gid dinh ring tir vi du trén gidm déc doanh nghiép muén phan
ddu dat midc 13i 1a 300.000.000d thit héi doanh nghigép phdi phdn d4u dat
doanh thu la bao nhiéu?

Dé dang nhén thﬁy DT =F + Ve + Py,
- =F + (DT. V’c)+th
Nhu vay muén dat mdec 14i 12 Py, thi doanh thu phéi la:

F+th
1-V,

DT =

Do d6, theo ¥ ciia gidm d6c doanh nghidp muén dat mdc 13i la
300.000.000d thi doanh nghigp phai phén ddu dé dat miic doanh thu la:
\

DT = 300.000.000 d +300.000.000 d = 3.750.000.000 d

1-84%
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Qua céc vi du trén c6 thé thay ring phén tich diém hbda vén 1a mot
cong cu cyc ky quan trong cia nha quén tri tai chinh.

Tac dung cia phan tich hoa vén:
~ Dénh gid rii ro cia mot doanh nghiép ho#c rii ro clia mét dq 4n.
- Luya chon nhiing phuong 4n san xu&t khéc nhau.

Viéc sit dung nhitng phuong 4n sdn xuidt khdc nhau 12 nguyén nhén
lam thay déi cdu tric chi phi va gid bdn, do d6 phan-tich hda vén thudng
dugc sit dung d€ phan tich nhitng sy lua chon khéc nhau va du bdo nhiing |
hiu qua c6 thé xdy ra cla ching d6i véi hoat dong ciia doanh nghiép. ‘

~ Dénh gi4 khd ning tao lai cia 1 phuong 4n sdn xuit san ph4m méi. |

Phén tich hda von d6i v6i sdn phd&m méi c6 duge bing cdch két hop
phén tich kj thuit véi théng tin thi trudng vé gid ci.

Céc cong ty c6 quyén lya chon d€ hoat dong kinh doanh véi nhing
cong nghé sin xudt khdc nhau. Cdc doanh nghiép ddu tu vdo nhiing cong
nghé ky thuat thap, ddi héi nhidu nhén céng thi tai sdn c& dinh thdp va
do v4y ty 1& dinh phi thdp trong tdng s chi phi, tdc 14 ching c6 kha
niing sén xuit thdp. Ngugc lai, cic doanh nghiép ddu tu nhiéu vao ky
thu4t thi tai sdn c8 dinh rit cao va do vy ty 12 dinh phi chi&ém r4t cao
trong tdng s8 chi phi, ticla ching c6 kha ning sén -xut cao hon. Kha
ning san xuét cao ¢6 téc dung khuéch dai l¢i nhusn néu nhy doanh s&
b4n ting ddn, nhung déng thdi ciing khuéch dai tén th&t néu nhyv doanh
s6 ban gidm dén.

Chu §:

& Quan tri tai chinh cAn phai hiéu rd diém hoa vén r&t nhay véi sy
thay déi cda thi trudng, chinh sdch ciia Nha nuéc vé quin ly kinh t&
vA... Bt ky sy thay d8i nao vé chédnh séch thué, kh&u hao, vé gi4 ca,
tang cudng co s& vat chat k§ thuat cho doanh nghiép v.v... ciing déu
1am cho diém hoa vén thay d8i. Do d6, chi cAn mot dy dodn, tinh todn
thi€u chinh xéc ciing lam cho vi¢c xdc dinh diém: hoa vé'n khong
chinh x4c.

Khong thé c6 mot diém hoa vé'p duy nhét cho moi mitc san luoug tdc
12 khi doanh thu hay sén Iigng tiéu thu vugt qua mdt gidi han nhét
dinh nao d6 thi dinh’phi s& thay déi (do doanh nghiép phai ddu tu
thém co s& v4t chét..), khi 46 diém hda vn s& thay ddi.

0,
0.0
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\

i)oa.nh thu, téng chi phi

Doanh thu
Piém hoa vén
Téng
\ chi phi
%] . F
; Sén lugng

0 H, H,

& Mit khdc, ta nhé riing trong mé hinh phan tich hoa vén trén, gid
dinh gid ban va chi phi khong d6i cho ta cdc lién hé tuyén tinh cia
cde ham s6 téng doanh thu va tdng chi phi. Thyc t&, cdc ham s6 nay

. thudng la phi tuy&n tinh do gid cd ddu vao va déu ra c6 thay déi theo
~ thoi gian. Trong kinh doanh, v6i mdi déi tugng, mbi phuang thic
mua, bdn khéc nhau c6 thé c6 gid khéc nhau.

Bi€u dé phan tich hoa vén phi tuyén tinh
A Ving 18

Téng chi phi

Céc diém hoa vén
! : ‘Doa.nh thu

BN

EBIT cuc dai

Doanh thu, chi phi

: ,- >
0|~v Hy Hy Hy,  SénlungH
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Céc ham sd doanh thu va téng chi phi phi tuyén tinh c6 thé lam
cho doanh nghiép c6 nhiéu diém hoa vén. Pé thi trén c6 hai diém hoa
vén & H; va H,. Diéu nay c6 nghia 1a doanh nghiép sé& 1§ né’u,ihoat dong
duéi mic san lugng H; va trén mic sin lugng H;. Téng EBIT cla doanh
nghiép duge t3i da héa trong pham vi H, - H tai diém ma khodng cdch
thdng ding gita cdc dudng cong doanh thu va tdng chi phi l6n nhét
(diém u6n cla hai ham doanh thu va chi phi), tic 12 tai mic san lugng
H,, tai diém nay EBIT la cuc dai.

Né6i t6m lai, gid dinh gi4 b4n va bién phi méi don vi khéng d6i c6
thé c6 higu luc trong mot “pham vi cdc gid tri ding” cla cdc mic sin
lugng. Tuy nhién, viéc xem xét cdc mic sin lugng ndm bén ngoadi pham
vi nay thudng s& doi héi cdc diéu chinh trong bidu dé hda vén, nhu la
tinh todn mét dudng cong tdng doanh thu mdi phin 4nh cdc mie doanh
thu du ki€n tuong dng véi mbi gid bdn méi.

% Mot gid dinh khéc cla phén tich hda vén 1a cdc ch1 phi c6 thé duge

phén loai thanh ¢& dinh hoic bign d6i. Thyc ra, cde dinh phi va bign |

phi tuy thudc vao cd giai doan thoi gian lién quan va pham vi san

lugng dang xem xét. Ngoai ra, c6 mdt vai chi phi mét phén la cd dinh
- va mot phén bién dfi. Hon nila, mét vai chi phi ting timg bisGe khi

san lugng tdng va chi: giit nguyén khéng d6i trong mot pham vi>sdn
. lugng tiong déi hep.

< Mb hinh hda vén ciing gid dinh 12 m{t doanh nghiép dang sdn xuAt
va bén ra mét sdn phdm duy nhat hay mot hén hop khéng déi nhidu
sdn phdm. Trong nhiéu trudng hop, két cdu sdn phdm thay déi theo
thoi gian va c6 thé ph4t sinh van dé trong phﬁn bé dinh phi giita
nhiéu sdn ph&m khéc nhau.

< Phén tich hda vén thudng duge thuc hién cho mét ky k& hoach 1 nam
hay it hon. Tuy nhién, lgi ich cia mét vai chi phi chi ph4t huy téc
dung & cdc ky ti€p theo. Vi du, cdc chi phi nghién ciu va ph4t trién
chi ra trong mjt k¥ cu thé-cé thé phdi m4t nhidu nim méi dua ra
dugc cdc sdn phdm méi. P& phan tich hda vén tré thanh mét c6ng cu
ddng tin cdy cho viéc 14p quyét dinh, cdc chi phi hoat déng clia mét

doanh nghiép phdi phi hgp véi doanh thu 1a ké&t qua cia céc chi phi

nay cho thdi ky k& hoach dang xem xét. ,,

]111 PHUONG HUGNG TOI PA HOA LGOI NHUAN
TRONG DOANH NGHIEP

Loi nhuin cla doanh nghidp chiu téc dong cia nhiéu nhéan t6

khéch quan (gid ca, thi trudng, chinh s4ch ciia Nha nude v ‘quan 1y kinh

t&...) va chi quan (trinh d¢ t8 chitc quan Iy kinh doanh...). P& ting lgi
nhuén hgp 1y, doanh nghigp c6 thé thyc hién cdc huéng sau day:
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A- TANG DOANH THU BAN HANG HQP LY, TICH CUC
1. Tich cuc khai thic ngudn hang, cai tién cdng tdc mua
hang )
Trén cd s& ndm viing nhu cdu thi hiéu clia ngudi tiéu ding, tién
hanh mua hang héa, nguyén vat liéu phit hgp véi nhu-ciu khdch hang
nhim dam béo cho khéu tiéu thu d& dang. Tich cuc khai thdc hang tai
dia phuong, phuong thic mua hang thuan tién, gid cd hop ly, hang mua
phai dam b&o c6 chat lugng tdt, phan phéi, didu hda vén kip thei, ddy da
cho viéc mua hang, dic biét 1a vén tién mit cho viéc mua hang nong sin
thuc phdm. Khai thdc nim chéc nguén hang 1a diéu kién hét sic quan
trong trong hoat dong xudt khdu hang h6a, dam bdo cho viéc thu’c hién
t6t hgp ddng mua b4n ngoai thuong.

2, Cai tién coéng tac du tri bao quén nguyén vit liéu,
thanh phdm, hang héa

D6i vdi doanh nghiép sdn xudt, can ci vao dic diém san xuit cia
don vi d€ 4p dung md hinh quén ly thich hgp cho ting loai nguyén vat
lidu, thanh ph4m, hang héa. Trén co sé d6 cdn chd y cai ti€n qui trinh
san xudt, chdt lugng, miu ma hang sdn xuét cho phir hgp véi tinh-hinh
méi, ting ning suét lao dong, ha gi4 thanh sdn phdm...

D6i véi doanh nghiép thuong mai cAn phdi chdp hanh dinh mifc dy
trit hang héa, nguyén vat li¢u, ngén chén va gidi quyét hang & dong, kém
phdm chat, tranh hao hut hang héa ngoai dinh mufc. Cén phai van dung
don béy tién luong, tién thuéng d€ kich thich ting ning sudt & sufit & céc khau

gla(Tﬁ'ﬁ_a’n—_vén ¢huyén, phan-loai, chon loc, déng dgglmhapg héa... nhdm
rit ngdn thoi gian Hgng héd ndm & c4c khéu nay dua nhanh hang ra dia
diém bén, cdi tién k.hﬁu chét xé&p trong kho dadm bdo nhép vao don gidn
xuat ra dé dang, ting cudng o s& vat chat ky thuat dé ddm bdo an toan

vé mit s6 lugng hang héa tén kho.

Tich cuc cadi ti€n coéng tac ban hang Gom viéc cii tién _co cdu
mit hang, mang luéi kinh doanh, phuong thic bén, gid ca, cong tdc diéu
dong, phan phéi hang, phuong thic thanh todn. Mit khdc, phai ting
cudng gidm ddc tai chinh qua cdc khau xuét giao hang, van chuyén thanh
todn tién hang. ‘ '

B- KHONG NGUNG HA THAP CHI PHi KINH DOANH
HQP LY
Ha th4p chi phi kinh doanh hgp 1y phai xu4t phét tit quan diém:
Manh dan chi nhiing khoan chi cdn thiét d€ ting ning sust lao dong, m&
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rong kinh doanh, ddm bdo phuc vu t6t cho ngubi‘tiéu dung. “Bdi véi nhing
khodn chi chua cin thiét thi tam hoan con chi phi nao khoyg cédn thiét
hoic lang phi thi cuong quyét y&t khong chi...

Bén canh vigc nghién cfu mua hang héa, nguyén vét liéu theo gid
hgp 1y, doanh nghi@p cdn phai chii y ph&n d4u ha thap cdc khodn chi phi
phét sinh trong qud trinh sdn xust kinh doaph. nhu chi phi vén chuyén
béc. d6 bao quén, phan loat, chon lo¢ déng géi, bao bi, v.v..

Ha th4p chi phi SXKD phgi; dua trén hai huéng co ban sau: o
(- Hién dgi héa cdc trang thigt b sén xuslt; quanly. -~ .-

- Né.ng cao trinh dé va k¥ ning cta ngu'tn lao dong. g

C- TANG CUONG. CONG TAC QUAN LY LAO DONG VAT
TU HANG HOA VA TIEN VON

Trén co 86 nhu cdu cong tdc & doanh nghiép cin tuyé'n dung va bs
tri cdn b cong 'nhén vién hgp ly, phit hop v6i trinh 4 va-khd niing cia
timg ngudi nghién ciiu xdc dinh miic thd lao théa ddng, ch& d¢ thudng
phat rd rang, cdng biing trén co sd d6 thuc hién nghiém ky luat lao déng.

T8 chic quan 1§ chat ché vat tu, thanh ph&m, hing héa, thyc hién

t6t viéc phan cong, phan cép quin ly trén co s& d6 phat hién kip thai

' nhitng vat tu kém, mat phdm ch4t, gidm hao hut, dim bdo an toan vat
tu, thanh phgm hang héa v8 ci s6 lugng 14n ch4t lugng.. -

Mit khaic, cdn t8 chitc quan 1y chit che vén tién miit, vén tropg
thanh tosn, tich eyc don déc d6i chigu va thu héi cong ng, trdnh céng ng
day dua, ng khé ddi, khoan 13 ngoai doanh nghiép. Ap. dung nhﬁ‘ng bién
phép c6 hidu qua d€ khong ngimg ting nhanh vong quay ctiia vén.

D- PHAN TiCH TINH HINH THUC HIEN KE HOACH LQI
NHUAN S P
Pinh ky t8 chic phan tich tinh hinh thyc hién k& hoach 101 nhuan

qua d6 thay duge ng'uyen nhéan lam tang, gidm 1gi nhuéin, xem cdc nguyén
nhéan d6 do chi quan hay khdch quan tit d6 ¢6 bign phép .quén ly. thJch

hop.
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Chuong 11:

TAC PONG DON BAY LEN DOANH LOI
VA QUYET PINH CAU TRUC
TAI CHINH

1. RUI RO CUA DOANH NGHIEP

Trong chuong truée ching ta da biét lgi nhuan luén gin lidn véi rii
ro. Thong thudng noi nao ¢6 lgi nhuin cao sé cé rii ro nhiéu.

A- KHAI NIEM VE RUI RO

Rii ro ciia doanh nghiép 12 mjt sy khéng may m#n, khéng nhu du
dinh, mot diéu bat tric c6 thé din dén mot thidt hai nhat dinh. Hay néi
cdch khéc rii ro 1a m¢t tinh huéng ma tai d6 nhitng su c6 khong t6t dep
x4y ra din dén cong ty bi thua 15 hay bi ph4 sdn ma cdc cong ty luén tim
cdch dé tranh né hodic han ché né.

B- PHAN LOAI RUI RO

1. Rii ro kinh doanh

a. Khai niém ;
‘Rii ro kinh doanh 1a loai rdi ro do sy bién dong bﬁ't) lgi cda thi

trudng lam doanh thu gidm nén EBIT ciia doanh nghigp thap hay bi 186.

Di doanh ‘nghiép & trong giai doan nao cda chu ky séng thi vin
phai d6i phé véi rii ro kinh doanh nhung mdc d§ khac nhau & nhing giai
doan khdc nhau va giai doan khéi sy luén 13 giai doan ¢6 mifc rii ro kinh
doanh cao nhit.

b. Dgc diém

- Rdi ro kinh doanh 12 loai rii ro tiém 4n trong timg ban thén doanh
nghiép, nghia 12 chiing ¢6 thé gidm thidu nhung khéng thé triét tidu.

~ Rii ro kinh doanh gin lién véi déc diém hoat dong sdn xuét kinh
doanh ciia ting doanh nghiép bao gdm nhimg diéu kién khéng chic
chin xung quanh cdc khodn chi phi hoat déng va cdc khodn thu nhap.
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— Nhimg doanh nghiép hoat déng cung 'nganh thudng d6i phé véi céc
nhan t6 thudng gy ra rii ro kinh doanh la tuong tu nhau béi v cde
doanh nghiép nay phai d6i mit v6i nhimg diéu kién kinh t& khd
giong nhau. Ban lanh dao doanh nghiép ¢6 thé gi mjt vai trd kiém
S04t quan trong dsi v6i mire d6 rdi ro kinh doanh thdng qua su hIa
chon nhing dy 4n d4u tu cdng nghd va céc chién luge ddu tu cy thé.

c. Cac nhén t6 anh hudng dén rii ro kinh doanh

C6 nhidu nhén t8 gdy nén rii ro kinh doanh cho m¢t doanh nghiép.
Trong d6 bao gdm c4c nhén t§ sau day: ‘

— Subién dong cia doanh s§ theo chu kjr kinh doanh
- Su bié’ﬁ déi cua gid ban. - |

- Su bién d8i cia chi phi.

— Su tdn tai cla stc manh thi trutng.

- " Kha n#ng da dang héa sédn phdm.

— Kbha ning ting truang ca doanh nghiégp.

Ngom cdc yéu td trén, rii ro kinh doanh cdn chiu énh hu’&ng béi sy
du bdo vé muc cAu trong tuong lai cia sidn phém sin xudt ra, sy t.gén b
ciia khoa hoc k§ thuit, ning lyc trinh d¢ vé quén ly doanh nghiép, trinh
dd nhéan lue, tiém lyc vé tai chinh, vi tri dia 1§, khu wvyc thi trudng ma
doanh nghiép dang hoat dong, chinh séch ciia nha nudc, sy thay déi vé ty
gi4 héi dodi...

Mic do rii ro kinh doanh phu thudc vao cdu tric chi ph1 cua doanh
nghiép. Khi dinh phi chiém ty trong cao trong khi doanh thu glém thi
doanh nghiép sé& d6i phé véi mic d9 rii ro kinh doanh cao..

2. Rii ro tai chinh

oo

a. Khai niém
Rai ro tai chinh 1a rai ro xdy ra khi doanh nghiép khéng cé khé

ning chi tra cdc khoan chi phi tai chinh c§ dinh nhu li vay, c§ tic c§
phén uu déi, chi phi thué mua tai chinh.

Rii ro tai chmh 12 loai rii ro g#n lién vé6i quyét dinh tai chmh cha
doanh nghxép N6i céch khdc riii ro tai chinh 1a hau qui cta viée si dung
don can ng trong cu tric tai chinh. Rdi ro tai chinh c6 thé triét tiéu
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duge néu trong cdu tric tai chinh cta doanh nghiép duge tai trg 100%
bing chid sé hitu.

b. Didc diém
-~ Khoéng phai lic ndo doanh nghiép ciing phai d8i phé véi rii ro tai
chinh ma rii ro tai chinh chi c6 thé xdy ra khi doanh nghiép c6 st

dung nhiing nguén vén cé chi phi tai chinh ¢6 dinh nhu lai vay, lgi
tic ¢6 phan uu dii.

- Rii ro tai chinh gén lién v6i quyét dinh tai trg cia doanh nghiép cu
thé hay phu thudc vao cfu triic nguén vén cia doanh nghiép.

II. TAC PONG PON BAY PEN DOANH LOI
A- PON CAN DPINH PHi

Don can dinh phi con goi 1a don b4y van hanh hay ddn bdy kinh
doanh néi 1én mic tdc dong cia dinh phi d6i véi két qui sin xudt kinh
doanh. Pon can dinh phi duge x4c dinh théng qua chi tiéu dé nghiéng
don can dinh phi.

P% nghiéng don can dinh phi thé hién quan hé gita téc d) ting
(gidm) lgi nhudn tru6e ldi truée thué (EBIT) so véi toc do tang (gidm)
doanh thu. - ‘

D,

Céch tinh nhu sau: Dgy, = ™
dt

TD,: Téc do ting cta lgi nhudn truée thué, truée 1ai. Cach xdc dinh
nhu sau;
' TD. = AP GH-(F+V, H)-(GH-(F+V_, H))
PP T G.H-(F+V,H)

=AHX S TYOH-F

u
TDy:: Toc dd ting cia doanh thu.

GH-GH _AH

™D, =
dt GH H

Tir d6 d6 nghiéng don can dinh phi c6 thé tinh nhu sau: |
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(G-V,H

Doy =——o Yl
oL~ (G-V)H-F

Hoic téng quédt hon, dd nghiéng don cén dinh phi c6 thé titih bing
cong thie nhu sau:
DT-V, EBIT+F
DT-V,-F~  EBIT

Doy =

Né&u chia tif va méu cho (G - V,), ta s& c6:
o
H-H,,

DOL =

EBIT = (DT - Vc - F)
Nhan xét: L

- Dinh phi cang 16n Doy, cAng 16n, nii ro kinh doanh cang cao va nguge
lai. Do cho thdy tdc dong cia rii ro kinh doanh tdc 1a khi doanh.
nghiép c6 chi phi €6 dinh cao thi diém hda von cao, song néu vugt qua
dugc diém hoa von thi chi cdn tang d6i chit doanh thu ciing lam
EBIT ting d4dng ké.

- Nguoc lai, doanh nghiép ¢6 chi phi ¢§ dinh th&p thi diém hoa vén dat
& mdc thdp hon. Khi vugt qua diém hoa von, néu doanh thu tang it
thi EBIT ting khéng ddng ké.

- Tai diém hoa vdn Do, khéng x4c dinh.

Vi du: Coéng ty XYZ sin xuit hang A. Don gi4 b4n trén thi trudmg
ctia hang A 13 200/san ph&m. Chi phi ¢6 dinh cha doanh nghiép hién
hanh 1a 200.000 va bién phi don vi sdn ph4m 12 150. Céng ty dang hoach
dinh hai phuong 4n kinh doanh nhu sau:

Phuong én 1: Piu tu mua sim thém mjt s thiét bi sdn xuit hi¢n
dai. Theo phuong 4n nay thi téng dinh phi hang n&m 1a 400. 000 va bién
phi don vi 1a 120. .

Phuong dn 2: Diu tu ddi méi toan bé thi€t bi sdn xudt hién dai.
Theo phuong 4n nay thi tdng dinh phi hang nim 14 600.000 va bién phi
don vi 1a 100.

Tinh hinh EBIT ciia céng ty theo timg mic sén lugng tiéu thu:
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Phuong 4n hién hanh:

S6 lugng | Doanh thu | Bién phi | Tdng chiphi | EBIT
2.000 | 400.000 300.000 500.000 | -100.000
4.000 800.000 600.000 800.000 0
6.000 1.200.000 900.000 1.100.000 100.000
8.000 1.600.000 | 1.200.000 1.;400.000 200.000

10.000 | 2.000;600 1.500.000 1.700.000 300.000
12.000 2.400.000 1.800.000 2.000.000 | 400.000 |.
Phuong :;n 1: ‘

Sé lugn D(;anh thu ‘Bién phi Téng chi phi EBIT
2.000 400.000 240.000 640.000 | -240.000
4.000 800.000 480.000 880.000 | -80.000
6.000| 1200000 720000 |  1.120.000| 80.000
8.000 | -1.600.000 960.000 ‘ 1.360.006 | 240.000

10.000 | 2.000.000 [ - 1.200.000 | -~ 1.600.000 | 400.000
12.000 2;400.000 1.440.000 1.840.000 560. 000
Phuong an 2:

S5 lugng | Doanh thu | Bién phi | Téng chi phi | EBIT
2.000 400.000 200.000 800.000 | -400.000
4.000 800.000 400.000 1.000.000 -Zbd.OOO |
6.000 1.200.000 600.000 | 1.200.'(’)00’ 0
8.000 1.600.060 800.000 ‘ 1.400.000 200 000

10.000 2.000.000 | 1,000.000 1.600.000 400000
12.000 2.400.000 | 1.200.000 1.800.000 | 600.000
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Lugng hoa vén cia:
¢ Phuong 4n hién hanh: -
H,, =—2—M = 4.000 sp + Phuong 4n 1:H;y, =—2—M =5.000 sp
200-150 200-120 .
' 600.000
< Ph 2: Hyy=————=6.000
Phuong én 2: Huw= 2 00-100 P
Dbn cin dinh phi tai diém 8.000 SP cia:

(200-150)8.000 = _
(200—150) 8.000-200.000

(200 —120) 8.000
(200 —120) 8.000—400.000

(200-100) 8.000
(200 ~100) 8.000 — 600.000

Phuong 4n hién hanh: Dy, =

Phuong 4n 1: Dy, = =2,67

Piéu d6 c6 nghia la:

Theo phuong dn hién hanh: Khi céng ty da dat duge sdn lugng tiéu
thu 1a 8.000 SP, néu ting 1% lugng tiéu thu-s& tang 2% EBIT.

Theo phuong 4n 1: Khi céng ty da dat dugc san lugng tiéu thu 1a
8.000 SP, néu ting 1% lugng tiédu thu s& tang 2,67% EBIT.

Theo phuong 4n 2: Khi céng ty da dat dugc san lugng tiéu thu la
8.000 SP, néu ting 1% lugng tiéu thu sé ting 4% EBIT.

Nhung khi lugng tiéu thu glém duéi mirc 8.000 SP thi mic EBIT

ciing giam tuong 'ing theo mic dj trén.

0, ®,
0‘0 0.0

02
0.0

2 .
0‘0 ,0.0

@

Don can dinh phi tai diém 10.000 SP cta:
Phuong 4n hign hanh: Doy, = 1,67
Phuong 4n 1: Doy = 2
Phuong 4n 2: . DoL=25

Pon can dinh phi tai diém 12.000 SP cta:
Phuong 4n hi¢n hanh: Do = 1,5

Phuong 4n 1: Doy, = 1,67

Phlfdng 4an 2: Dot = 2,0
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Don cin dinh phi tai diém 2.000 SP cia:
% Phuong 4n hlen hanh: Do, =-1
< Phuong 4n 1: Doy, = - 0,67
<% Phuong gin 2: Do = - 0,50 _
Dbé thi DéL ctia phuong 4n 2 ’nhu sau:

Doy

A
‘ |
4 |
3 . .
) |
o1 . \ .
0 2000 4000 | ] |
-1 - i 6000 8000 10.0000 12000 8B l#qng
-2 : '
, |
|
Nhin xét:

- Lugng tidu thu cang vugt xa diém hoda vén thi rdi ro cang giam.
Lugng tiéu thu cang 16n thi Doy, cang tién gan dén 1 nhung khong
béng 1.

— Don can dinh phi thé hién tinh mao hi€m trong kinh doanh. Pdn cin
dinh phi cang cao thi mifc mao hiém cang 16n va nguge lai. Chinh vi
vy, thudng cdc nha quan tri tai chinh khéng muén d€ cho don cin
dinh phi qué 16n, do khi don cin dinh phi qud 16n doanh nghiép luén
phai lo 4u c6 th€ gidm lgi nhuan nhanh ch6ng tham chi phai 15 xay
ra bat cit lic nao.

Cén chu §:

Rai ro kinh doanh cha doanh ngh1ep 12 rdi ro do nhiing b4t én ph4t
sinh trong hoat dong ciia doanh nghiép khi&n cho lgi nhusn hoat dong
gidm. Dinh phi t4c dong dén. 46 nghiéng don b4y hoat dong (Dor) 12 mot
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bd phén cia ridi ro kinh doanh. Céc yé&u t8 khéc cha rii ro kinh doanh cia
doanh nghiép 1a sy bdt dn cla doanh thu va chi phi san xuit. Day l1a 2
yéu t8 chinh, cdn don by hoat dong lam khué&ch dai sy 4nh hudng cda
cdc yéu nay lén lgi nhudn hoat dong cla doanh nghiép.. Tuy nhién, ban
than don b4y hoat dong khéng phai 12 ngudn gdc cha rii ro, bdi 18 do
nghiéng don bdy kinh doanh cao ciing ching c6 rii ro néu nhu doanh thu
va cd cdu chi phi ¢6 dinh. Do d6, s& sai 14m néu nhu:déng nghia dd
nghiéng don by hoat dong véi rii ro doanh nghiép, béi vi céi géc 1a su
thay ddi doanh thu va chi phi sdn xuit, tuy nhién, d¢ nghiéng don b4y
hoat dong c6 tdc dung khuéch dai sy thay déi cta loi nhuén va do dé,
khuéch dai rii ro doanh nghiép.

Tit gidc 4o nay, c6 thé xem do nghiéng don bdy hoat déng nhu la
mot dang rii ro tiém 4n, né chi tré thanh rii ro hoat dong khi nao xuét
hién sy bién déng doanh thu va chi phi sdn xgﬁ’t.

Tém lai, rii ro kinh doanh 13 loai rii ro tiém 4n gén lién véi
doanh nghiép do sy thay ddi cta thi trudng, gid cd, lam phét.. nhiing su
thay ddi nay 4nh huéng dén cdu tric chi phi, tit d6 4nh huéng dén két
qua san xufit kinh doanh cia doanh nghiép. Ngudi quin 1y chi ¢6 th€ han
ché tdc dong cia Doy, chit khéng thé triét tidu duge.

B- DON CAN NG (don bdy tai chinh)
1. Don cin ng

Ddn can ng (financial leverage) con goi 12 don by tai chdnh: La ty
18 phén trim giita tdng s6 ng so véi tdng tai sdn cha doanh nghiép ¢ mét
‘thoi diém nh&t dinh. Pon by tm chinh lién quan dén wéc sﬁ‘ dung céc
ngudn tai trg c6 chi phi c6 dinh. -

Vi du Bang c4n d3i k& todn ngay 31/12 cia cong ty ABC:

BANG CAN DOI KE TOAN
Tai san Nguén vén
A-TSLD ... A- Ng phai tra 320
I- N¢ ngén han o 80
II- Ng dai han | 240
B- TSCP .. - B- Nguén vén CSH 680 _|
' Téngc_éngTé 1.006 | Téng cong NV S 1000
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Bang can déi k& todn cho thdy don cén ng cla cong ty ABC 1a 32%.
(320/1.000). T

Doanh nghiép sit dung don bdy tai chinh vé6i hy vong 14 sé gia ting
duge 1gi nhuan cho chi s hitu. N&u st dung pht hgp, doanh nghi¢p c6
thé& ding cdc nguén vén c6 chi phi c& dinh, bing cdch phédt hanh trdi
phi&u va c§ phiéu uu dai, d8 tao ra l¢i nhuin 16n hon chi phi tra cho viée
huy dong von c6 lgi tic c8 dinh. Phén lgi nhuin cdn lai s& thuge vé chi
¢ hitu cia doanh nghiép.

2. Dj nghiéng don can n¢

D& do mic téc dong cGa don cAn ng ngudi ta ding chi tith d¢
nghiéng don can ng. Dy nighiéng don can ng thé hién quan h¢ ty 18 giita
t6c d6 ting (gidm) cia lgi nhuAn trén méi cd phén (hay ty I2 tién ldi trén
vén chi sé hitw) véi toc 4o ting (gidm) cha tién 18i chua trit 1ai vay va np
thu& thu nhép doanh nghiép (EBIT).

Lai ding d€ chia 8 tic (I¢i tic c§ phdn) 1a s6 1ai cdn lai sau khi da
tra lai tién vay va ndp thu€ thu nhap doanh nghi¢p. Céch tinh chi tiéu
nay nhu sau: '

Pr=(EBIT-1)(1-t)
Tit d6 lai cha mdi c§ phidu (Earning Per Share - EPS) 1a;

EPS =1t

Sep

Sep: S6 lugng c8 phiéu thudng dang luu hanh.

I: Lai vay ngén hang.
Trén cd s& d6, dd nghiéng don can ng duge tinh nhu saw:

AEPS  AEBIT

EBIT  EBIT
_ (G-V)H-F
(G-V)H-F-1
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Néu don vi sdn xust kinh doanh nhiéu m#t hang c6 thé ding céng

o EBIT
thie: Dy, = porr—y

" 'Néu 6 c8 phigu uu dai thi:
EBIT
Dg =

_ I
"EBIT-1---2

1-t
I,. Léi trd cho c8 phi&u wu dai hosc trich quy xi nghi¢p.

Vi du: Cong ty X dua ra ba phuong 4n tai tr¢ nhu sau.
Don vi tinh: 1.000.000 dén

Tai sin ____ Ngudn vén |
PA 1 PA 2 PA 3 -
Von chi sdhim - | 1.000| = 500 250
Téng no phai tra ‘ 0 500 750
Téng cong | 1.000 | Téng cong 1.000 1.000 1.000

Ménh gid cd phiéu cla céng ty X la 100.000 déng /6 phiéu. Lai
suft tién vay binh quan 13 6%. Thué sust thu& thu nhip doanh nghiép 1a
28%. ‘ |

Nhu v4y dé& dang nhén thdy theo phuong én 1, cong ty c6 10.000 ¢
phiéu thudmg va khéng sit dung ng, theo phuong 4n 2 c6 5.000 cd phiéu
thudng véi don can ng 14 50%, theo phuong 4n 3 ¢6 2.500 c§ phiéu thudng
véi don cin ng la 75%.

R5 rang mdc d¢ dnh hudng phu thude vao tinh trang kinh t&. Gia
dinh, khi tinh trang kinh t& khiing hodng, doanh thu va Igi nhuan thép,
EBIT clia doanh nghiép chi dat 2% trén toan bd tai san. Khi nén kinh t&
binh thudng miic 13i 1a 8%. Kinh t& phét trién muc 13i 1a 14%.

Béng tinh 4nh hudng cla co cfu tai chinh trong nhimg didu kién
kinh t€& khéc nhau. :

|

N Khing | .. .| Binh [ Binh Phat
Chi tiéu 'hodng Toi t¢ hoa | thudng tri€n

Ty 18 14i / tai sdn 2% 5% 6% 8% 14%
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Phuong én 1 (dén can ng 0%)
1. Lai (chua trit 1ai vay-EBIT) 20| 5 6 8 11 140
2. Lai vay ‘ 0 0 0 0 0
3. Lgi nhugn trude thué 20 50, 60 80 11 140
4. Thué thu nhap DN 5.6 14 16,8 22,4 30,8 39,2
5. Lai rong | 144 36 43,2 57,6 79,24 1008
6. Lai cia mot c8 phi€u(EPS) 0,601 0,0036] 0,00432{ 0,00576 0,00792 0,0101
. T¥ 18 14i / v6n c6 déng 1,44%  3,60%] - »4,32% 576% 7,929 10,19
Phuong 4n 2 (don cidn ng 50%)
1. Lai (chua trit 1ai vay-EBIT) 20 5¢ 6 80 11 14
0. Lai tién vay v 30 3 3 30 3 30
3. Lgi nhudn true thué -10 2 3 50, 8 110
4. Thué thu nhip DN 0 6, 8, Ij 22, 30,8
5. Lii rong ) 100 - 13, 21, 3 57,6 79,2
6. Lai cia mot c8 phiéu(EPS) 0,002 0,00272] 0,00432) 0,0072| 0,01152 0,01584
7. Ty 12 13i / vOn c§ dong 2,00% 2,72 4329  7,20% 11,52%| 15,84%
Phuong 4n 3 (don can ng 75%)
1. Lai (chua tr lai vay) 200 50 8 110 140
2. Lai tién vay . 48] 45] 45 4 45 45
3. Lgi nhuén trude thué -25 5 15 3 65 95
4, Thué& thu nhap DN 4,2 9, 18,2 26,6}
5. Lai rong -25 10,8 25, 46,8 68,
6. Lai cia mot c§ phisu(EPS)|  -0,01 o 000432 0,01008 0,01872 0,0273
. Ty 1& 14i / von c8 dong -10,00% _ 0,00% 4,32%  10,08% 18,72% 27,36
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~ Lai/vén tu c6 (%) Dop cén ng 75%
T
127,36 / Don cin ng 50%
15,84 - '
- : / Bon c4n ng 0%

10,1 | o) S

7,20 s : -
5,76 T T S

4,32 |— i N o \

- ! . v —

0 / 6% 8% 14% Lai/téng vén
Nhan xét: . . TR T
Khi tinh trang kinh t& di tif binh thudng lén phét trién, EBIT trén

tai san ting 75% (l;ﬂg;ﬁ) thi ty 1@ 14i/vén chid sé hi thay d8i sau:
0 ‘ C

- DEi véi phuong 4n 1: Do khéng thigu ng nén ty 18 laivén chi s& hiu
(hay EPS) ciing ting 75%. ' ' L

~ Déi v6i phuong 4n 2: Pon cén ng 50%, c6 dnh hudng khu&ch dai lam
ty 18 1ai/vn chi sé hitu ciing ting tir 7,2% lén 15,84% tdc la ting
120%. e

~ Déi v6i phuong 4n 3: Ddn c4n ng 75% nén lai so véi vén .chii 8¢ hitu
téng 171,143%, .

Nguge lai khi tinh trang kinh t6 thyt 1i tir binh thuimg xudng
- khiing hoédng, 14i trén tai sin gidm lam cho ty 1& lai trén vén chi sé hiu
cling gidm theo t§ 18 tuong ing. : '

Chu 3:

% Khi diéu ki¢n kinh t€ du6i mdc binh thudng d6i chit (tam goi 12 binh
hoa) EBIT dat mic 6% so véi tai sin (t6ng vén) - bing véi ty suit lai
vay. O mdec nay, bat k& don can ng la bao nhiéu ty & 1ai trén vén chii

88 hitu clia cdic phuong 4n ludn bling nhau (4,32%).
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¢ Néu doanh nghidp c6 loai c§ phiu wu dai thi EPS dugc tinh nhy sau:

gps=r-h @

ep

Tuy nhién, khéng phai b4t k¥ trudng hop nao ciing. sit dung ng vay
déu c6 1gi khi nén kinh t€ ph4t trién. doanh nghiép chi sif dung ng vay
khi EBIT ciia doanh nghiép tao ra cao hon EBIT hoa vén.

EBIT hda von la diém ma & d6 cho di bat ky phuong thic tai trg
ndo, ¢6 ng vay hay khéng, thi gis tri EPS (hay ty suat lgi nhuén trén vén
chit s8 hitu) & cdc phuong 4n 1a nhu nhau. Diém hda vén EBIT duge tinh
todn thong qua viéc so sanh EPS giita cdc phuong 4n.

Téng quét ta cé: ‘

EBIT,(1-t) (EBIT, -I)X1-t)

EPS, =EPS; = —— = . cl
1 2 Scpl Scp2 J }

I*S
=> EBIT, = S—“’l—

epl — Scpz

EPS1 EPS cha phuo‘ng 4n khéng ding ng. _
. EPSy: EPS ciia phuong 4n tai trq bing cé vén chu s& hitu va vay nq
"~ EBITy: EBFT hba v5n ' ‘ ' ’

Do hai phu’o‘ng 4n ¢6 phuong thm: tai trd khédc nhau dan den khi
EBIT thay déi thi EPS ciia cde phu’dng 4n thay déi khéc nhau )

Nhan xét:
—  Néu EBIT cia dodnh nghlep nhé hon EBIT hoa véa thi DN nén duy
tri cdu tric vén 100% vén ¢ phan. Vi EPS;>EPS,

-~ Néu EBIT cia DN bing ding EBIT hda vén, thi DN c6 thé’ tai trg
bing ba’t ky phu’o‘ng 4n ndo cling dem lai cing mét gid tri EPS.

- Néu EBIT cia doanh nghiép vugt qud diém EBIT hoa vén, thi doanh :
nghiép nén s dung don cin ng. Vi EPS; > EPS,.

® Thuc tién & Viet Nam, & phdn ti s6 nén logi trit them phdn trich ldp
quy khen thudng — phie lgi va cde quy du trit khong chia.
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EPS

* EPS tai trg hén hgp
/- _ - EPS khéng ng-vay
EPS, .2~ - Diém hoa
) ! vén EBIT -
I _
/|
i » EBIT
EBIT,

.

Vi_du: Cong ty CP BHP c¢6 ngudn vén dai han 10.000 triéu déng
hoan toan tir nguén vén c§.phdn thong thudng. Coéng ty ein huy dong
thém 5.000 triéu déng cho viéc md rong sin xuit kinh doanh. Cong ty
xem xét 2 phuong 4n huy dong vén: (1) phat hanh c§ phxé'u thudng, (2)
phét hanh tréi phi&u véi 14i sudt 12%. Lgi nhuén trude thué va lai (EBIT)
hang nim ciia céng ty hién tai 14 1.500 trigu déng nhung néu mé rong
san xuét kinh doanh cong ty ky vong EBIT s& ting dén 2.500 tri¢u dong.
Thug su&t thu€ thu nhap doanh nghiép 1a 30% va cong ty hién 6 200.000 -
¢8 phén thudng. Néu s dung phuong 4n thd nhét, cong ty c¢6 thé ban
thém 100.000 c§ phan véi gid 50. 000 déng/c phan d€ huy déng thém
5.000 triéu déng. )

Muyec tiéu cia ching ta 12 phan tich d€ tim ra diém EBIT hoa von,
tiic 12 di€m ma & d6 céc phuong én tai trg déu mang lai EPS nhu nhau.
D& x4c dinh EPS cia cong ty theo cdc phuong 4n tai trg, chung ta lap
béng tinh todn dudi day . .
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Béng tinh EPS theo 2 phuong 4n tai trg.

Pon vi tinh: 1.000.000déng

Ohi tew _ Phuong 4n tai trg
. Phuong 4n 1 | Phuong én 2
1. Loi nhuén trude thué€ va lai (EBIT) 2.500 2.500
2.Lai(D | | 0 600
3. Lgi nhuan trude thué& (EBT) 2.500 1.900
4. Thué thu nhép (30%EBT) 750 570
5. Loi nhuan sau thué 1.750 1.330
6. Loi nhun danh cho cf déng thudng 1.750 1.330
7. S8 lugng c8 phén thudng 300.000 200.000
8. Loi nhuén trén c8 phan (EPS) 0,00583 | 0,00665

Xéc dinh diém EBIT hoa v6n bling cdch ép dung cong thitc nhu sau
(don vi tinh 1.000 déng) '

I*Sp1 _ 600.000x300.000
Sept =Sepz  360.000 - 200.000

EBIT, = =1.800.000

Né&u EBIT thdp hon diém EBIT héa vén thi phuong dn tai trg
bling c8 phi€u thudng tao ra duge EPS cao hon phuong 4n tdi trg bing
ng, nhung néu EBIT vugt qua diém EBIT hoa vén thi phuong 4n tai trg
bing cdch phdat hanh trai phi€u mang lai EPS cao hon phuong 4n tai
trg biing c§ phiéu thudng. Nhu vy, trong trudng hgp nay céng ty nén sif
dung phuong 4n vay ng¢ sé c6 1¢i hon.

8. Quan hé giita don can dinh phi va don cin ng

Ddn cin ng va don can dinh phi déu cho thiy mic d9 mao hiém cia
doanh nghigp. C4 hai déu lam anh hudng d&n mic 18i ciia doanh nghiép.
Tuy nhién ddn can dinh phi 1am khuy&ch dai mic 15i hogc 18 trude 1ai vay
va truée thu€ (EBIT) mdi khi doanh thu thay déi, con ddn cén ng lam
4nh huéng dén midc 18i (18) cla chd s& hiu doanh nghiép. Didu dé cé
nghia 1a don cén dinh phi tdc dong truéc tién lén EBIT cia doanh
nghiép. Sau d6 don cin nd lai tiép tuc tdc dong lén miic 13i cia chd s&
hitu doanh nghiép (phu thudc vao co cdu tai chinh).
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Téc dong don cidn ng phdi hgp v6i don cén dinh phi tao nén don
biy té’ng- hep. Dq‘n: bdy téng hgp duge xdc dinh nhu sau:

(G-V,)H  EBIT+F
(G-V,)H-F-1 EBIT-I

DTL = DOL XDFL

Vi du: Tai doanh nghiép ABC c6 tinh hinh kinh doanh hang X nhu
sau: . o : : : ‘

_STT Chi tiéu Binh thudng | Phit trién
1 | Don gid ban 10 " 10
2 | Luong tiéu thy  40.000 60.000 °
3 | Doanh thu ’ | 400.000 600.000
4 Binh phi (chua ké lai vay) " 40.000 40.000
5 |’ Bién phi (6/SP) " 240.000 | 360.000
6 | EBIT : - | 120000 - | 200.000
7 | Lai vay (ai susit 10%) | 20000 | 20.000
8 | Loitictih thus (BBT) | 100000 | 180.000
9 | Thuf TNDN (28%) - = = 28.000 | 50400
10 | Lairong ., . 72.000 | 120.600
11 | EPS (100.000 c8 phiéu) “o72 | i,208
12| Doanhlgivén 5000000 | 1440% | 25009
* Nhu v4y do hghiéng don can dinh pm 1a:
POL=7% (613()) 4:)033 Ogg.ooo 135
‘ Vé. d6 nghiéng ddn cén ng la: - : Lo
Dy, = (10-6) 40.000-40.000 12 ’ |
v (10-6) 40.000-40.000~20000 -
. Turd6 don bﬂy téng hop cla c6ng ty sé la:
| D;I'L " (10-6)40.00 !

=1,6
(10-6) 40.000 - 40.000~ 20 000
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Qua bang trén ta thdy réing chi tiéu 1 dén chi tiéu 6 chiu su tdc -
dong ctia don can dinh phi khi sdn lugng tiéu thu ting lén trén 40.000
thi cit mi phén tram sén lugng ting thém lam EBIT ting 1,33%. Ti chi
tiéu 7 dén chi tiéu 12 chiu sy t4c dong ciia don can ng. Cd mdi phé.n tram
EBIT ting thém lé tang 1,2% EPS (P’y).

Té’ng hgp ca hai y&u t§ trén tao nén don béy téng hop DTL_l 6.
Piéu nay c6 nghia 1a khi doanh thu ting (san lugng tiéu thu) 50% lam
cho EPS (P’y) ting 80% (50% x 1,6).

Cé6 thé tém tdt mdi quan hé giita rdi ro kinh doanh, ru1 ro tai chmh
va céc tdc dong don bdy thong qua so db sau: ;

~ |Rii ro kinh doanh va|
rdi roTC

Rii ro

L_| oL - Lo |

DTL

Tém lai, viéc lua chon co c4u tai chinh 1a vén d& quan trong trong
cong tdc t8 chic vén cia doanh nghiép, trong d6 diédu quan tam 12 hé s§
ng¢ cia doanh nghiép. P& c6 sy phdi hgp t6i uu gitta von tu c6 va vay ng

- cAn phai xem xét kha ning thu lgi nhuin va mudc d$ rdi ro c6 thé gip
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phédi. Trong khi xem .xét d€ chon lua co clu tai chinh thich hqp véi timg
doanh nghiép cén phai chi ¥ cdc van dé sau:

Su phdt trién cia doanh nghigp: Néu dy doén trong tuong lai doanh
nghiép c6 kha ning phét trién, c6 thé ting doanh thu mot cdch chic
chén thi viéc st dung vén vay c6 lgi nhiéu hon cho doanh nghiép.

Sy 6n dinh doanh thu: Su 6n dinh doanh thu va don cén nd c6 quan
hé truc ti€p v6i nhau. doanh nghiép dat duge doanh thu va lgi nhuin
tuong d6i 6n dinh thi vige st dung vén vay it bi rii ro, don cén ng c6
thé & mifc cao. doanh nghiép cé su bi€n dong 16n vé doanh thu nhu
nhiing doanh nghiép hoat djng.cé tinh thdi vu thi khéng nén si dung
nhiéu vén vay thudng xuyén. -

Co cdu canh tranh trén thi truong: Néu doanh nghiép hoat dong
trong nganh c6 nhiéu doanh nghiép ciing canh tranh thi phdi than
trong trong viéc sit dung vén vay vi doanh thu va lgi nhufin cla
doanh nghiép dé& bi bién dong lam &nh huéng dén khi ning thanh
todn tién vay va ldi vay.

Co cdu tai sdn cia doanh nghigp: doanh nghiép sit dung nhidu tai sin
¢ dinh c6 thoi gian si dung dai trong khi thi trudng chua én dinh thi
phéi rdt than trong trong vigc sif dung von vay.

Vong doi cda doanh nghiép: Trong giai doan khdi sy, doanh nghiép
chua c6 thi trudng 6n dinh, rii ro kinh doanh cao. Trong giai doan
phét trién, lic nay sdn phdm clia doanh nghidp thuc sy chiém linh
thi trudng, doanh s& ting nhanh, dong tién thu vao cia doanh nghiép
s& dugng (> 0) do nhu cdu chi tidu trong lic nay thdp hon mic thu
vao. Riii ro kinh doanh trong giai doan nay da gidm th&p cho nén
doanh nghiép c6 th€ s dung ng¢. Giai doan bio hda nhu cdu vé sin
phdm cia doanh nghiép trén thi trudng khi da ting cao dén mot mic
nao dé s& chimg lai nhung dong tién ma céng ty dat duge vén cao,
dam bao cho doanh nghiép tra lai vay nén rdi ro tai chinh do s dung
ng trong rai ro kinh doanh vin thdp. Tu d6 cho thdy & thoi k¥ nay
doanh nghidp vin duy tri cdu tric tai chinh thAm dung ng, van dung
tdm chdn thu€ khuyé&ch dai ty sudt lgi nhuin. Giai doan suy thodi, lic
nay nhu cdu vé sin phdm cla doanh nghiép trén thi trudng c6 gidm

. sit, dnh hudng t6i kha néng chi trd lai vay. Khi thu nhip gidm siit

rii ro tai chinh lic nay r&t cao, l¢i ich tit tdm chén thu€ dem lai
khéng di b ddp rii ro taj chinh c6 thé xay ra béi ng vay.
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i
|

IIL. =QUYI'§T PINH CO CAU TAI CHINH DOANH
NGHIEP

Trong céc chuong chi phi si dung vén va hoach dinh von dau tu
chiing ta da dva vio mét co cAu von cho sén dé tinh chi phi s dung vén
trung binh va si dung né nhu la sust chiét khdu dé phan tich trong
hoach dinh d4u tu. Khi co cfu tai chinh néi chung va co céu von néi riéng
ciia cong ty thay ddi thi chi phi st dung vdn ciing thay d6i theo va viéc

| quyét dinh déu tu hay khéng ddu tu vao mdt dy 4n nao d6 s& thay déi

theo. Ngoai ra, khi co c&u v6n thay ddi thi rii ro cong ty c6 thay déi, do
d6, gis c8 phiéu cia cong ty cé thay ddi theo khong? Muc tiéu cia quyét
dinh co c4u tai chinh 13 xem xét va phan tich sy 4nh hudng cia co cdu

~ von 1én gid c8 phiéu cia cong ty.

A- CO CAU TAI CHINH

Sau khi x4c dinh nhu cdu vén cin thi&t cho sdn xudt kinh doanh,
doanh nghiép phai b6 tri nguén tai trg hop 1y cho nhu cdu vén d6. C6
nhidu ngudn tai trg cho nhu cdu vén cia doanh nghiép nhu: ngudn vén
chii s& hitu (c8 phi€u thudng, ¢ phiéu uu dai...), vay ngén han, dai han
ngan hang, phat hanh tréi phiéu. ‘

T4t cd nhing ngudn tai trg cho toan bo nhu cdu vén cia doanh
nghiép néi 1én co cau tai chanh. N6i cdch khdc, co cdu tai chinh néi lén
doanh nghiép da st dung nhiing nguén tai trg nao va ty trong.cia ting
ngudn tai trg 1a bao nhiéu so véi téng ngudn vén.

Co cdu tai chinh

|
L |

Co cdu vén ' Ng ngén han

| , |
Nguén vén chi sé hitu Ng dai han va trung han

‘ Nhu thé c6 thé thdy ring co cdu tai chinh gém co céu vén va ng
ngidn han. . :
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Cd cu von gém nguén v&n. chii 'sd hitu va ng trung, ddi han th&
hién nguén tai tr¢ thudng xuyén, doanh nghiép c6 thé.an tﬁ.m st dung
trong thdi gian tu’ong d6i dai khong phé.l lo chi tra .

B6 tri co cu tai chinh thich ho’p c6'y nghia quan trong trong viée
gidm thép gid st dung vén cta doanh nghidp. Vi vay, trong cdng téc quan
tn tai chinh cdn thigt phai xay dung co cfu tai chinh £8i uu

. Trong méi doanh nghiép, nguﬁn tdi trg ngin han thudng xuyén ,
thay déi theo tinh hinh thay d6i cia tai sn ng#n han do d6, trong hoach
dinh tai chinh dai han cta mét doanh nghlep cdc nha quan tri chi quan
tam dén co cdu von.

- Co cfu tai chinh c6 4nh hudng dén lgi nhuan dénh cho chii s& hitu.
nén cdng ty can thiét hoach dinh co céiu vén muc tidu. Co cfu.vén muc
tiéu 14 sy két hop hai hda giita ng va vén chi s§ hiu trong téng nguén
vén ctia cong ty theo muc tiéu dé ra. Hoach dinh chinh séch cg ca'u vén
lién quan dén viéc danh 44i giita l0i nhuan va rii ro. ;

B- CAC HQC THUYET VE CG CAU VON

Phén tich hoc thuyét vé co cdu vén dya trén gia dinh quan trong la
chinh sach ddu tu cia mdt doanh nghiép gii nguyén khéng déi. Gia dinh
nay c6 nghia 1a mic dé va tinh bién d8i cia EBIT duo'c du kxé'n khﬁng déi
khi xem xét cdc thay déi trong cﬁ'u tric vén. :

R

1. Ly thuyét cd ciu vén t6'1 vu (Optimal capltal structm)

Ly thuyét n&y cho réng c6 mot co c&u v6n t5i wu, véi co chu nay cb
thé gia ting gis tri cia doanh nghi¢p bing cdch sit dung t§ s§ don bdy
tai chinh phii hgp. Theo cdch tlé'p can nay, cdng ty trude tién cé thé ha
~ thédp chi phi sit dung vén théng qua viéc gia ting sit dung ng bdi vi chi
phi sit dung ng thép hon do c6 khodn tiét kiém thué. Tuy nhién, khi t§ s
ng gia ting thi rdi ro cing gia ting, do d6, nha diu tu s& gia ting loi
nhuén ddi héi, dén lic nao dé thi 1¢i ich cla viéc tiét kiém thud khong da
b ddp cho viéc gia ting cia chi phi sif dung vén binh quén khién cho lgi
ich cla viéc st dung ng khéng con nita. Toan bo tinh hinh duge m6 ta
biing d6 thi chi ph1 sit dung von nhu sau:: 4 e

@ Trong chuong 7 chung ta dd biét ngubn tai trg tit ny tich liy (no dinh
milc) la ngubn tai trg ngdn han nhung cé thé xem nhu nguén thudng
xuyén. Vi thé co cdu vén cia doanh nghigp bao gém ngudn vén chi sé
hau, ng trung han, ng dai hgn va nguén vén ngdn han thuong xuyeén.
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CPSD vén ) o
- PSD vén chi sé hitu
ACC

Chi ph s dung
, : vén vay
WACC,.i,

PDdn can nég .

Nhin vao d6 thi c6 thé nh4n thdy:

— Khi c4u triic vén khﬁng ¢6 ng, hoan toan 1a 100% vén chii sd hitu thi
chi phi st dung vén binh quén ciing chinh la chi ph1 s dung vén chi
s¢ hitu (WACC =r,),

- Khi céu tric vén duge tai trg bﬁng ng thi WACC b#t ddu glém dan
theo su gia téng cla ty trong ng trong cdu tric vén d6 nhd vio chi
phi st dung n¢ luén ludn ré hon chi phi sit dung vén chi s hitu.

— Nhung khi WACC gidm dén muc thdp nhdt (bing WACC,,,) thi tai
ddy mic 9 ng trong cfu tric vén dat dén muc t6i wu hay tj trong ng
chiém trong cdu tric vén dat ty trong ng t6i wu H,* va cfu tric vén
lic nay tré thanh cau tric vén téi vu.

- Khi tiép tuc gia ting ng trong céu tric vén vugt mitc H,* thi WACC
bdt d4u ting dan. Bdi vi ldc nay su gia ting ng kéo theo riii ro vé kha
ning thanh todn ng cho chi ng, déng thdi ciing lam ting rdi ro déi
v6i chii s6 hitu, tir d6 1am cho chi phi s dung vén clia ting ngudn tai
trg tang nhim bi dép rii ro.

Chinh diéu nay da lam cho cdc doanh nghiép khéng bao git chon
mdt chu tric vén tai trg 100% no.

Nhu véy, néu c4u tric vén clia doanh nghiép duge tai trg béi 100%
von chi sé hitu thi m¢t mit cho thdy doanh nghiép chii déng trong nguén
von (khéng bi phu thudc vao ngudn.vén bén ngodi) va chiu rii ro tai
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chinh th&p nhét, nhung mit khéc doanh nghiép ciing phai chju chi phi si
dung v6n binh quan cao do chi phi sif dung vén chd sé hity thudng cao
hon chi phi s& dung ng vay. Nguge lai khi doanh nghigp s dyng ng dé
tai trg cdu tric von, tuy c6 thé 1am gidm chi phi sit dung vén binh quén
ciia doanh nghiép nhung lai c6 thé lam téng rii ro tai chinh cho doanh
nghiép do ting rii ro trong kh n#ng thanh toén ng vay, nhét la trong
trudng hop doanh nghiép si dung ty trong ng qud cao vugt mot gidi han
nao d6 thi ngoai viéc lam rii ro thanh.todn tiing cao con lam cho chi phi
st dung von binh quén ting.

Chinh didu nay khién cho doanh nghiép luén phai thiét 14p cdu
tric von sao cho t6i uu nhim gidm thiéu duge rii ro tai chinh va gidm chi .
phi sit dung vén binh quén.

Vi du: Cong ty cd phdn Hitu Ngoc c6 cdc tai ligu sau:
Pon vi tién té: 1.000.000d6ng

Bang can d8i k€& todn
Tai sén luu dong |10.000| Ng phaj trd | | 0
Tai san c§ dinh | 10.000| Vén chi s& hifu (10.000 c8 phin thudng) | 20.000
Téng tai sin _|20.000| Téng ng va vén chii s& hitu 20.000
Bang két qua hoat dong kinh doanh nhu sau:
Doanh thu thudn ©20.00
| Chi phi c8.dinh 4.000
Chi phi bién déi 12.000) O
Téng chi phi : ~16.000
EBIT ) | 4.000
Lai vay - 0
Thu nhép chiu thué€ (EBT) 4.000 |
Thué (28%) 1.120
Lgi nhugn réng f | _ 2.880
Théng tin khdc -

Lgi nhuén trén 1 c8 phén: EPS = 2.880/10.000 = 0,288
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‘ C§ tudc trén cd phﬁn 2.880/10.000 = 0,288 (100% lgi nhuin dung tra
8 tic).

| Gi4 tri 1 ¢8 phifu = 20.000/10.000 = 2 (gid dinh gi4 tri s§ séch
bing gié trj thi trudng). '

Ty s6 P/E = 2/0,288 = 6,9444

Quan hé giita ng va ldi suit

‘ Téng no Don cin ng Lai sudt
2.000 10,0% 8,0%
4.000 20,0% 8,3%
6.000 30,0% 9,0%
8.000 40,0% 10,0%
10.000 50,0% 12,2%
12.000 60,0% 15,0%
Dy kién doanh thu va chi phi: ‘
X4c sudt xdy ra doanh thu 15% 0% 15%
oanh thu thuﬁn 10.000,00 20.000,00 30.000,00

Téng dinh phi m&i nam la: 4.000

Bién phi chiém 60% doanh thu thudn.

Nhu thé& doanh thu thudn ky vong méi nim la:

DT = 15% x 10.000 + 70% x 20.000 + 15% x 30.000 = 20.000

Doanh thu thuén 20.000,0
\ Chi phi ¢6 dinh 4.000,0
Chi phi bién d8i (60% doanh thu) 12.000,0
Téng chi phi | 16.000,0 |
Loi nhuén truéc thué va lai (EBIT) 4.000,0
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Trudng hop khéng ding ng (Hn = 0%) |
Loi nhuan truée thué va lai (EBIT) 4.000,0
Trit 1ai vay ) 1. o0,
Loi nhuén truée thué - EBT : 4.000,0
Thu& TNDN (28%) A 1.120,0
Lgi nhuén rdng ’ ' 2.880,0
EPS - Loi nhuén trén c8 phén (10.000 CP) 0,288
Gié c8 phiéu (EPS x P/E) ' ‘ - 2,00

Trong tru’b’ng hdp cong ty quyé't dmh mua lai cé phaéu ciia minh va
vay ng.

Poncanng - 40% 50% | = 60%
Loi nhuéin trude thug va lai (EBIT) | 4.000,0 |  4.000,0 | 4.000,0
Try laivay 760,0 | 1.220,0 | 1.800,0
Loi nhuan trude thud 3.240,0 [ 27800 | 2.200,0
Thug TNDN(28%) 907,2 7784 |  616,0
Loi nhugn rdng , 2.332,8 2.001,6 | 1.584,0
Loi nhugn (EPS) trén ¢ phén 03888 | 0,40032 0,396
Gi4 c8 phiu (EPS x P/E) 2,70 2,78 2,750

Qua tinh todn, cho thdy ring gi4 cd phiéu trong trudng hgp cong ty

khéng s dung ng 1a 2 nhung khi céng ty sit dung 50% ng trong co cdu |
von cia minh thi gid cf phiéu lén dén 2,78. Diéu nay x4y ra la do téc |
dong cta yéu t6 don béy tai chinh khién cho EPS gia ting tir 0,288 lén '

dén 0,40032.

Ly thuyét co cdu von t6i uu, cdn goi 1a cdch tiép can truyédn théng, ‘
ngim hiéu ring:

~ Chi phi sit dung v6n phu thuc vao cd cdu vén cla cong ty.
-~ C6 mdt co cqu von téi uu. ‘
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Vé6i co cdu vén t6i uu, chi phi st dung vén 1a thép nhﬁt va glé tri
doanh nghiép cao nhat. '

Co cfu vén t6i wu la co cfu vén can déi duge gifta rdi ro va loi

nhuin do 46, t6i da héa dugc gid tri doanh nghiép

Hoach dinh chinh sdch cg cu von lién quan dén viéc dé.nh déi giita

lgi nhuén va rii ro, cﬁn chii ¥

St dung nhiéu ng¢ lam gia téng rii ro céng ty, nhu‘ng »
Ty 1¢ ng cao néi chung dua dén lgi nhugn ky vong cao.
Chi §: ‘

"Mot c4u tric von chi c6 thé’ t6i uu trong mét giai doan nao 46, mot

thoi diém nao dé tuong dng véi ti trong'vé ng va c¢d phén thich hop.
Do d6 ‘4 mébi giai doan khéc nhau thi céu trdc vén t8i uu ciing khic
nhau.

Khong ¢6 m6 hinh co cé’u tai chinh t6i uu cho moi doanh nghiép.
Nhiing yéu t6 danh hudéng dén su lua chon cd cdu vén
Khi x4y dung co cfu von t6i uu cdn'luu ¥ céc nhan t6 dnh hudng

nhu sau:

Rii ro kinh doanh cia doanh nghiép: Rii ro ph4t sinh déi véi tai sdn
cia doanh nghiép ngay cd khi doanh nghiép khdng s dung ng.
Doanh nghiép nao c6 riii ro doanh nghiép cang 16n thi céng ha thdp
ty 18 no téi uu.

Thué thu nhdp doanh nghiép: Do lii vay 1a yéu t8 chi phi trudc thué
nén st dung ng gitip doanh rghiép tiét kiém thud. Tuy nhién diéu nay
s& khéng con ¥ nghia nita d6i véi nhimg doanh nghiép nao duge uwu
dai hay vi ly do gi d6 ma thu€ suit thué thu nh4p & mic thap.

- Rdi ro t&i chinh: St dung ng nhidu lam gidm di sy chii dong vé tai

chinh déng thdi 1am "xfu" di tinh hinh béng can ddi k& tosn khién
cho nhiing nha cung cip vén ngdn ngai cho vay hay d4u tu vén vao
doanh nghiép. Mt khée, sit dung ng¢ nhiéu lém glém tmh ‘thanh
khodn, l1am ting rdi ro tai chinh.

Piém hoa v6n EBIT: Mét trong nhimg nhén tb' 4nh hudng dén csu
tric von dé chinh 1a lgi nhuén hoat dong kinh doanh (EBIT) dat duge
ciia doanh nghigp c6 di ba dip dugc l4i vay hay chua? Néu EBIT nhé
hon lai vay thi r6 rang doanh nghiép da bi rai ro tai chinh, khi d6
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doanh nghiép khéng nén s dung d€ han ché& bét rii ro. Néu EBIT
16n hon lii vay, khi d6 ta xem doanh nghiép da sit dung ng c6 hiéu
qué chua? Muén biét diéu nay phai so s4nh mé&i quan hé gita EBIT va
EBIT hoa vén.

- Giai dogn phdt trién trong chu ky s6ng cia doanh nghigp: Bat ky mét
doanh nghigp nao tén tai va hoat ddng thudng phéi trii qua bon giai
doan: khéi sy, té.ng trudng, béo hoa va suy thodi. Trong mdi giai doan
thi nhu cdu vén rit kh4c nhau, do d6 cfu triic vén ciing ¢6 sy khéc
biét r4t 16n. Giai doan phét trién cia doanh nghiép trong chu ky séng
c6 4nh hudng rét 16n dén vige x4c lap cho doanh nghiép mét chu tric
von hgp 1y nhiim dat duge hiéu qud cao nhéit véi chi phi s& dung vén
thdp nh4t va rii ro thap nh4t, tit d6 1am cho ty trong ng ngin han,
ng dai han, vén c6 phén ciing thay d6i theo méi giai doan. Vi vay
diéu quan trong l1a doanh nghiép phdi x4c dinh duge minh dang ndm
trong giai doan nao d€ c6 chién lugc huy dong xdy dung cdu tric vén |
thich hogp. _

—~ Phong cdch va thdi dé cia ban qudn ly doanh nghigp: Mét s8 ban
gidm déc than trong hon nhimg ngudi khéc, do d6 it sit dung ng hon
trong tdng nguén vén clia deoanh nghiép.

— Cde nhén t6 khde: Chinh sdch phén phéi lgi nhuén cGa doanh nghiép,
dic diém cléa nén kinh t&€ (mdc 40 hoat déng kinh doanh, trién vong
ciia thi trudng vén) kha ning tai trg linh hoat cha thi trudng von,
nhimg dién bién cda thi trudng vdn, quyén kiém so4t, dic tinh cla
ting nganh kjnh doanh...

Nhin chung quyé't dinh cfu tric vén chiu dnh hudng cia nhiéu
nhéin td, cdc nhin t8 nay khéng tdc djng mét cdch riéng 1 ma ching
tuong tdc nhau tao nén tdc dong tdng hgp lén cdu tric vén cia doanh
nghiép. : . R

2. Ly thuyét l¢i nhuén hoat dﬁng kinh doanh rong (NOI):

Ly thuyet cg clu von tdi wu sau nay bi c¢dng kich béi cde ly thuyét
hién daJ vé cd cfu vén khédc nhu 1y thuyét NOI, M&M.

Ly thuyét NOI dya trén cdc gid dinh: I
— . Thi trudmg tai chinh hoan hio. |
— Khéng cé'thué thu nhap doanh nghiép i '

Il
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- Logi nhuan cia doanh nghiép c6 téc do tang trudng bing khéng va
doanh nghiép chi toan bd lgi nhuén cho chi s& hiu.

Ly thuyét 1gi nhuin hoat dong rdng cho riing chi phi si dung vén
trung binh va gid tri clia cong ty vin khoéng ddi khi ty s don bdy tai
chinh thay déi. Khi don c4n ng thay déi thi chi c6 ty suit lgi nhuén trén
von chi sé hitu thay ddi ma théi.

Theo ly thuyét NOI thi tj suét sinh lgi trén von ddu tu duge xéc
dinh bing céng thitc binh quin gia quyén:

D ry + Ven

ATpiv,

Vg, +D Te

=> I, =Ty +(1p - 14)

. VSh
Né&u doanh nghiép khéng si dung ng thi: r, = ra
Trong d6:
ra: Ty sudt sinh lgi binh quén cda toéh bo tai sd:: (vén diu w).
" D: Téng ng

Van: V6n chi sé hitu.
rg: Lai sut tién vay hay ty sudt sink lgi clia ny.
r.: Chi phi st dung nguén vén chi sé hitu

P& minh hoa didu nay ching ta 14y vi du sau day: Gi sit cong ty c8
phin ABC c6 khoin ng 8.000 tri¢u déng véi lai sut 10%, vén chi s& hitu
1a 7.000 triéu déng, loi nhusa hoat d¢ag rdng hay EBIT la 1.500 triéu
déng va ty sudt sinh lgi chung (ty =4t sinh lgi cia toan bd vén dau tu)
ra=15%. Véi nhiing thong tin dd cho, chiing ta cé bang tinh todn sau:

Pon vi: trigu déng

Loi .nhuén hoat dong rong " 1.500
Ty suét sinh lgi chnng " 15% |
Téng gi4 tri corg ty (1.500/15%) 10.000
Gi4 tri thi tr.ong cda ng 3.000
Gi4 tri thi ‘rudng cta von 7.000
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Lai tra cho ng vay I = 3.000 x 10% =300 triéu déng.

Loi nhuén danh cho 8 déng P, = 1.500 — 300 = 1.200’ tneu déng.
Ty suit 1¢i nhuén danh cho chi sé huu 2

Bay gid gid si cong ty gia téng ng tir 3.000 tnéu d6ng lén dén
5.000 triéu déng va sit dung s6 ng huy déng thém dé mua lai c¢§ phiéu
thudng cia cong ty minh. Khi d6, gid tri cla cong ty s& nhu sau:

Bon vi: tridu déng

Lgi nhuin hoat dong rong , © 1.500
Téng gi4 tri cong ty ~10.000
Gid tri thi trudng ca ng : ~ 5.000
Gi4 tri thi trudng cda von GV — V,p) ol 5.000

Lai trd cho ng vay I = 5.000 x 10% = 500 tridu déng.
Lgi nhugn dénh cho cd déng 1.500 ~ 500 = 1.000 triéu’ d8ng
Ty suat 1¢i nhuén danh cho chd sé hitu:

1.000
P, =
** "~ 5.000

. __D Vo
ATD+V, 4TV 4D
- 5.000 x10% +— 5.000
5000+5 000 “ " 5.000+5.000

Qua vi du trén chiing ta thdy riing khi céng ty gia ting sit dung ng
hay ting ty s§ don bdy tai chinh thi t§ sudt lgi nhudn danh cho chi sé
hitu ting 1én trong khi ty sudt lgi nhudn néi chung va ty suit lgi nhuan
danh cho chi ng khéng thay déi. Vi ty sut lgi nhudn né6i chung khéng
ddi nén gi4 tri cia cong ty c6 thé’ xem nhu khéng bi dnh hudng béi sy
thay déi co cdu von.

=20%

x20% = 15%
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c;:f:q Von vay| i I Pr P'sh ro "-:gg t:;
0 0 10% 0 | 1500 | 15,00% | 15% | 10.000
10% | 1.000 | 10% | 100 | 1.400 | 15,56% | 15% 10.000.
20% | 2.000 | 10% | 200 | 1.300 | 16,25% | 15% | 10.000
30% | 3.000 | 10% | 300 | 1.200 | 17,14% | 15% 10.000
40% | 4.000 | 10% | 400 | 1.100 18,33% 15% | 10.000
50% | 5.000 | 10% | 500 | 1.000 | 20,00% | 15% | 10.000
60% | 6.000 | 10% | 600 | 900 | 22,50% | 15% | 10.000
70% | 7.000 | 10% | 700 | 800 | 26,67% | 15% | 10.000
80% | 8.000 | 10% | 800 | 700 | 35,00% | 15% | 10.000
D6 thi thé hién quan hé giita don can ng va chi phi vén
25%
20%
8§ =i
> 15% ,
t% 10% | P'sh
?3 == ro
5%
0% \
0% 20%  40%  60%  80%
Don cdn ng N
Tém lai:

Sau khi gia ting ty sd ng:
< Gi4 tri thi trudng cong ty khéng d6i (XV = 10.000). 7

& Chi phi s& dung vén chung“ ro = 15% ki;éng déi.

% Chi phi sit dung von chii s¢ hitu (r¢) gia ting theo don can 1g.
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Nhugc diém cta ly thuyét ndy ngoai nhimg gid dinh thiéu thue t&
(thi trudng hoan hdo, khéng c6 thué.) ngodi ra cdn mot nhuge diém quan
trong khdc dé6 1a gia dinh lai suft tién vay khong d6i khi co céu vén thay
déi. Trong thyc t&, khi ng ting cd chd ng 14n chd sé hitu déu cAm thdy
mic d rdi ro gia ting nén ho s& yéu cdu gid phai tra ting ddn theo muc
d) rii ro gia ting. '
8. Ly thuyét M&M
a. Trong méi truong khéng cé thué

Ly thuyét nay do hai nha nghién cttu Franco Modigliani va Merton
Miller dua ra vao thdng 6 nam 1958 (thudng duge goi tit 1a ly thuyét
M&M).

Nhing gid dinh cta ly thuyét M&M
— Cong ty hoat dong trong méi trudng khéng cé thué

- Khéng c6 chi phi phéd sdn, chi phi gidm sdt ngudi thira hanh va chi
phi giao dich. ' '

- Thi trudng hoan hdo (c6 di s6 ngudi mua va ngudi ban trong thi
trudng, vi vy khéng c¢6 mot nha ddu tu riéng 18 ndo c6 mdt anh
hudng 16n d6i véi gid cd ching khodn; Cé s&n théng tin lién quan cho
tat ca cdc nha ddu tu va khéng phdi m4t tién; T4t cd cdc nha diu tu
c6 thé vay hay cho vay véi cing lai sust..).

— T4t cd cdc nha ddu tu déu hgp 1y va c6 cdc ky vong déng nhat vé lgi
nhuin cia m§t doanh nghiép. Ngoai ra, ciing gid du la cdc doanh
nghiép hoat déng dudi cde diéu kién tuong tu sé& c6 cing mic 6 rii ro
kinh doanh.

Ménh dé M&M: “Gi4 tri clia cong ty khong c6 sit dung don béy tai
chinh va gi4 tri cha cong ty c6 s dung don bdy tai chinh 13 nhu nhau”.

Ménh dé cia M&M 1y lusn tuong tu nhu 1y thuy&t NOL Khi mét
doanh nghiép téng mic ng tuong d6i, chi phi si dung vén chii s hitu (r,)
ting, phdn 4nh doi héi mic lgi nhudn cao hon cha chd s& hiu do rii ro
gia tang ti viéc ting thém ng. Chi phi s dung vén chi s& hitu gia ting
nay bu trit bing ding phén lgi ich cia chi phi sit dung ng (ry) thip hon,
vi vdy chi phi st dung vén binh quén khéng thay ddi khi thay déi trong
céu tric von.
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Do gid tri thi trudng ciia doanh nghiép duge tinh bing céch chiét
kh#u 14i truée thu& va lai vay (EBIT) du kién trong tuong lai bing chi phi
sit dung vén binh quin (bién t&), gid tri thj trudng clia doanh nghi¢p phu
thudc vao chi phi s& dung vén. Khi két cu tai chinh thay d6i chi phi st
dung vén khéng ddi (khéng ¢6 thué TNDN) nén glé tri doanh nghiép
ciing khong déi.

EBIT @
° = WACC

Diéu nay dugc minh hoa bing hinh dnh 2 chiéc bdnh trén hinh v&
¢6 téng dién tich nhu nhau cho di duge phén chia thé€ nao chiing nita. N6i
khéc di co ciu giita ng va vén chd sé hiu khong lam thay d6i gi4 tri cia
cOng ty.

Hinh: Minh hoa nguyén ly téng gid tri cia M&M

Vé'n

Vén cha
86 hitu

Hinh trdn 1a téng gid tri cong ty, téng gid tri cong ty khang d6i du
¢ cdu von thay déi ,

Tai 2 cong ty ¢ phdn H va P gidng nhau vé moi miit, c6 cing mifc
dd rdi ro kinh doanh va chi khdc nhau & cdu tric vén. Cong ty H khong
st dung ng va cdng ty P c¢6 st dung ng, véi ng vo thdi han 1a 4.000 triéu
déng trong c4u tric vén. D& don gidn, ching ta gia du 12 14i rdng cda cd
hai céng ty déu chi trd hét cho cdc cd dong. K&t qua 1a mic ting trudng
ky vong ciia 2 doanh nghiép déu bing 0, vi khong c6 sén thu nhap dé tai
d4u tu.

Toan bd tinh hinh trén dugc tinh todn, phén tich nhu sau:

@ Gig dinh EBIT cia doanh nghiép c6 dinh va vinh vién.
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Bon vi tinh: 1.000.000 déng

-Chi tiéu ; | Céng ty H|Céng ty P

V6n ¢8 phén’ B 10.000 | 6.000
Chl phi st dung vén cé" phén (re) 10% | . 11,33%
Nog 4.000
Chi phi sit dungtno‘ T4 o 8%
Léi trude thus va 1ai vay'(EBIT) 1000|1000
Lﬁ.l‘ vay trd cho ching -~ - o J ;320
Lai chia cho ¢8 dong (c8 tic) 1.000 , '680
Téng 1ai chia cho chii sd hitu & chii ng 1000 1,000 |

Qua bang tinh todn trén cho thdy: “

Gid thl tru@g cl’xa. cong ty H: P, = 11'3;0 =10.000

Gid thi trudng cia cong ty P: P, = 680 320 =10. 000 ®

11, 33% 8%

Vi du nhy cho thdy rding gi4 tri thi trudng cia doanh ‘nghiép doc
14p véi cdu tric vén. '

K&t lugn trén diy cia M&M duge hd trg béi hoat déng kinh doanh
chénh léch gid. Kinh doanh chénh léch gis 14 hoat dong kinh doanh bing
cdch tim ki&m hai tai san hoan toan gisng nhau v moi m4t nhung c6 gid
chénh 16ch nhau va quyét dinh- mua tai san nao ré dé bén lai'vdi gié cao
hon. IR | o S

Trong mét thi trudng vén hoan hdo khdng c¢6 chi phi glao dich, MM
14p luin rding céc nha ddu tu s& khong dé doanh nghiép hudng lgi bling
cdch gia ting ng. Céc cd dong c6 thé thay déi céu tric tai chinh (vén ty
c6-ng) cia riéng ho ma khéng tén phi d€ nhan dugc cing mot mife lgi
nhuén véi s§ vén thﬁp hon.

™ Xem chuong dinh gid chwng khodn. Phdn gid cia ching khodn c6 d;nh
vinh vién. - ta ARSI
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" Theo M&M, néu hai céng ty giéng hét nhau ngoai trit co cdu vén
kh4c nhau, do d6, gid tri ciing khdc nhau thi hoat djng kinh doanh chénh
léch gid s& xdy ra va két qua la gid tri clia hai cong ty s& duge dua vé
trang théi can bing. D& minh hoa diéu nay, ching ta xem xét vi du duéi
day: -

Xét hai cong ty BH va HP gisng hét nhau vé& moi mit ngoai trir
mdt yéu t6 1a cong ty BH khong sir dung don b4y tai chinh, tdc 1a khéng
vay n¢ trong khi cong ty HP c6 mot khodn vay 3.000 triéu déng véi lai
suit 12%. C4 hai cong ty déu chi tra c8 tic 100% lai rong. '

Theo 1y thuy&t co céu vén t6i uu thi cong ty HP s& c6 gid tri cao
hon va chi phi st dung vén théfp hon so v6i cong ty BH Be don gidn
chung ta gid si thém riing ng cla cong ty HP c6 gi4 tri thi trudng bing
ding ménh gid clia né va ty suit l¢i nhuin yéu ciu déi véi von chd sé hitu
12 16%. Gi4 tri ciia hai céng ty dugc tinh todn nhu sau: '

Chi tisu _____[Cong ty BH (Céng ty HP

Gid tri thi tru’tmg cla ng : ' - 0,0 3.000,0
La1 suat t1en vay B . 12%
Thu nhép rong - ' L 900,0 | 900,0
Lai trd ng vay i . ' 0,0 | 360,0

Loi nhuan danh cho cf déng 9000 |.  540,0
Chi phi si dung vén cha sé hin 15,0% 16,0%
Gid ‘thi trudng vén chii s& hiu |  6.000,0 3.375,0
Téng gi4 tri cong ty 6.000,0 6.375,0
Chi phi sit dung vén binh quin 1% 14,12%

" Qua bang tinh todn trén day ching ta thdy ring céng HP c6 phi
t8n huy dong vén thap hon va gid tri cong ty cao hon céng ty BH. Theo
M&M, c4c nha d4u tu cong ty HP nhan thdy ring tai sdn cia cong ty HP
cao hon gid tri nén ho sé kinh doanh chénh léch gid bing c4ch bédn cd
phiéu cong ty HP va mua lai ¢§ phiéu cong ty BH. Qu4 trinh kinh doanh
chénh léch gi4 ti€p dién khi&n cho gid c¢d phiéu céng ty HP gidm trong
khi gid c6 phiéu cong ty BH téng dén khi nao téng gid tri thi trudng cia
hai cong ty tré nén giéng hét nhau.
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Gii du anh BA dang nim giit 1% c6 phiéu cong ty HP véi gi4 tri thi
trudng 14 8.375 x 1% = 33,75. Anh BA sé:

- Bén hét c§ phléu coéng ty HP duge 33,75

- Vay 30 vdi lai sudt 12%, vay bing 1% no cha c6ng ty HP. Téng s6 v6’n
' s&n sang cho d4u tu cia anh BA bay gi¥ 12 33,75 + 30 = = 63,75.

— Mua 1% c8 phiéu ciia cdng ty BH véi gid 6.000 x 1% = 60.

Sau giao d1ch nay Anh BA n#m giit 1% c8 phiéu cong ty BH va con
thira 63,75 — 60 = 3,75.

Trudc khi thuc hién cdc giao dich kinh doanh chénh lach gié, loi
nhuin ky vong clia anh BA vao ¢§ phiéu HP 1a 33,75 % 16% = 5,4. Sau khi
thuc hién giao dich kinh doanh chénh"léch gi4, lgi nhudn ky vong ca
anh BA 12 60 x 15% = 9 nhung anh BA phai tra lai vay 30 x 12% = 3,6.
Loi nhuén anh BA duge hudng 12 9 — 3,6 = 5,4 biing l¢i nhudn néu d4u tu
vao cong ty HP. Tuy nhién, s6 tién anh BA bd ra cho hoat dong déu tu
vao cong ty BH chi c¢6 60 — 30 = 30 thdp hon 3,75 so véi ddu tu vao cong
ty HP. Do ha thadp dugc tién d4u tu nhung vin kiém dugc lgi nhuidn nhu
truée kia nén anh BA thich d4u tu vao céng ty BH. Nhiéu nha déu tu
khdc ciing hanh déng nhu anh BA khién cho gid cd phi€u céng ty BH
ting trong khi gid ¢8 phiéu cong ty HP gidm. Hoat déng kinh doanh
chénh léch gi4 ti€p dién cho dén khi gi4 hai c§ phiéu trd nén bing nhau.

Dya trén co & téc dong cia qué trinh kinh doanh chénh lgch gid
nhu trén, M&M két ludn riing cong ty khdng thé thay d6i gid tri hay chi
phi sit dung von bing c4ch st dung don by tai chinh.

b. Ly thuyét cia M&M trong moéi truong c6 thué thu nhép doanh
nghiép ,

G phan trén ching ta nghién cdu co c&u vén véi giad dinh doanh
nghiép hoat dong trong méi trudng khong c6 thu€. Thyc t&, phén 16n céc
doanh nghiép déu phai ndp thué thu nhép doanh nghiép, do d6 khi sit
dung don b4y tai chinh sé& c6 4nh hudng dén gi4 tri doanh nghiép. .

Néu doanh nghiép khéng s dung ng vay thi thu nhip (ldi rong)
danh cho chi s& hiu la:

CF = P, = EBIT(1 - t)
- Doanh nghiép khéng s& dung n¢ nén: WACC =r,
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|

Gis tri thi truong ciia DN

EBIT (1-t9
WACC

P,: Gi4 tri doanh nghiép khong sif dung ng.

Né&u doanh nghiép sit dung ng vay: ;

Thu nhép danh cho chi sé hiu 1a: CF = (EBIT - I) (1 - t)

Va téng thu nhép danh cho chi s hitu va chd ng sé la: |
CF=EBIT-I)Q-t)+1=EBITQ-t)+I.¢

Hay: CF = EBIT (1 - t) + D. t". 1g

Chénh 1éch dong tién giifa 2 doanh nghiép (khong st dung ng va c6

Va gid tri doanh nghiép: P, =

st dung ng) la:

Dt.rg=1.¢

DPay 1a s8 tién tiét kiém thu€ tif ng vay.

Gi4 tri doanh nghiép:

_EBIT(1-t) + D.t.ry; EBIT(1-t) +Dt

Pp = =
9 " WACC I “WACC

Hay: Pop = P, + PV

PVia = D* ¥/

Pop: Gi tri doanh nghiép c¢6 sit dung ng (tai trg hdn hop).
PV, la hién gi4 t&m chdn thu& do si dung vén vay.

A D4 thi gia tri doanh nghiép

Gi4 tri thi trudng cia
DN c6 st dung n¢

Hién gid cia t4m chdn thu&

Gié tri thi trudng cia DN khong c6 si dung ng

4.

S6 lugng Ng (D)

™ Véi gid dinh larg =i
®* WACC phdi la CPSD vén binh quén theo co cdu ban ddu khéng cé no.
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Tif cong thic trén c6 th€ thdy ring gid tri doanh nghigp ty 18 thuan
v6i ng (chi khong phai don cin ng).

Chiing ta biét ring wu diém cta vige si dung no 1a c6 thé tist kiem
dugce thu€ do lai sudt 1a yé&u t8 chi phJ’ truée thu€ trong khi sit dung véon
chii s¢ hitu khéng c6 uu diém nay do ¢§ tic 1a y&u t& chi phi sau thué. D&
minh hoa dxéu nAy, chung ta xét vi du sau day.

Tai 2 cﬁng ty cé phén H va P giéng nhau vé moi mit, ¢c6 cling mic
dd rai ro kinh doanh va chl khdc nhau & cdu tric vén. Cong ty H khéng
st dung ng va céng ty P ¢6 s dung ng, vdi ng vé thoi han 1a 3.000 tridu
déng trong edu tric von. D€ don gian, ching ta gid du 1a lai rdng cda ca
hai céng ty déu chi trd hé&t cho cdc cd dong. Thué suit thu&€ TNDN la
30%. Tinh hinh tai chinh duge thé hién qua bang sau:

Chi tiéu ___lcong ty Hicong ty P|
Vén c8 phan - 7.000 | 4.000
Chi phi st dung von ¢ phén (re) 10% | 13,30%
Ng¢ ' . 3.000
Chi phi s dung ng (rd) ‘8%
Lai trude thue va lai vay (EBIT) 1.000 1.000
Lai vay tra cho chid ng : .. | 0 | 240
Thu nhap chiu thug - 1.000 760
Thué€ thu nhip doanh nghiép (t' =30%) 300 228
Lai chia cho c8 déng (c§ titc) - 700 532 .
Téng 1ai chia cho chi s& hitu & chii ng 700 772 |

Dong tién cia hai cong ty P va H chénh léch nhau la 72 triéu déng.
DPday chinh 1a s6 tién tiét kiém thué tir 14i vay: 240 x 30% = 72.

Né6i khée di, nha nudc da hd trg cho céng ty nao si dung ng. S6
tién hd trg nay ciing bing ding tién tiét kiém duge tir 14 chin thué' (tax
shield).

GiA tri cia céng ty H: Poy = 700/10% = 7.000
Chi phi sit dung vén binh quén cta céng ty P:
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4000 ) gop(1-30%)—22% __ _10%

WACC=13,3%———— _— =
' . 4.000+3.000 4.000+3.000

Gi4 tri cia cong ty P:

_EBIT(1-t)

Pp = +D.t'= 1.000(1 -30%)

WACC 10%
Chénh léch gi4 trj gita 2 cong ty 1a 7.900 — 7.000 = 900

Hay 3.000 x 30% = 900. Pay chinh la hién gi4 ca tdm chdn thu&
tir vén vay.

+3.000%30% = 7.900

Né&u két hgp thué€ thu nhép cong ty v6i thué thu nhép c4 nhan® thi
hién gi4 lgi ich 14 chidn thué& nhu vira phan tich trén day c6 gidm di mot
chit. Tuy nhién, né vin khéng hoan toan xéa bd lgi ich cia 14 chdn thué.
K&t qua 13, d& c6 chién luge sit dung don b4y tai chinh t6i uu ddi héi cong
ty van phai duy tri ty 1& ng 16n.

Qua cong thie dinh gid doanh nghiép trén, ching ta c6 thé két
luan 12 gié tri cta DN t#ng tuyén tinh khi s§ lugng ng trong cdu triic von
tang. N6i cdch khdc, gid tri thi trudng ciia doanh nghiép dugc t6i da héa
va cdu tric von t8i vu dat duge khi cdu tric vén gom toan b ng.

Trén thyc t&, khéng c6 doanh hghiép nao’ chi tai tré toan bing ng.
Vi sao viy? Chdc hén phadi c6 cdc yéu t6 khdc 4nh hudng dén viée xdc
dinh-mot cdu tric vén t&i uu. '

- D6i v6i chii ng: Khong chii ng nao déng y cho vay- khi chi doanh
nghiép khong c6 vén chii 58 hitu vi rii ro rat cao.

- DGi v6i chi doanh nghigp: Trong qud trinh déu tu c6 thé con phat
sinh mjt s6 yéu t6 4nh hudng chi phi ph4 san, chi phi giao dich:.

% Chi phi ph4 san: Néu doanh nghiép c6 nguy cd phd san hay c6 khé
khin va tai chinh c6 thé doanh nghiép bi m4t uy tin, m4t thi trudng,
t6n chi phi t4i cdu tric vén va néu doanh nghiép bi phé san phai tén
chi phi xi 1y .. cdc khodn chi phi nay tam goi chung 1a chi phi ph4
sén. Chi phi lién quan dén ph4 san la ddng ké do d6 doanh nghiép si

" dung don bdy tai chinh s& kém hép dén nha d4u tu hon so véi doanh

®  Qui dinh cia Viet Nam hién hanh, cd nhdﬁ ¢6 thu nhdp cao méi nép
thué thu nh@p cd nhén. Do d6 chi cé nhing d6i tugng ndy mdi bi dnh
hudng.
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nghiép khéng st dung don bdy tai chinh. Khi bi ph4 sin, doanh
nghiép phdi thanh ly tai sdn d€ trd ng. Sau trir di c4c chi phi lién
quan dén phd sdn, s6 tién thu dugc do thanh 1y tai sdn cda doanh
nghiép s& uu tién tra cho céc chii ng (cong nhén, nha nudc, ngudi bén,
ngudi cho vay..), s6 tién ‘cdn lai (néu cdn) méi chi trd cho cd dong
khién cho nha déu tu vao doanh nghiép ¢6 sit dung don by tai chinh
tréd nén rui ro hon, do dé chi sé hitu ddi héi 14i sudt ky vong cao hon
12 ddu tu vao doanh nghiép khéng c6 sit dung don bdy tai chinh.

Lgi nhuan ky vong

/
0’0

cia CSH

: > Khodn gia ting b
ddp rii ro tai chinh

T .

) Khoan bi dép rii ro
r :

f _ Lgi nhuén khéng rii ro
0 - Don béy tai chinh D/E

Mot yéu t6 cdn luu ¥ nita 12 vdAn dé chi phi giao dich. Khi xem xét
kinh doanh lgch gid bao git cdc nha nghién ciu ciing bé qua chi phi
giao dich nhung trén thuc t& luén c6 chi phi giao dich. Pidu nay ciing
4nh huéng dén nhimng két luan rit ra ciia 1y thuyét M&M.

Chi phi gidm s4t ngudi thira hanh 13 nhimg chi phi ph4t sinh lién
quan dén hoat dong gidm sdt nhim dam bdo cho ngudi thifa hanh
hanh xif vi lgi ich cda trdi chid va c¢§ dong. C4c khodn chi phi nay c6
thé ké ra bao gdm tién luong, tién thudng, chi phi kiém to4n,... Do '
trén thyc t&€ c6 nhitng khodn chi phi ndy nén trdi chi va c§ déng ddi
héi thém m¢t phén gia ting lgi nhusn dé bu dép.
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Vi thé eéng thic dinh gid ching khodn ciia M&M ¢6 thé diéu chinh
nhu sau: ;

Pop =Py +PV,,, —-PV -PV,

PV,.: Hién gi4 cta chi phi ph4 san.

PV, Hién gi4 ciia céc chi phi khéc c6 lién ciuan dén gid trji doanh
nghiép. '

1

Gi4 tri thi trudng cda
DN st dung ng, véi
thué&, cdc chi phi phd
s4n va chi phi khdc

ién gid cia
chi phi phd
san va chi
phi khdc

Gid tri thi trudng
cia DN c¢6 sit dung
ng v6i thué

Hién gi4 cia
" t4m chin
] g
Lugng ng t&i wu —» » ﬂIle
Gi4 tri thi trudng cia DN
khéng s dung ng

Gi4 tri thi trudng ciia DN

D* Don cin ng
Té6m lai, doanh nghié&p c6 thé tai trg t4t cd moi hoat dfng cda minh
tir ngudn vén déu tu ctia cdc chd s& hitu hoic n'guﬁn vay ng.
* Uu &i€ém cha ngudn vén chi sé hitu:
Khong phai tién tra 1di cho chi ng cia doanh nghiép.
Cai thién kha nang thanh todn cia doanh nghiép.

Tréanh cho chi ng cde nguy cd phai chiu rii ro cia sy thua 16 trong
kinh doanh béi sy tdc dong di chuyén cta sy phd san.
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v6n

Bing viBc t6i da héa s dung vén chd s& hiu, doanh nghiép nﬁng cao
vi thé tin dung riéng ctia minh.

Doanh nghiép khéng phdi chia s& 1gi nhufin véi cde chii ng = nhimg
ngudi c6 quyén nhén tién Iii trude chu s& hitu.

Bén canh dé cung c6 mét s6 ly do khlé'n doa.nh nghlép kh6ng thé

chu s& hiu thu‘b‘n_g c6 muc chi phl cao hon vay mu’dn Chl phl tang ing do

viée sit dung vén chii 8§ hitu cao béi cdc c§ déng dau tu vao hoa déng
kinh doanh s& chiu rii ro 16n hon so véi ngudi cho doanh nghi¥p vay
tién. Do d6, d€ giam dén muc th&p nhat céc chi ph1, doanh nghi&p c6 thé

dua

vao ngudn ng vay. P

* Nguén 'v6n vay cé mét sé uu diém saus
Lai suit tién vay thudng thap hon ti 18 1gi titc 8 phén, béi cdc khoé.n
vay thudng c6 rii ro thap hcm d4iu tu bing vén chi sé hitu.

Tién tra 1di vay dugc khéu- trir thug trong kln loi tire 8 phﬁn tré cho
ngudn vén chii s& hitu khong duge trir thus. _ «

Duya vao ngudn vén vay doanh nghiép c6 thé tranh duge su thié'u:‘,tép

trung trong bidu quy&t, béi cdc chii ng khéng c6 quyén bd phisu. "
M3i doanh nghiép c6 dic diém khéc nhau nén khéng c6 mé hinh

chung trong vig¢c x4y dung céu tric vén, ban than cdc doanh nghigp s&

cin

¢ vao diéu kign cy thé clia minh ma tu hoach dinh cho mmh m@t ciu

tréc vén hop 1y, t6i wu 1am gidm chi phi st dung vén tang glé tr;’doanh
nghiép véi mic rii ro chdp nhan duge.
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Chu'o'ng 12:

RUI RO TRONG KINH DOANH
VA PAU TU TAI CHINH
CUA DOANH NGHIEP
1. KHAI NIEM VA PHAN LOA.I RUI RO

1. Khai mem :
Cé6 rat nh1éu khéi niém vé rui ro:

~ Rii ro 12 tinh hudng trong ddl tu.hay trong kinh doanh m& tai dé6
: nhung su ¢8 khéng t6t-dep xdy ra gﬁy thua15. '

- Riiro 1a kha nang xuét hién céc khoén thiét hai. | '

— ‘Rii ro duge sit dung vé6i ¥ nghia thay th& qudlai 14n nhau véi thuét
ngir khong chiic chin .. -

— Rii ro 1a su bat én vé hoat d@ng kinh doanh va ddu tu cha doa.nh
nghiép. Bat dn la ban chit cia rdi ro va bat.on ¢6 nghia la. khéng
chéc chdn, khéng 6n dinh hay thay dsi. : .

Rdi ro 1a mdt t&t y&u khach quan, rdi ro bao trim moi hoat dong ’
clia con ngudi nhung trong chuong nay chi yé&a Ll dé cap d&n rdi ro vé tai
chinh.

2. Phan loai rii ro ,
Tiy vao tiéu thic lya chon, ¢6 thé c6 céc loai rii ro sau:

- Rii ro thuén tdy: La loai rdi ro dua dén tén that va thiét ha1 khi x4y

_ ra tai nan. Vi du khi tham gia giao théng rii ro s& la tai nan xay ra

déan dén sy thiét hai vé ngudi va ciia, con néu khﬁng ¢6 rii ro thi ciing
_chéng dugc 1gi gi ca. :

- Rui ro dy doéin: La loai rdi ro cé. thé’ dua dé’n két. qué cé thé sé-xdu di
hoic c6 thé s& t6t hon so v6i diéu kién binh thudng. Vi du trong thé
thao ddi yéu gap may mén c6 th€ thing c4 déi manh hon.

—  R@i ro ¢6 th€ phan 4n va rdi ro khéng thé phan’ tén: Vi du khi cho
mot ngudi vay thi rii ro 1a khéng phéan tdn cdn, cho nhiéu ngutn vay '
thi rii ro sé la phén tén. "
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- Rii ro hé théng (systematlc risk): Ru1 ro do sy bién déng lo‘x nhué.n
cia ching khodn hay ciia danh myc déu tu do sy thay déi l¢i nhusn
trén thi trudng néi chung gly ra béi cdc y&u t6 nhu tinh hinh nén
kinh t&, cdi t8 chinh sdch thu&, thay-déi tinh hinh. ning lugng th&
gidi... N6 chinh 1a phén rii ro chung cho.tdt ca cdc loai chimg khodn,
do d6, khong thé tranh khdi biing viéc da-dang héa danh myc ddu tu.
Loai rii ro nay cdn duge goi l1a rii ro thi trudmg (market risk) va duge |
do ludng bling hé s& bé-ta.

- Rii ro khong hé thﬁ'ng (unsystematic tisk): Rii ro x4y ra d6i véi mot
cong ty hay mét nganh kinh doanh nao d6, né doc l4p véi cdc yé&u t&
nhu kinh t&, chinh tri hay nhing y&u t6 ma dnh hudng dén toan b
cdc ching khodn c6 tinh ch4t toan h¢ théng. Ching han mét cude
dinh cong hay m¢t d6i thi canh tranh ph4t trién sin ph&m méi hay
mit ph4t minh ra céng agh# tién tién céa coéng ty nao 46 lam anh
huéng dén 1¢i nhudn cia mét céng ty hay mot nganh chit khéng thé
dnh huéng toan b) hé thdng thi trudng néi chung. Loai rii ro khﬁng
hé théng c6 thé cit gidm duge bing chién luge ddu tu da dang héa.

—  Rii ro kinh doanh: Rili ro do bién dong thi trudng lam dnh ﬁu&ng dén
doanh thu, tdc:dong téi EBIT ciia doanh nghiép.

= Rii ro tai chihh: Rii ro do quyé&t dinh tai trg cia ngudi quén 1y doanh
nghiép lam énh huéng dén thu nhép cia 8 déng. ‘

IL. PANH GIA RUI RO

Do ludng d9 rii ro cda timg di 4n c6 thé dung phuong phép:
— Van dung kinh nghiém. . i
- Van dung todn x4c sudt thng ke.

" Loi nhufn ciia doanh nghiép thudng phu thudc r&t nhidu vae tinh
trang kinh t&: khing hodng, binh thudmg, phét trién... Vi vay, cén x4c
dinh xdc suit 19i nhudn c6 thé€ dat dugc trong ting didu kién. Liét ké két
qué t4t cd cdc khé nang c6 thé xdy ra véi xdc sudt tuong dng ta c6 bang
phin phéi xdc xusdt. Pay la xdc sudt rdi rac. Téng cla cdc xde sust la
100%. Tuy nhién, tif tinh trang kinh t€ binh thudng lén ph4t trién trai
qua rat nhiéu buéc trung gian, cdc sy kién nay lién tuc, lic dé bang phén
phdi xdc suét duge thay bling ham phén phéi xdc sust. :

~Phén ph6i xdc suit 12 mét mé hinh lién két giita xdc sudt va ty‘ ‘
sufit sinh lgi (hay 1gi nhuén) & c4c tinh huéng.
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Nhu da biét rii ro la do két qua kinh doanh khéng dugc 6n dinh.
Do d6, ddnh gid rii ro 12 ddnh gid vé sy bién déng cia hoat dong kinh
doanh so vé4i mdt két qud c6 tinh 6n dinh hgp ly nao dé6. V& mit tmh
todn c6 th€ dung cdc chi tiéu nhu sau:

1. Xdc dinh xdc xufit xay ra d61 véi mﬁt két quﬁ kinh
doanh :

— Theo cédch c8 dién

P. = S6 thuén loi x4y ra két qué nao dé
A~ 5§ ¢6 th€ x4y ra toan bp cdc két qua

m
P..=—
(A) n

~ Theo céch tinh cia théng ké
Théng ké nhidu 14n vé mot két qud trong tdng cdc két qua xdy ra
Py = Lim =

n-oe N
Trong thuc t&, khi s& 1an théng ké did Ién thi:
m
P =2
(A) n

Bang phén phdi xdc sudt vé 1ai rdng ciia du 4n nhu sau:

Prjl Pr] Prz ves Pm
>

' p, P, . P,

Véi: i P;=1
j=1

2. Xdc dinh d¢ léch tidu chuén
D& do ludng mitc d6 rii ro cdn xdc dinh mic d¢ tap trung hay phén
t4n clia cdc dai lugng qua chi tiéu ky vong todn hoc (s8 trung binh):

" . Néu 56 ligu lGy ti 88 1dn théng ké thi:

§=1}':“,x

njg
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o =f%._(xj -BF = 0,=407
P ‘

Vi_du: Théng ké vé doanh thu va lgi nhuan qua cdc nim ¢ 2000
dén 2005 thi nhu sau:

dele

=3

’ . ¥ _,_T)’;\déng
Nim 'Doanh thu Lginhugn .~
2000 100 2
2001 130 15"
2002 170 2
2003 200 3 -
2004 250 35 .
2005 300 _ 4

T sd liéu trén ching ta rtinh duge doanh thu binh quéin 1a 191,67
ty déng, cdn dd léch chufin cia doanh thu la 68,17 ty déng. Lgi nhuén
binh quan 2,67 ty dong, d¢ 1éch chudn vé loi nhu4n 1a 0,89 t déng.

b. Néu tinh theo cdc s6 ligu cia bu‘{n c8'theo xdc sudt:

E(0)-$px,

=

Sp=1

i1

612( =ip'j(xj ~EP -

=

=0, =\’0',2(

Vi du: Nhimg dy kién v8 doanh thu tiéu thy sin phém nhu sau:

. . , , Ty déng
- 'Pidu kieﬁ Xdc su,ai” Dokinh thu "

1- Khiing hodng N LN § ic 100 ¢

2- Binh thudng 0,6 500

3- Phét trién 0,2 900
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Doanh thu binh quan: ‘ .
" DT =0,2x100+0, 6x500+0 2% 900 = 500

Oom = V(1005007 0,2+ (500— 500F 0,6+ (900- 100% 0,2= 400

Theo s6 lidu trén thi doanh thu b1nh quan la 500 ty déng, con do
lach chuén 1a 400 ty déng.

P4 thi doanh thu theo xdc sust (rdi réé):

X4e sudt o o S
60% T .
20% |- ) ,
: . . o
0 e | - 2 : ___.* Doanh thu
100~ - 500 - :900 . S
D6 thi ham mat d6 xdc suat cua doanh thu (lién tuc)
Xéc suit _ ‘ -
60%
20%

, et -~ ‘Doanh thu
0 100 500 900 .

Theo quan dlém do1 rdi ro thi néu mot hoat déng nao cé oy
cang 16n thi rii ro s& cang 40 va ngugc lai cdn néu o, = 0 thi khong c6
rii ro. ' :

P& d4nh gid midc d9-rii ro clia céc phuong 4n ddu tu::

% So sdnh 2 phuong 4n c6 cing k¥ vong todn hoc, phuong 4n nao c6 4§
lgch tiéu chudn (O) 16n hon, phuong 4n d6 rii ro cao hon. .
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% So sénh 2 phuong én c6 k¥ vong todn hoc khdc nhau, phai tinh thém
hé sd bién dong. Phuong 4n nao c6 hé s§ bi€n dong cao hon, phuong
én d6 nhiéu rii ro hon.

Hé s6 bién dong duge tinh b&ng cdch 14y do léch chuén chia cho
vén déu tu hoic chia cho ky vong todn hoc.

Hox —Vo- ho{ic H E( )

H,, cang 16n thi rii ro cang cao va nguge lai.

Vi du: Xét 2 du 4n ddu tu A va B, cd 2 c6 ldi suft mong doi khdc
nhau va d6 léch tiéu chuéin ciing khédc nhau nhu sau:

Phuong 4n A Phuong 4n B
Ty sust lai mong dgi 60% _20%
D4 lach tiéu chudn 20% ' 10%

Néu chi nhin vao dd lgch tidu chifn Op <O, va chon phuong 4n

B 1a hoan toan khéng chinh xdc vi ty sufit 14i mong dgi cia phu‘o‘ng én A
16n hon phuong 4n B.

Hop 1§ hon ta tinh hé s& bi€n dong (He) ..

_20%

=22-0,33
°A " 60%

Tinh trén 1% lai sudt mong dgi, h¢ s8 bién déng clia phuong 4n B
16n hon. Didu d6 c6 nghia di phuong 4n A c¢6 4 léch tiéu chuéin rong hon
song thyc sy. phuong 4n B lai mang nhiéu tinh rdi ro hon.

3 Xdc dinh s6 bé-ta

G(A) X G

Goi: A 12 két qua céd bigt cita mgt.hoat dong. -
M la két qua c6 tinh binh quén ciia moi hoat d9ng.
Hoat dong c6 s& bé-ta cang 16n thi riii ro cAng nhidu'va nguge la1
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COVauw =3 P[A;-E@A)] [M;-EM)]
=1 ) ‘
COVa,m= G(A) XG(M) XOaM

pam 12 hé s8 tuong quan cl’xa AvaM va P; 1a xdc suﬁ't.

III. VAN DUNG RUI RO TRONG QUAN TRI TAI
CHINH DOANH NGHIEP

Y tudng bao trum la 1a s& xem xét. h,léu qué kmh t& cia moi hoat

| dong trén co s& lién quan dén rii ro c6 thé dién ta ¥ tudng d6 qua d6 thi
| sau: ‘

>

0 ' RRO

Pi€m M c6 rii ro thdp nh&t nhung hi¢u qua khdng cao ciing khoéng
thdp, diém A rii ro cao nhung hléu qué cao, diém B ¢6 rii ro cao nhung
hiéu qua lai thap.

Néu lua chon nén chon hufé‘ng td M t6'1 A s8 t5t hon huéng
tt M tél B.

1. Rii ro cia dy én ddu tu trong san xuit klnh doanh:

P4u tu luén chda dung nhimg rii ro bdi 1& ddu tu 1a bd tién ra trong:
hién tai d€ nhdm tim ki&m tién trong tuong lai va két qua c6 th€ 1a rat
t6t nhung ciing c6 thé 1a r&t x&u. Do d6, ddnh gid ddu tu trong diéu kién
¢6 rii ro luén 12 cdn thi&t béi vi qua d6 ngudi ta c6 thé ngin ngva nhiing
tén théat do rii ro giy ra va phét huy t&t nhing mit tich cyc khi ma co
h¢i may m#n dem dén. Trong déu tu dai han khi thdm dinh dy 4n trong
didu kién c6 rii ro thi nhimng tiéu chufn thdm dinh cén phai c6 sy diéu -
chinh lam sao cho phi hgp véi cde mite do cda rui ro khdc nhau. :

Vi_du: Theo tidu chudn NPV thi c6 thé diéu chinh lai suﬁft ho#e¢
diéu chinh ddng thu nhép ciia dfu tu theo nguyén tic:
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- - Du 4n ddu tu nhleu rdi ro thi lai suﬁ't stt dung vén dﬁu tu phéi cao
hon dy 4n ddu tu it rii ro.

-~ Du 4n dédu tu nhiéu rdi ro thi dong thu nhédp cia ddu tu phai didu
chinh ha th&p theo hé s§ diéu chinh € (0, 1). Trong khi d6 thi dy 4n
_ it rdi ro thi dong thu nh4p vin ¥héng c6 sy diéu chinh. o

Con theo tidu chudn IRR thi phéi theo nguyén tdc:-Dy 4n nhxeu rai
ro doi héi phéJ ¢6 IRR cao hon du 4n lt rl,u ro. . . .

Thai gian dAu tu cang 14u dai thi mdc dé rii ro céng 16’n B6 von ra
ddu tu 1a da chéfp nhan ‘mao hiém. Thudng nhimg dy 4n n&o ¢6 mic do.
mao hiém cao thi 14i sust (n&u c6) cang 16n. Béi vi 1ai sudt nay bao gbm'2"
b$ phén:

% Lai sudt trong diéu kién binh thudng (khdng cé rii ro) nhu ldi suit
trai phi€u Nha nudc.
% Phén béi thudng (bu ddp) rii ro.

Theo tiéu chuén PI thi dy 4n nhiéu rdi To cling dbl héx. PI cao hon
du dn it rdi ro. -

'2

C6 thé minh hoa qua vi du sau: : ST

Gia st von ddu tu cha m01 du’ 4an AvaBlas ty dﬁng, thu nhﬁp cla
diu tu nhu sau: s

Thu nhép cia dy 4n du tu (t déng) .
Piéu kién X4c suft
S R A . .B .
X4u 0,2 1 0 3
Trung binh 0,6 |5 2 Bl e
Tet - |- 02| 3 4

La1 suﬁft chlé't khﬁu la 10% ta c6

‘Thi nhép trung binh cia du dn A 122 ty dbng va cﬁa du én B IA 2
ty déng nhung d6 léch chufin ciia du 4n A 12.0,63 ty ddng cdn cia dy 4n B
12°1,26 ty déng. Nhu vy 12 dy 4n'B rii ro hon dv 4n A: Dif 4n A va B c6:
NPV nhu nhau 1a:3,71 tj déng va‘es IRR 1a 32,66% néu hya chon dy 4niA
hoic du 4n'B thi'ta sé lua chén dy 4n A vi du 4n A c6 rii ro it hon dy gh
B. :

|
|
|
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Chiing ta c6 thé xem xét & mot vi du khgc d6 1a dif 4n E va dudn F
dydn Friirohon dy én E nhung IRR ciia E 13 17% cdn cha F 12 22% khi
d6 c6 thé chon du 4n F vi F ¢6 higu qué cao hdn E la 5%.

Mot trong nhiing gidi phdp quan trong nhﬁm han ché& rai ro trong
diu tu 13 phan tlch dé nhay cua dy an dau tu.

Phuong phép phén. t1ch do nhay k1é’m ngh1em mUc do n.hay bén cta
mot phu’dng 4n hién gid thudn cu thé nao dé, thay d8i nhu thé& nao dudi
mot s§ tdc dong gia thiét nhit: doanh thu, chi phi sén xu4t, dong tién...

Phan tich do nhay 1 phén chia lién tuc cho mdi bign:sd mot vai
gid tri tuong ung véi cdc gia thigt trong tinh hudng x4u, t6t hofic trung
binh. Sau d6, phén tich tdc djng cla cic thay dé6i nay daéi véi NPV.

Vi du: Cong ty MAVINA dinh déu tu vao du 4n véi vén ' ‘ddu tu 1a
100.000.000d, doi séng ciia DADT nay 1a 10 nam, thu& suit thué TNDN
30%, 14i suét chiét'kh&u 14%. Vén ddu tu thu héi khéng ddng k& khi két
thic ddu tu. C4c tinh hinh khéc nhu sau:

, Thﬁp | Trungbinh , = Cao
-Tém cd thi trubng |  254.000. | 300.000 350.000
;Thi'phﬁn Cty o55% | 30% | ' 35%
_Gifbandonvi - | 930 | 1000 | 1200
- Bi¢n phi don vi L 690 _' * 600 | 5 50,
- Dinh phi (chua ké’ KH) 1 8000 ooo‘ 7.000.000 eooo 000

Trudc nhat can t1nh hxen gid thuén trong dleu klen trung binh
(BVT 1.000. OOOd) B 4 :

Khélu hao hang ném: 100/10 = 10 L
Doanh thu: 300.000 x 30% x 0,001 = 90 i
Bién phi: 300.000 x 30% % 0,0006 = 54 ' Sk
Pinh phi: 7 + 10 = 17

Lai rong: (90 — 54 17) (1 — 30%) = 13 3
Thu nhép: 133+10 233 ' '
Hién gi4 thuin:

u s
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1-(1+14%)710
_ 14%

Sau d4y tinh toén la1 ]:uén gi4 thuin bing céch chi cho mgt bién s§ |
thay déi. '

Gia dinh thi phén ciia DN ting tit 30% lén 35% va cdc bién s8 khéc
khéng thay d6i, ta sé c6 loi nhuin truéce khi trir thu€ la:

(0,001 - 0,0006) 300.000 x 35% — 17 = 25 .

Thu nhép: 25(1 - 30%) + 10 = 27,5

Hién gi4 thudn: -

N 1-(1+14%)70
14%

NPV =23,3 ~-100=21,536 .

NPV =275 -100 = 43,4432

Tmh tuong tu’ nhu vy cho cdc chi txéu khzic, sau d6 téng hqp ta ¢6
béng sau: ;

cHi TIEU _F — NFV__
_ Thap 'Cao Thap ~ Cao
- Tdm c3 thi trudng 19,44 | 27,50 1,3804 43,4432
-Thiphdn Cty | 1952 | 27,50 | 1,8186 | 43,4432
-Gifbindonvi | 1889 | 3590 " 87,2586
-Bifnphidonvi 17,63 | 2645 ' 37,0663
- Binh ph ] 2260 | 2400 | 17,8842 | 25,1868

Ré rang la céc 18i vé gid bén bién phi don vi rat lén, vi trong
trudng hop ma gia thist thdp xﬁy ra thi NPV 88 bi Am l6n, didu 46 thé
hién doanh nghiép bi 15.

Vi thé, truée khi quyét dinh d4u ti cdn phai khio s4t ky thi trudmg
dé dua ra dy dodn tuong d6i xdc thyc va tim gidi phép dé t&ng thi phdn
cho cong ty.

2. Riii ro ciia mét danh muec dﬁu tu chitng khoén

Péu tu chimg khodn la ddu tu vao mét logi tai sdn ma tai sdn nay
¢6 diic diém 12 chi c6'gid tri nhung khong c6 gi4 tri si dung
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Déu tu tai chinh 12 loai ddu tu c6 nhiéu rdi ro, do d6 khi dau tu thi
phai luén ludn xem xét higu qua cia déu tu trong didu kién c6 rii ro cdch
lam nay l1a hét sitc cln thiét.

Sau day 1a mot vi du dé minhbhga:

Chiing khodn A - B
Lai suat ddu tu P’(r) ‘ 10% 30%
D3 lach chufn o(r) 5% ‘ 40%

Ta c6 lai sult cia danh mue: P’(rp) = xa P’(xa) + X8 P(rp)

%;: quyén s§ ddu tu vao A va B (ty trong tién diu tu vao A va B).
Téng cdc quyén s8 bang 1 (Zx;=1)

Do léch chuén ciia cd danh muc déu tu la:

G(rp)= Jﬁ Gz(rA) +x%0'2(r3) + 2xAxBCOV(rA ,rB)

Véi gia sit A va B c6 tuong quaxi bing 0 ta cé:
o(x,)=/0,0025x2 +0,16x3

P’(r,) = 0,1x5 + 0,3xp

Ty trong tién ddu tu vao dy 4n A va B cung lai suﬁt cia danh muc
va riii ro ciia danh muc dugc thé hién nhu sau:

XA Xg P'(r,) Olrp)
2 1 -10% 41,00%
1,5 05 | 0 21,36%
1 0 0% | . 500%
0,5 05 20% 20,15%
0 1 30% |  40,00%
0,5 1,5 40% 60,00%
-1 2 50% 81,15%
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50%
10% i .

0 81,15% < - Oy
-10%

Diém A c6 1ai sudt 50% va rii ro 1a 81,15% didm M ¢6 1ai sust 10%
rii ro 5%, cdn diém B c6 lai suﬁt —10% va rii ro 41% theo hmh vé trén
thi ddu tu tit M t6i A t6t hon t M t6i B, bdi vi cing mét rdi ro nhy th&
nhung huéng MA c6 1ai suat cao hon huéng MB.

t : '1,

Mgt trong nhilng gidi phdp quan trong dé gidm rii ro trong dﬁu tu
tai chinh 1a phai két hop diu tu vao nhidu chimg khodn trong mdt danh
muc dau tu edch:lam nay sé cho phép phén t4n rdi ro va tim duge’ nh&ng
danh muc dau tu véi rii ro la thip nhﬁt s -

Vi du f
J Péu tu

Ném . X Y 50%X + 50%Y

2001 | 8 16 - 12

2002 © 10 .14 12 _
2003 | 12 12 , 12 ;
2004 | ‘14 © 10 '_ 12 ‘
2005 . 16 -8 : 12

P - 12% 12% ] 12%
o 3,16% 3,16% 0%

" C6 thé thdy danh muc ddu tu XY (50%X va 50%Y) dép ing duge

muc tiéu dé ra 1a vin dat duge ty sudt sinh 1gi mong dgi 12% trong khi
rii ro bing 0.




Chuong 12: Rii ro kinh doanh & d4u tu clia tai chinh doahh nghiép 285

Pidu d6 cho th&y viéc d4u tu téng-hop'dd lam gidm rii ro céa timg

-phuong 4n diu tu righg 18. Néi cdch khéc mitc d¢ rii ro ciia timg phuong

4n d4u tu riéng 18 da dugc gidm di ddng k& khi hgp thanh mot ludng vén
ddu tu téng hop. Bdi vi, chu ky phdt trién va suy thodi clia cdc deanh
nghiép khéc nhau thudng rit khong gidng nhau. Tai mot thoi diém,
doanh nghiép nay dat duge doanh lgi cao thi doanh nghlep kia la1 & giai
doan khé khan, 14i it hoic 18. Do d6, vén d4u tu téng hop s& bu trit nhitng
khoan rii ro va giir 1ai sudt luén' & mdc quin binh.: ~

Vén dé dit ra 1a phai thiét 14p mot danh muc céc dy 4n déu tu tong
hop sao cho vin dat dugc ty suat sinh lgi mong dgi nhung rii ro glém
thiu dén muc thdp nhat.D& x4y dlmg du’dc danh mue d4u tu ho’p ly phai
xdc dinh hé sd tuong quan. .

Hé s8 tuong quan: néi lén méi quan he gita cdc ching khodn
(khong c6 quan hé, quan hé chit ché hay roi rac, quan hé cung hudng hay
nguge huéng..). : ¢ .

_ COV(X,Y)
i OxCy _
COV(X,Y) =Y p;(X; -X) (¥V;-Y)

=1

1,y Hé 6 tuong quan.
COV(X,Y): Hiép phuong sai du dn X&Y
X;: Lai sudt cia dy 4n X 6 diéu kién j.
Y;: Lai sudt cia dy 4n Y & diéu kién j.

—lser <1

3. Ruii ro trong hoat dong ban chiu hang hoa

Khi ban chiu sé c6 tdc dung lam ting ban hang, ting doanh s0,
ting loi nhuén, ting canh tranh nhung bén chiu hang héa cling sé& lam
tang rai ro cho ngudi ban chiu, vi du ngudi mua khong thanh todn; ngudi
mua kéo dai thoi gian thanh todn; ngudi mua thanh todn khéng day di..

. Do d6, d4nh gid mot chinh sdch ban chiu dé tim ra mot chinh sdch
bén chiu hgp 1y 1a rét quan trong. Mot chinh séch ban chiu hop 1y 1a mot
chinh sédch b4n chiu s& mang lai mdt hiéu qud mong muén trén co s§ cia
mot ;‘ﬁi ro cho phép.
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- Mt khéc, cAn két hop nhidu chinh sdch bdn hang nhu ]a trd ngay
c6 chiét kh&u va bén chiu v6i nhiéu ky han khdc nhau d€ phén tén rii ro
va nang cao hiéu qua cda kinh t& cho ngudi ban chiu. Ti€n hanh phéan
tich khdch hang va phan loai khéch hang mua chju, c6 nhy th& méi ting
doanh s¢ nhung lai ¢6 thé han ch& duge rii ro.. :

4. _Rﬁx ro kinh doanh
Khi néi téi rii ro kinh doanh 1a néi téi tinh bién thién cia lai trude
1ai vay va thu€ (EBIT). C6 nhiéu nguyén nhén tdc dong téi sy thay ddi

ndy nhu 13 sy thay ddi vé nhu cdu thi trudng, vé gi4 cd ddu valo va gid cd
dﬁu ra. .

Mit khdc, m@t doanh nghiép c6 quy mé chi phi ¢6 dinh 16n s&. chia
dung nhiéu rii ro hon mét doanh nghlép ¢6 quy mbd chi phi ¢é dinh nhd
8¢ di nhu véy la vi:

Pon bdy dinh phl phu thudc vao quy mé chi phi ¢6 dinh trong ky, -
chi phi c8 dinh trong ky 16m thi don by s& 16n va ngu’ac lai chi phi c§
dinh trong ky nhé thi don bdy s& nhé.

(G-V,)H

DOL=o———u
(G-V,)H-F

Thuc chét thi don bdy dinh phi phu thujc vao quy md sén xuft
kinh doanh phu thujc vao trinh d¢ trang bi kj thuit va céng nghé. Quy
mé 16n, cong nghé hién dai thi don bdy sé 16n va ngudge lai. -

) (G-V,)H
DOL = (G-V,)H-F
Té&c 46 thay déi cia lgi _ Dodn béy X Téc do thay déi vé
nhufn trudc 1ai vay va thu€ ~  dinh phi tiéu thu sdn phdm
AEBIT
- = DOL X
EBIT, Ho

DOL 16n thi bién thién vé 1gi nhu4n s& nhiéu va ngugc lai.

Vi_du: Kha néng tiéu thu san phdm & ky sau c6 thé thay déi la
—10%; —5%, 0%, 5%, 10%. Gia sit c6 hai doanh nghiép A va B véi don bdy
dinh*phi 12 2 va 4 khi d6 sy thay d8i lgi nhuin clia doanh nghiép A la
-20%, —10%, 0%, 10%, 20%. Thay déi binh quén 1a 0%, do léch chuén cia
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lgi nhuén 1a 14,14%. Con & doanh nghi¢p B sy thay d4i cta lgi nhuén 12
—40%, -20%, 0%, 20%, 40%. Thay ddi binh quén 1a 0%, dj léch chuén cia
lgi nhuén 12 28,28%. Bién thién vé 1¢i nhuén cia B 16n gép 2 cia A.

P& han ché nhiing rii ro, tidu cuc trong kinh doanh thi phdi mé
rong thi trudng, da dang héa sdn phdm san xuét va tiéu thu ti€t kiém chi
phi d6i mdi cong nghé va dic biét 1a phai duy tri mdt quy mo kmh doanh
hgp 1y theo nhu ciu tiéu thy sén phém trén thi trudng.

5. Ruiii ro tai chinh

Vay von dé kinh doanh ¢6 nhiing mat tich cuc nhu sau:
—  MB® rong kinh doanh trong diéu kién v6n chii s hitu c6 gidi han.
—  Giam chi phi vé thué& thu nh4p doanh nghiép. .

- Khuéch dai thu nhdp c8 phiéu cho c§ déng trong cong ty 8 ~phé‘.n (hay
khuéch dai 14i sau thu&). Thé higén sy khu&ch dai nhu sau:

Téc dp thay dicia _ Donbdy . Toc do thay déi cia loi
thu nhép ¢ phi€u ~  ng vay nhuén trude 14i vay va thué
B AEPS —_— AEBIT
EPS, =~ ' DFL X "TggIT,

Pon bdy tai chinh phu thudc vao quy mé ng vay trong ky, ng vay
trong ky 16n don by sé l16n va nguge lai, ng vay trong ky nhé don bdy s&
nhé. Mic do tdc dong ciia don bdy tai chinh thé hién qua chi tiéu do
nghién don b4y tai chinh. C4ch xdc dinh nhu sau:

EBIT
EBIT -1

I 1a 13 ng vay. Do d6, néu doanh nghiép vay ng¢ nhiéu thi DFL s&
16n va nguge lai.

DFL =

Khi sif dung ng vay thi c6 nhu'ng rii ro sau:
— Mat kha ning trd ng ddn dén ph4 sn.
- Lam #n thua 15 s& lam cho vén chd sé hitu gidm rat nhanh.

~ Véi nhitng nghién ciu trén ching ta nhan thdy la khi lai sudt kinh
doanh 16n hon ldi sudt ng vay thi ng vay sé c6 mot tdc dong tich cuc con
khi lai suit kinh doanh nhé hon 13i sudt ng vay thi ng vay sé c6 mét tédc
dong tiéu cuc.
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C6 thé mink hoa biing vi du sau: ; ‘
R T ~ Don vj tinh: T§ déng

Chi tiéu 5 T A - B C
1. Té'ng v6n hoat dbng kmh doanh ' 100 100 -| -100-
2. Téng ng vay o o ,‘ 0 50 | 7|5 '
3. Vén chi sé hitu ' 100 50 25
4. Ty s ng 0 |"50% 75% ~
5. Don can ng ¢ ' 0 o 8
6. Lai trude lai vay va thué (EBIT). - 20 - 20 - | 20
7. Lai vay (lai sudt 10%) C . 0 5 7,5
7. Laii truée thud | 2 15 | 125
8. Thué thu nhp doanh nghiép 286%). .| 56 | 42 | 35
9. Lai sau thué ’_v 144 108 9
10. Doanh lgivén chiisdhiu | 144% | 21,6% | 36%

Nhu vay 1a doanh nghiép C cé doanh lgi vén chi sd hitu cao nhit
36%, sau d6 dén B 1a 21,6% va th4p nhat 1a A 14,4%. S§ di c6 sy khdc
nhau d6 1a do dbn cAn ng ciia 3 doanh nghxép nay khdc nhau.

V Doan.h lql vin chu sé hiu ..
A . L . B )
¢ . A
0.1/ — g Fx
0 g i . - > «
10% . TY suéit sinh 13i VKD .
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. Trén db thi thi khi t§ sut sinh 13i ciia vén kinh doanh 1a 10% thi
doanh lgi vén chi sd hitu cia A, B, C nhu nhau tic l1a 7,2% nhung khi ty
suéit sinh 13i ciia vén kinh doanh 16n hon 10% thi doanh lgi v6n chi sé&
hitu cia doanh nghiép c6 don cdn ng cao s& cao nhét d6 1a doanh nghiép
C, ti€p theo la doanh nghi¢p B, cusi cing 12 doanh nghi¢p A. Khi ty sufit
sinh 19i cta vén kinh doanh nhd hon 10% thi doanh lgi vén chi sé hiu
ciia doanh nghiép c6 don cin ng cao s& thdp nhét d6 la doanh nghiép C,
ti€p theo 12 doanh nghié¢p B, cudi ciing 1a doanh nghiép A.

T vi du minh hoa trén cho théy don bdy tai chinh chi c6 tdc dong
tich cuc khi kinh doanh c6 1ai suft sinh 1&i 16n hon lai sudt vay mugn va
nguoc lai, khi 14i suft sinh 18i nhé hon lii suit ng vay thi don bdy s& c6
tdc dong tiéu cyc. '

D& han ché nhiing tiéu cyc clia rii ro tai chinh thi cfn nhén manh
mdt s6 nhitng phuong phép sau: - -

Tim thi trudng hiéu qua d€ ddu tu, thi€t lap mdt co cfu tai chinh
hgp ly, ddy nhanh téc d3 luan chuyén ciia vén, mé réng thi trudng, tict
kiém chi phi. .. ‘

Pic biét, khi lam #n c6 13i nhiéu thi s& dung ng¢ vay nhidu 12 t6t vi
khi d6 n6 thic ddy va tao ra mot sy tang trudng nhanh cho doanh nghiép
nhung khi 1am &n c6 15i it hoic bi thua 15 thi tai trg nhiéu bing vén chi
88 hitu s& t6t hon vi mot mit c6 tdc dung gidm ng gidm nguy co mét kha
nang thanh todn mit khdc cdon chia sé bét nhiing rii ro cho cdc thanh
vién khdc qua d6 phén tén rii ro. ‘ ‘

6. Mét s8 riii ro khich quan & ngoai doanh k,n'glhliép

— Thién tai: Rii ro vé thién tai 1a nhimg tén thdt do tdc dong cia tu
phién nhy la ddng d4t, I lut, hda hoan .. nhing rii ro nay gay lén
nhitng tén that vo cing to 16n vé ngudi va cia cho nén kinh t& néi
chung va d6i véi cdc doanh nghiép néi riéng. Chinh vi ly do.nay cédc
nha ddu tu hét siic e ngai cdc khu vuc ¢6 nhiéu rii ro vé thién tai. Khi
ddu tu cdc nha dédu tu chuyén nghiép luén chi ¥ vén dé nay khi ra
quyét dinh déu tu.

- Chién tranh: Céc khu vyc c6 bién dong v& chinh tri, c6 chién tranh
thi khéng thé€ kinh doanh &n dinh duge. 3 cdc diém néng nay la
nhimg khu vye kinh doanh cyc ky rdi ro va néi chung la khéong thé
kinh doanh duge. Tuy nhién, nhilng khu vuc nay ciing c6 thé c6 mot
56 hoat dong c6 thé &n lén lam ra.
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Lam phdt tién t¢: Khi lam ph4t & mic d9 cao thi cde hoat dong kinh
doanh s& bi té& lidt. Lam phét cao s& lam cho vén ciia cdc doanh

- nghigp bi nhé lai, viéc hach todn khéng cdn chinh x4c nifa. Mbt nén

kinh t& vé6i ch& d¢ tién t¢ khong én dinh thi kinh doanh eye ky rii ro.
Khiing hodng vé tai chinh 13 khiing 1a khing hodng toan dién lam

~suy thodi cdc doanh nghiép va nén kinh t&. ,
- Sy thay ddi ctia 14i sufit: Lai sudt tidn t& ha s& kich thich cdc doanh

nghi¢p vay vén, kich thich ddu tu, kich thich ting trudng nhung mit

 tiéu cyc ciia ha 14i suét c6 th€ din dén lam ph4t tién té. Khi ting 1ai

sufit tién t§ s& c6 tdc dung han ch€ cdc doanh nghiép vay vén, han
ché& dau tu, mit tich cyc ciia ha lai suét 12 s& kim ch& duge lam phét

tién ta.

Su thay dfi cta,ty gid ngoai té: Ty gid tidn t8 lén s& kich thich sian
xuft, kich thich xudt khfu, han ch& nhap khfu. Nguge lai tj gis
xubng s& kich thich ting nhap khéu, han ch€ xudt khfu. Ty gi4 tién
te k.hong_ 6n dinh thi hoat dong kinh doanh c¢6 r&t nhidu rii ro c6é
nhiing doanh'nghiép c6 thé s& bi phd sén, nguge lai s& c6 nhing
doanh nghiép s& lam giau chi nh¥ sy thay déi ty gi4 tién té. D& han
ché rii ro ty gid c6 thé st dung céc c6ng cu tai chinh phéx ginh nhu

" option, future, forward...

Suf thay d8i vé lust phdp: Luat phap la diéu kién tién quy&t dé& ngusi
ta c6 thé ddu tu hay khong déu tu vao kinh doanh. Céc nha ddu tu
chuyén nghiép ludn ddi héi kinh doanh phai theo luit va luat d6 phai
hop 1y pha hgp véi nguyén vong ciia moi ngudi va phi hgp véi céc

diéu luat ctia quéc t&. Néu luat phép khéng hgp ly va khong én dinh

thi méi trudng kinh doanh & d6 s& cuc ky rii ro. ‘
Déy 1a nhitng rui ro c¢§ tinh khéch quan va tic djng chung dén c4c

doanh nghigp va 1a loai rii ro khéng th& phéan té4n.

P& han ché& nhtmg rii ro.nay thi cdn phdi ¢6 nhimg chi&n huge phat

trién vita c6 tinh 14u dai vifa c6 tinh ngén han dé c6 thé thich hgp véi
nhitng hoan canh khéch quan da bi thay déi.
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Chuong 13:

PHAN TiCH TAI CHINH
DOANH NGHIEP

I. KHAI NIEM - MUC TIEU CUA PHAN TiCH TAI
CHINH
1. Khai niém

Phén tich tai chinh doanh nghlep 14 viéc nghién ciu, ddnh gid toAn
bd thye trang tai chinh cia doanh nghiép, phét hién cdc nguyén nhén téc
dong téi cdc d6i tuong phén tich va dé xudt cdc gidi phdp cé hiéu qua
gitp doanh nghiép ngay cang nang cao hiéu qué hoat d¢ng kinh doanh.

N6i cdch khéc, phan tich tai-chinh c¢6 thé duge hidu nhu l1a qué
trinh kiém tra, xem xét cdc sd lidu tai chinh hién hanh va qud khy,
nhim muc dich dénh gid, dy tinh céc rii ro, tidém ning trong tuong lai
phuc vu cho cdc quyé&t dinh tai chinh va ddnh gid doanh nghiép médt cdch
chinh xéc.

Tém lai, phan tich tai chinh doanh nghiép la qud trinh nhén thyge
va cAi tao ning luc tai chinh doanh nghiép mot cdch tu gidc va cé ¥ thdc,
phit hop véi cdc yéu cdu cla qui lugt kinh t& khdch quan nhiim dat duge
hiéu qua cao hon.

2. Muc tiéu

Phan tich tai chinh 1a mét cong cu hét sic quan trong d6i véi ngudi
quén ly doanh nghiép. Mit khéc, phén tich tai chinh doanh nghiép con
la vdn dé& quan t4m cta nhitng ngudi bén ngoai c6 quan h¢ véi doanh
nghiép nhu ngin hang, nhilng ngudi cho vay v.v... ‘

1

~ D61 véi ngudi quan ly doanh nghiép: Muc tiéu co bé.n clia viée
phén tich tai chinh chu yéu la:

+ Dénh gi4 két qua hoat dong kinh doanh va viée terc hién cdc
bién ph4p tai chinh cGa doanh nghlép, vtl‘x dé tao co s& dua ra céc quyét
dinh quén 1y thich hgp.

+ Xdc d;nh tiém ning phé.t trié’n cﬁa doanh hgh_iép.
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+ X4c dinh céc diém yé&u cdn duge khic phuc, cél thxén
- Déi véi ngudi ngoii doanh nghiép:
+ Dénh gi4 khi n#ng thanh todn cdc khodn ng cia doanh nghigp.

+ Dénh gid kha wnéng sinh l¢i va hi¢u qué hoat djng kmh doanh
cia doanh nghiép & haén tai va trong tuong lai.

Ngéan hang trudc khi chép nhén cho vay théng thudng phai nglnén
ciu kha ning thanh to4dn ctia doanh nghiép. Nha déu tu hién nay va sau
nay thudng quan t4m nhiédu dén kha ning sinh 1¢i ciia doanh nghiép ho#c
cGa du 4n diu tu. Vi thé, moi khia canh clia phén tich tai chinh déu lién
quan dén cdc nha quin ly doanh nghiép.

Céc vén dé chi y&u cdn duge gidi ddp trong qud trinh phan tich tm
chmh clia doanh nghigp la:

+ Higu qua hoat djng cia doanh nghiép.
+ Nhiing diém manh va diém yé&u cta doanh nghiép.
+ Céc kh6 khiin hién tai cia doanh nghigp.
| + ,‘Khé. niné sinh lgi cia doanh nghiép va mdc 49 rii ro vé tm
chinh.
II. PHUONG PHAP PHAN TiCH

D& dénh gid tinh hinh tai chinh cia mét doanh nghiép c6 thé sit
dung nhiéu phuong phép phén tich.

1. Phuong phdp ty s6: La mdt phuong phdp quan treng, né cho
phép c6 thé xdc dinh rd co 5§, nhing mdi quan h¢ két cﬁ'u va xu th€ quan
trong v& tinh hinh tai chinh mdt doanh nghigp.

Céc ty s6 1a nhiing cong cu chinh trong ky thuit phﬁli tich. Cédc ty
s6 tai chinh phan 4nh dic trung tai chinh cia mét, doanh nghigp va duge
chia ra IAm 5 loai chi yéu:

+ Ty 86 kha niing thanh todn.

+ Ty 86 két cdu tai chinh cita doanh nghiép.
+ Ty s& hoat dfng kinh doanh. .

+ Ty 50 khé néng sinh 13i.

+ Ty s6 gi4 thj trudng. -
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2. Phuong phép so sdnh: Céc tj s8 tu né khdng c6 ¥ nghia, béi vay
ta phai két hop véi vigc st dung phuong phdp so sénh:

+ So s4nh ty s6 ky nay véi k¥ truée, qua dé xem xét xu hudng thay
d6i vé tinh hinh tai chinh cia doanh nghiép.

+ So sénh véi céc ty s trung binh cda céc doanh nghiép trong
nganh d€ d4nh gid mic d9 hi¢n trang tai chinh ciia doanh nghiép hoic so
sénh véi mdt doanh nghiép khéc trong nganh d€ rit ra vén dé cén thiét.

3. Phuong phép Dupont: Nghién cdu tdc dong lién hoan cdc nhan ta
anh hudng dén tinh hinh tai chinh cia doanh nghiép.

III. NGUON TAI LIEU SU DUNG CHO VIEC PHAN
TiCH

Tai liéu ding cho phan tich tai chinh gém 2 tai liéu cha yéu:

1. Bang cGn dbi k€ todn: Phén 4nh téng quat tinh hinh tai chinh
cia mdt doanh nghiép tai mét thd¥i diém nh4t dinh. K&t céu co ban cia
bang cén ddi ké todn nhu sau:

— Phén tai san: Phan 4nh toan b tinh hinh tai sin cia doanh nghigp
tai mot thdi diém nh4t dinh, bao gdm: vén bing tién, d4u tu ching
khodn ngdn han, khodn phai thu, khodn ing truéc va tra trudc, hang
tén Kho, tai san cd dinh, d4u tu ching khodn dai han..,

- Phén ngudn vén: Phan 4nh toan by ngudn von hinh thanh nén tai
san cia doanh nghiép, bao gdm: ng phai tra (ngén han va dai han) va
ngudn vén chi sé hiu.

-2, Bang két qua hoat dopng kinh doanh: Phén dnh két qua hoat
dong kinh doanh cia doanh nghiép trong mét khodng thai gian nh&t
dinh. Bang nay dugc chia lam ba phén co ban:

-~ Phén I: Lai (15) th& hién toan bd lai 16 hoat dong kinh doanh, céc
hoat dong tai chinh va l4i 16 bat thudng cla doanh nghiép trong mét
thoi ky nhat dinh.

— Phén II: Tinh hinh thyc hién nghla vy véi ngin sdch Nha nuéc bao
gbm s6 con phai nop ddu k3, s6 phai nop trong ky, s6 da ndp trong ky
va s8 con phai ndp cudi ky. .

— Phén III: Thu€ GTGT duoc khéu trit, duge hoan lai, duge mién gidm.
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Vi du: Tai cong ty ABC.c6 cdc tai liéu nhu sau:

Céng ty ABC KET QUA HOAT PONG SAN XUAT KINH DOANH

NGAY 31/12/200x Don vi tinh: Triéu déng
Chi tiéu "~ " |N#m truée| Nim nay
e li)suanh thu bdn hang va cdc khodn cung cip 6600 8200
Céic khoan gidm trit 600 1.100
- Thu# xusit khfu 600 | 1.100
1. gghart,llll 'thu thuln vé bdn hang va cung cép 6000 . 1 00
2. Gif vén hang bén. 3.500 | ~3.800
3. Lai gop vé ban hang va cung cdp dich vu. 2.500 - 3.300
4 Doanh thu hoat déng tai chinh. 200 | 2é0
5. Chi phi hoat déng tai chinh. 180 190
Trong d6: Lai vay phai tra. 100 140
6. Chi phi bdn hang. | 300 360
7. Chi phi quan ly doanh nghiép. 420 550
8. Loi nhugn thuén tir HPKD. 1.800 2.430 -
9. Thu nhép khic. | 50 | 100
10. Chi phi khée. 10 | 20
11. Lgi nhuén khdc. 40 | 80
12. Téng lgi nhuan truéc thué. ool 1840 | 25510
13. Thu€ TNDN phai nop. - ' 515,2 702,8
14. Loi nhuén sau thué. 1.324,8 1.807,2




|

Chuong 18: Phan tich tai chinh doanh nghigp

295

Cong ty ABC BANG CAN DOI KE TOAN
NGAY 31/12/200x Pon vi tinh: Triéu déng
Tai san S6 ddu nam| S6 cuéi ky
A. Tai san lvu déng, ddu tu ngdin han.| 2.000 2.770
L Tién 800 1.300
1. Tién mit tai quy. 300 500
2. Tién giti ngan hang. 500 800
IL. Céc khoan déu tu tai chinh ngén han. 200 250
1. D4u tu chitng khodn ngin han. 200 - 250
2. P4u tu ngén han kh4c.
IIL Céc khoan phai thu. 170 200
1. Phai thu cGa khéch hang. 150 170
2. Tra trudc cho ngudi ban.
3. Thu€ GTGT dugc khéu trir. 20 30
4. Phai thu ndi bj. '
IV. Hang tén kho. 800 980
1. Nguyén ligu, vat lidu tén kho. 300 320
~2.Céng cy, dung cu trong kho. 100 130
3. Chi phi san xuit kinh doanh d& dang. 200 250
4. Thanh phdm tén kho. 200 1,280
V. Tai san luu déng khic. 30 40
1. Tam ting. 30 40 -
2. Chi phi tra trudc.
B. Tai san ¢d dinh, ddu tu dai han. 2.000 1.930
I. Tai san c6 dinh. 2.000 1.930
1. Tai sdn ¢d dinh hitu hinh. 2.100 2040
2. Tai san ¢§ dinh v6 hinh. 200 280
" 3. Gi tri hao mon liy k&. -300 -390
I1. Ddu tu dai han.
T@g cdng tai san; 4.000 4.700
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Ngudn vén S6 dfu ném|SE cudi riim
'A. Ng phai tra. 1400 | 1.800
L No ngéin han.: 1.000 1100
1. Vay ngén han. - 500 . - 520" .
2. N¢ dai han dén han tra. 250 290
3. Phai tré ngudi bén. 50 70
4, Ngudi mua tra tidn trtvrdc.‘ ‘ -
5. Thu€ va cdc khodn phai nép Nha nude. 100 - .70
6. Phai tra c6ng'nhén vién. 100 150
IL Ng daihan. 400 500
1. Vay dai han. 400 500
2. Ng¢ dai han. ol
B. Nguén vén chd s& hitu. 2.600 8100
1. Ngudn vén, quy. 2500 | | é.’g‘so» '
1. Nguén vén kinh doanh. 1.500 © 1.700
2. Chénh léch ddnh gid lai tai sédn. i
3. Chénh léch ty gi4. ‘
4. Quy dAu tu phét trién. " 500 700
5. Quy dy phong tai chinh. | L
6. Lgi nhuAn chua phén phdi. . 300 340 o
7. Nguén vén ddu tu xdy ding co ban. 200 : 210
| 1. Nguén kinh phi, quy khéc. 100 150
1. Qu¥ du phdng trg cdp mat viéc lam. ;‘ ,
2. Qui_khen thuéng phiic lgi. _ ] 100 . 150 -
o Téng cOng ngudn vén:|  4.000 4.700
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IV. MOT s6 PIEM CAN CHU Y TRONG VIEC PHAN
TiCH TY SO TAI CHINH

Khi phén tich ty s& cdn chu ¥ mot s& d1em sau dﬁy

- Tinh xdc thuc va hop 1y clia cdc tj s& déu phu thudc vao d¢ chinh xdc
clia céc s8 lidu bdo cdo tai chinh ciia doanh nghiép.

— Phaén tich tj s6 tai chinh chi 12 bt ddu viéc xem xét tinh hmh tai
" chinh ctGa doanh nghiép chd khong phéJ 1a két thic viéc phén tich.

- Céc tj s6 ddu c6 nhimg han ché nhst dinh, chdng han ching chi
phan 4nh cdc su kién, cdc hoan cinh trong qué kht v.v... Do vdy, cén
th4n trong trong viéc sit dung cdc hg s6, cdn coi chiing nhu la ching
o bé sung d€ di dén mot quyét dinh hay mot gidi phép. Muc tiéu cha
phan tich tai chinh 13 nghién ciu tinh hinh tai chinh cia doanh
nghiép dé dua ra nhiing dyu dodn va cédc ‘quyét dinh ve mﬁt tai chinh
trong hoat djpng SXKD.

- Mic du phén tich tai chinh c6 y nghia rdt quan trong, nhung ban
than né cling gép phai nhing 15i 14m tiém 4n.

& Tha nh&t, sy da dang héa nhidu nganh cia céc cong ty da lam cho
viéc so sdnh ty sd thi chinhi:clia cong ty d6 v6i chi s6 trung binh
ctia nganh tré nén khé khn vi céc cong ty duge da dang héa khong
phu thudc bt cit mdt nganh don 1 nao. ;

< Thu hai, su khdc biét giita gid tri theo 88 sdch k& todn va gid tri thi
trudng clia cdc loai tai sin va ngudn vén nh4t 1a trong diéu kién cé
lam phét cao c6 thé lam cho viéc nhan dinh tinh hinh tai chinh
kém chinh xdc (didu nay da b6p méo cdc bdo cdo tai chinh va kéo
theo tinh khong chinh x4c cla cdc chi s& tai chinh).

& Thd ba, do céc nguyén tic k& todn phé bién dugc sif dung dé lam
cho viéc xdc dinh thu nhép cia doanh nghiép khéng ding v6i ban
chat that cta né. Vi du: viéc 4p dung phuong phdp kh&u hao nhanh
da 1am cho lgi nhudn cGa nhing n#m déu rdt it hodc khong c6.-
Pidu nay khong hén do doanh nghiép 1am #n khéng c6 higu qua. .

Tém lai, khi dugc thiét 14p mot cdch chinh xdc, khdch guan, cdc chi
s& tai chinh s& 12 nhitng ngudi din dudng cho cdc nha quén tri va nhing
ngudi bén ngoai doanh nghi¢p nhén dinh vé khuynh huéng tuong lai cha
doanh nghiép. . '
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V. NOI DUNG PHAN TICH
1. Ty s8 vé kha ning thanh todn

Ty s6 vé kha ning thanh todn bac gdm ty s& vé kha ning thanh
todn hién thdi va tj sé kha ning thanh todn nhanh.

a. T s6 kha ning thanh toén hién thoi

D6 1a quan hé ty 12 giiia téng tai san luu dong so véi tdng s6 ng dén
han. ' . ‘
Cong thdc tinh nhu sau: H,, = T—?\II—:?-

Trong d6:

H..: Ty 8§ thanh toén hxén thoi.

TSLD: Téng s6 tai sdn luu dong va ddu tu ngﬁn han.

Nq:-Téng s6 ng sdp dén han.

Téng s8 ng sdp ddo han la toan bd cdc khoin ng ngdn han duge
trang trai bing nhiing tai sdn lwu déng c6 thé chuyén déi thanh tién
trong thdi ky phit hgp véi han ng phai trd bao gém céc khodn vay ngdn
han ciia ngdn hang hay cdc t§ chic khdc, cdc khoin ng dai han sdp dén

han tra, cdc khodn phai trd ngudi cung cdp, thué chua nép cho ngan sdch
nha nuéc, cdc khoﬁn phai tra cdn by cong nhan vién...

Duya vao sé liéu trong béng can d6i k€ todn néi trén chung ta c6:

2000 _
1000

2770
1100

Péu nam: H,, =

Cudi nam: H, =

=2,62

Ty s6 trén cho chiing ta thﬁ'y kha n#ng thanh todn hién thdi déu
ném clia doanh nghiép 16n hon gdp 2 ldn s6 n¢ phai thanh toén Ty s6
cudi nam cao hon d4u nam 14 biéu hlen tot.

b. Ty 36 kha ndng thanh toén nhanh

D6 1a quan he tj 1¢ gita téng tai san luwu dong trix di gid trj hang
ton kho so v6i tdng s8 ng dén han. Cong thic tinh nhu sau:
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H, = TSLD-HTK
Nd
| Trong d6:
H,.u: Ty s6 thanh todn nhanh.
HTK: Hang tén kho.

Dua vao bang cin d6i k& toan ta c6:

D4u nam: H; = 2000-800 _ 1,2
1000
Cufi niim: H = 2710-980 _; 697
“ 1100

Ty s6 nay néi 1én véi s6 von bing tién hién c6 va cdc khodn phéi
thu héi c6 thé ddp ung nhu cdu thanh todn nhanh s& ng dén han cia
doanh nghiép. T§ s6 ddu nam 1a 1,2 cudi nam tang lén 1a 1,627 1a ¢6 biéu
hién téat. :
¢. Ty s6 kha nang thanh toan nhanh béng tién

D6 12 quan hé t§ 1& giita tdng von bing tién so véi téng s§ ng dén
han. Céng thic tinh nhu sau: \

Vit

H,, =-bt
bt Nd

Hy: TY s8 thanh todn nhanh bing tién. .
Ve Von biing tién.

DP4u nam: Hy, = 800 _ 0,8
1.000

Cuéi nam: H,, = 1300 _ 1,18
1.100

Nhén xét: Kha nang thanh todn bing tién cia cong ty kha cao la
biéu hién tinh hinh thanh to4n r4t t6t. Song viéc dé lugng vén cla cong
ty tén tai dudi hinh th4i tién t¢ 16n s& lam gidm hi¢u qua s dung vén.
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2. Ty s6 két cu tai chinh
a. Ty 86 ng

D6 1a quan hé ty 18 giita téng s6 ng ciia doanh nghép 80 vdi t5ng s |
vén cha doanh nghxép Cong thic tinh nhy sau:

g, -

Trong d6:

H,: Ty s8 ng.

N: La t6ng s6 ng cta doanh nghiép. |
V: LA tdng s8 von cia doanh nghigp. | \
Téng s6 ng cia ';dOanh nghiép bao gém n¢ ngén han va ng dai han,

Dua vao s¢ héu trong bﬁng cin d6i k& todn néi trén ta c6 ty sﬁ' nq ‘
cta doanh nghiép la:

1000 +400

Bﬁu nim: Hn = —=35%
4000 ,
Cuéi nam: H, = 1100+500 _ 34% i

4700

Ty s& nay néi lén két cdu vay ng clia doanh nghiép. Néu ty s nay
qué cao thi phdn dnh tinh hinh tai chinh cGa doanh nghiép thiu lanh
manh, mitc d§ rii ro cao va khi ¢6 nhimg co hdi ddu tu hdp dén, doanh
nghiép khé c6 thé huy déng duge vén bén ngoai. Thong thudng ty 1& két
cdu ng xem la chdp nhén duge khodng 20% - 50%. |

T§ s6 ng ddu nim va cui ndm ciia doanh. nghiép chénh léch khong
d4ng ké va nim trong mic c6 thé chdp nhén duge.

b. T$ s6 thanh todn léi vay

D6 1a quan he tj 12 téng s6 1i nhusn trude thué lgi tic va lai vay
phai tra so véi lai tién vay phai tra treng ky.

* Cong thic tinh nhu sau:
H, = P+1

I
Trong d6:
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H): Ty s6 thanh to4n lai vay.
P: Téng s6 1¢i nhuédn trude thué..
I: Lai vay phdi trd. ’

Trong cong thic trén phai 16y téng s6 lgi nhudn chua tinh thué lgi
tite béi vi lai cdc khodn vay duge tinh vao chi phi cla doanh nghiép truée
khi tinh thué lgi tuc.

Ci#n ct vao s& lidu trong bang cin déi k& todn va két qua hoat dong
kinh doanh cia doanh nghiép ta c6 ty s6 thanh toén lai vay la:

P4u nam: H, = 1840+100 19,4
100 >

Cuéi nam: H, = 2610+140 18,9
140

Khé ning thanh todn lai vay cufi ndm gidm hon so véi ddu nam
phéan dnh mifc vay cao hon so vé6i ddu nam.

c. Ty 86 ty tai tro

D6 1a ‘quan hé ty 18 giita téng s nguén vén chi s6 hitu cia doanh
nghiép so véi tdng s von (nguén vén) cla doanh nghiép. Cong thic tinh
nhu sau:

Voo _q_H
n

Va: La tdng s6 ngudn vén chi sé hitu cia doanh nghiép.
PAu nam: Hy, = 1 - 35% = 65%
Cufi nam: Hy, = 1 — 34% = 66%

Nhin chung két ciu tai chinh clia cong ty khd t6t, vita t4n dung
duac tdc dong cida don bdy tai chinh d€ lam téng lgi nhuin cho chi sé
hitu vita ddm béo dugc quyén tu cha tai chinh cia céng ty.

8. Ty s6 hoat dong hay hiéu suﬁt s dung v6'n SXKD

Ty s6 hiéu suft si dung vén gitp ta dénh gid 1 céch khéi quét tinh
| hinh luan chuyén timg loai vén ciia doanh nghiép trong hoat dong SXKD.
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a. Lén luén chuyén (vong quay) vén hang tén kho

Vong quay hang tén kho 12 quan hg ty 18 giita doanh thu b4n hang
thuan (ho#ic gid vén hang bén) véi tri gid binh quin hang tén kho trong .
k3.

_ DT
" T HTK .

Ly: La s8 vong quay sé hang tén kho.

DT: La doanh thu thuén trong k.

HTK: LA tri gid binh quan hang tén kho trong ky.

St dung s8 liéu trong bang can d6i k& todn va ket qui héz,at dong
kinh doanh cia doanh nghiép ta tinh duge.

6000

Pau nam: L, = =75
7500 :
7100 =
Cubi ném: Ly, = —— _x2=17,98
U AR T = 980+ 800 L

Ty s8 d4u nam thap hon so vé6i cubi ndm ching té téc d6 luu chuyén
hang héa qua kho ném nay nhanh hon nim truée.

b. Vbng quay céce khoan phai thu khéch hang

D6 1a quan hé ty 18 gitta doanh thu bédn chiu véi sO’ du binh quén
cdc khodn phdi thu cia khéch hang trong ky:

DT,
v = PT
DT, Doanh thu bén chiju trong k.
PT: Khoan phai thu binh quén trong ky.

Gia sir doanh thu bdn chiu cia céng ty ABC bing 70% doanh thu
ban hang trong ky (c ky trude 14n ky nay). Ta c6:

Bﬁunim L M—SO,S g
150 ‘

L

® Gid si s6 litu ddu va cubi nam truée khéng déi.
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i i L, = B200XTO% ;7

c. Ky thu tién binh quén

D6 la quan hé ty 18 giita s§ du binh quéin cdc khoin phai thu cia
khdch hang véi doanh thu bén chiu binh quén 1 ngay trong ky.

Kth = .E..T

Tpt s
-ﬁl‘—pt: La doanh thu bén chiu binh quin méi ngay, duge tinh bing
céch 18y doanh thu bén chiu trong ky chia cho s6 ngay trong k.
S6 ngay trong ky (théng tinh chin 30 ngay, qui 90 ngiy va nim

360 ngay). Can cif vao s6 liéu trong bang can d6i k& todn va két qua hoat
dong kinh doanh cia doanh nghiép trén ta tinh dugc:

Ty s6 k¥ thu tién binh quén:

150 s
Pau nam: K, =——20 __+360=11,69 nga
un th = 5600x70% neay

. 170
Cubi niam: K,, =—~—————x360=10,66 nga
! th = §200x70% gay

Vong quay cdc khodn phai thu néi 1én kha ning thu héi vén nhanh
hay chidm trong qud trinh thanh todn, néu s6 ngay ctia vong quay cang
nhd thi tdc dd quay cang nhanh. Ty s6 cudi nam th4p hon d4u nim la
hién tugng tot.

d. S6'ldn luén chuyén (vong quay) vén luu dong

DT
L = —
1d Vi

Lja: LA s6 14n luén chuyén vén luu dong.
Via: La v6n luu dong binh quéan trong k.

Dya vao nhﬁng 86 liéu trén bﬁng can di k& todn va két qué hdat
dong kinh doanh cia doanh nghiép néi trén ta tinh dugc vbng quay vén
luu d9ng trong ky la:

S T1000
L = 5775 +2000 - 2%
2
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Ky luan chuyén vén luu ddng binh quan K =-ISJ—n B
1d

Dua véo s6 héu trén ta tinh duge: K = gigos =" 121 ngay

e. Hi¢u suét s dung vén c& dinh va tai sén o6 dinh

Ty 56 ndy phan 4nh hi¢u suft clia nguyén gid TSCD va vén c6
dinh. Céng thidc tinh nhu sau:

TH,y = ,
hoéc. Hcd— m

H.q: LA higu suéit si dung tai san c8 dinh.
H,.q: La hidu suft sit dung vén cd dinh.
NGg,: La nguyén gid binh quén tai sén c§ dinh.

Can cif v¥o nhiing s8 liéu trén bang can d6i k& todn va két qua hoat
dong kinh decanh cia doanh nghigp néi trén cé thé tinh duge hléu sufit st
dung TSCB _

H 7100

* = 2000 +1930
2

'I‘y 88 cufi nim la 3,613 nghia la 1 déng nguyén gid TSCD lam ra
3,613 déng doanh thu thudn.

£, Higu suét st dung toan bp vén sén xudt kinh doanh

H,=2T
v

=3,613

H.: La hiéu suét s& dung toén bd v8n san xuét kinh doanh
V: La 66 dy binh quan toan b, vén sdn xust kinh-doanh.

. C#n ct vao nhiing sd liéu trén bang can d6i k& todn va k&t qué hoat
dong kinh doanh cia doanh nghiép, ta c6:
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g - 7100+220+100
V" 4000+4700
2 -

Ty s6 nay phdn 4nh ct 1 déng vén SXKD thi tao ra duac 2,9 dong~
doanh thu thuén. ‘

4. Ty s6 doanh 1gi

Ty s8 nay con dugc goi la ty suﬁt loi nhuan thudng du’dc xéc dinh
cin cd trén lgi nhuin ciia hoat déng SXKD chinh hoic ¢6 thé cﬁn cd vao
lgi nhuén rdng (I¢i nhuin sau khi da trir thu€ thu nhap doanh nghlep)

=29

a. Ty sudt lgi nhudn lgi doanh thu

P
P';, = —x100
at =Py X

Py La ty suﬁt ldl nhuén doanh thu.
P: Lalgi nhué.n thuin tu’ hoat dQng sén xuﬁt kinh doanh

- Cén c vao nhimg s liéu trén bang két qud hoat dong kinh, dpanh
cta doanh nghiép néi trén ta cé:

i

Pédu nam: Py, = —000+40 100 =29,44% L
6000 + 200 +50
Cudi nam: Py, = —20 80,100 _33 3%

7.100 +220 +100

Ty s8 cudi nidm cao hon ddu nim phdn &nh hidu qud hoat doéng
SXKD c¢6 su tang trudng.

b. Ty sudt doanh lqi; trén vén san xudt kinh doanh

T 8

i)
g

P, =—=—x100

<}

Cén cd vao bang can d6i ké todn ta tinh todn dugc sé thuc t& sau:

\ 2.510
PV = mx 100 = 57,7%

2

Qua chi tiéu c6 thé thdy mdc sinh 1gi ciia vén kinh doanh & cong ty
rét cao.
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c. Ty sudt doanh lgi trén nguén vén chi sé hitu ‘
Tinh duge biing cdch 14y 1gi nhuan rdng chia cho nguén vén chi s&
hitu binh quén: ‘
_ pr -
P', ==—x100
sb Vsh

Ven : La nguén vén chi sé hiu binh quén.

Dya v&b s6 lidu trép bang cin d&i k& todn va bang két qua hoat
dong SXKD ta cé: . o

_ 18072
sh =3 600+ 3.100
2

5. TV s& gi4 thi trudng

Céc nha diu tu c6‘ phiéu d#c biét quan tdm aén vai gid t;'i'cé anh
huéng manh dén gid thi trudng cta c§ phi€u nhu:

~ Thu nhip mdi ¢§ phiéu.

- Lai titc c8 phdn mdi c8 phiéu.

~ Ty 1é chi tra 1¢i titc ¢8 phén.

— T 16 gitf lai l¢i nhufn. |
—~ Ty s6 gid thi trudng trén thu nhép. L
- T¥ suat1gi tite ¢8 phén...

a. Thu nh@p méi c8 phiéu

P x100 =63,41%

Thu nhép mbi c§ phi&u 14 mdt y&u t& quan trong nhét quyét dmh
gid tri cGa c8 phiu bdi vi n6 do ludng siic khi ning sinh 13i 1 c§ phiéu.
P.-1

EPS= L

cp °

I,: Lai chia cho cd phi€u wu déi (néu c6).
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b. Ty 1@ chi tra lgi tic c6 phdn

I,

't = Eps
1L = ch

cp Scp

Trong dé:
I,: C8 tie chi tra cho 1 ¢§ phiéu thudng.
I.s: Téng lgi tie chia cho ¢§ dong thudng.

Chi tiéu t§ 18 chi tra lgi tidc c8 phdn néi lén chinh sdch phan phéi
lgi nhuén cta doanh nghigp. Pay l1a 1 nhén t& quyét dinh dén gi4 tri thi
trudng cia cd phiéu.

Tir d6 ta tinh duge ty 1é lgi nhuan g1u’ lai = 100% - ty 1& chi trd lgi
titc c§ phén. '

c. Ty 86 gia th tru'amg trén thu nhép

Péy ciing 1a chi tiéu ma nha d4u tu rat quan tdm vi né thé hlen gid
c8 phén @4t hay ré so v6i thu nh4p.
Py
EPS

P/E =

d. Ty sudt lgi tic c6 phan

Nhu ta da biét, thu nhép clia nha ddu tu gém hai phén: lgi tic c§
phédn va chénh léch gid do chuyén nhugng c8 phidu. Néu ty suit lgi tie cé
phén cia mot ¢ phidu thap didu d6 chua hin 1a xdu bdi vi nha dau tu cé
thé ch4p nhan ty 1@ chi tra lgi tic ¢ phdn thdp danh phan lén lgi nhuan
'dé tdi ddu tv. Ho mong dgi mét su ting truéng nhanh trong loi tic c§
phén va huéng dugc sy chénh léch 16n cla gi4 ¢8 phiéu.

6. Phén tich Dupont

Ding phuong phdp phén tich Dupont d€ thdy du’qo cdc nhén t6 tdc
déng dén ty suit doanh lgi von chii s¢ hitu nhu sau: .
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P Lai rong Doanh thu thudn .  Téng vén binh quin
sh= Doanh thu thuﬁn Téng vén binh qudn Vén CSH binh quﬁn

_ Lai rong « Doanh thu thudn » Téng von binh quén
" Doanh thu thudn ~Téng vén binh quan Téng vén —ng phai tra

_ Lairdng Doanh thu thudn y 1
" Doanh thu thudin Téng vén binh quén 1-Hé sé ng.

Qua phén tich trén cho tﬁﬁy t§ sufft lgi nhuén trén vén' chit s& hiu
ciia mdt doanh nghiép c6 thé phét trién 1én bing 3 c4ch:

* Sit dung hidu qua tai sdn hi¢n c6 (ting vong quay vdn). ,
* @ia tdng don cin ng. o e ’ S
* Tang ty sudit lgi nhuén trén doanh thu.: v V

T4t cd 5 nhém t§ s6 n6i trén, sau khi tinh todn duge ta déu c6 thé
dem so sdnh né véi chi tiéu ciia ky truéc va cla binh quan toan nganh 4¢&
thdy ré mic hon kém cia ky nay so vdéi ky trudée-hodc 86 v6i mic binh
quﬁn toan nganh.

Ta c6 th€ thuec hién so sdnh dé’ dé.nh gi4 tinh hinh tai chinh cta
doanh nghiép qua bang sau day.

S8 | Chi tiéu dic trung tai chinh B.Q | Diu | Cuéi [ Sos4nh
TT cia doanh nghiép hoply | nam | nim | CN/DN
1 |Kha néing TT hign thdi. ' S
2 |Kha n#ng thanh todn nhanh.
3 |Kha né.ng TT nhanh bing tién
4 |Ty s6 no.
[ 5 |Tys6 thanh todn lai vay.
6 | Ty o8 tu tai trg.
F 7 |L4n Iuan chuyén vén VTHH.
8 ' |Ky thu tién binh quan.
''9 | S6 l4n luan chuyén VLD.
10 |Ky chu chuyén VLD.
11 [|Hiéu suat st dung vén ¢ dinh. , S A
12 |Hiéu suit s& dung von sxkd. ' ‘
13 |Ty sudt 1gi nhuin doanh thu. |
14 [Ty su4t lgi nhusn G.V HB.
15 |Ty suat lgi nhuén vén SXKD.
16 | Ty suat lgi nhufin N.vén CSH.
]




Chuong 13: Phan tich tai chinh doanh nghigp 309

T bdng so sdnh, doanh nghiép c6 thé ddnh gid khdi quat tinh
hinh tai chinh, qua d6 dua ra cdc bién phdp nhim khai théc cdc 1gi thé
cia minh, déng thdi khdc phuc nhitng han ché clia doanh nghiép nhim
dua ra cdc.chién luge SXKD va tai chinh trong ném tdi.
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1. Tai chinh doanh nghiép 12 gi? Vi sao cdn phai nim ving ban chat

10.

11.
12.
13.
14.

TCDN?

TCDN c6 nhitng chic ning gi? Tinh tat y&u khéch quan vé sy phét
sinh va tén tai, n6i dung va vi tri cia ting chitc nang TCDN?

Céc nhan t& 4nh hudng dén t§ chiic TCDN? Sy 4nh hudng va mitc 49
anh huéng cia timg nhan t3?

TCDN quan hé nhu th€ nao véi hé thdng tai chinh?
Noi dung cong tdc TCDN nhu thé€ nao? :

Vi tri cia TCDN nhu thé& nao trong hé théng tm chinh va trong pham
vi doanh nghiép? :

Muc tiéu ciia quin tri TCDN?

Thé nao 13 thai gid tién t8? Gid tri tuong lai 1a gi? Hién gid la g1?
Céch tinh todn nhu th& nao? Nhéan thic rd thoi gid tidn té cé tdc
dung gi trong viéc quan ly TCDN? ’

Vén ctia doanh néhiép 12 gi? Thanh phén va két ciu cia ting loai vén
trong doanh nghiép?

Nhitng ngudn nao tai tr¢g cho nhu cAu vén kinh doanh cia doanh
nghiép? Vi sao cdn phdi chia ra 1am ngudn tai tr¢ ngdn han va nguén
tai trg dai han?

Hay trinh bay uu, nhuge diém cia céc chién luge tai trg?

Nguén tai tr¢ ngén han la nhing ngudn nao?

Ngudn tai trg dai han 1 nhimg nguén nao?

Hay trinh bay ndi dung va wu, nhuge diém ciia céc phuong phép tai

~ trg: Vay dai han, phét hanh trdi phiéu cong ty va tin dung thué mua?

15.
16.

17.

TSCP la gi? Vén cd dinh 12 gi? Phan biét giita TSCD va vén ¢6 dinh?

Phén loai TSCP 1A gi? Vi sao phai phén loai TSCDB? C6 bao nhiéu loai
TSCD?

Kh&u hao TSCD 1a gi? Tinh kh4u hao ding va hgp 1y ¢6 tdc dung gi?
Trinh bay cdc cdch khdu hao TSCD trong doanh ngh.lép? Néu uu,
nhuge diém cda timg cdch tinh kh&u hao?
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18.
19.

20.

21.

- 22.

23.

24.
25.

26.
2.

Phuong phép va ¥ nghia cia k& hoach kh&u hao TSCD?

Hidu suft si dung vén cf dinh, TSCP 1 gi? C4n bd TCDN cén phéi
lam gi d€ c6 thé nang cao hiéu suit sit dung vén c6 dinh, TSCD?

Vén luwu déng trong doanh nghiép la gi? Cé nhiing dic diém gi?
Thanh phén va két cdu von luu dong trong doanh nghiép?

Vi sao phai dinh mic vén luu dong? Cé4c phuong phdp dinh mdc vén
luu déng trong doanh nghiép? N§i dung va uu nhuge dlém cia ting
phuong phép? : :

Trinh bay cdc budc dy todn nhu cﬁu vén kinh ‘doanh theo phuong
phép tj 18 % trén doanh thu?

bLﬁp ngén sdch vén bing tién c6 ¥ nghia nhu the nao déi véi tinh

hinh hoat déng kinh doanh va tai chinh ctia doanh nghiép?
Trinh bay ngi dung va uu, nhuge diém ciia cc mé hinh quén 1y tién?

Trinh bay uy, nhugc diém cha céc phddng phé.p -quﬁn‘ ly hang tén
kho?

Nhiing néi dung co bé.n cia phuong phép quén 1y hang tén kho" ,
Vi sao phdi quin 1y cdc khodn phai 1;_hu7 Nhng nox dung cd bén cua

. ¢dng vide quin ly khodn phé1 thu?

28.

29.
30.
31.
32.
33.

34.

Cédc chi tiéu ddnh gid hiéu sufit s dung vén luu dong? Cé.n bo tai
chinh doanh nghigp cin phdi lam gi dé néng cao hJéu sufit sif dung
vén luu dong trong doanh nghidp?

Doanh thu trong doanh nghiép? Noi dung va co c5u doa.nih thu?

Doanh thu ban hang la gi? Phén bigt gita doan,h thu bén hang va
tidn thu b4n hang? Phan blét doanh thu bén hang va doanh thu
thudn? .

Céch xdc dmh doanh thu b4n hAng va phu’dng huéng co ban ting
doanh thu ban hang hgp 1y, tich eyc?

Chi phi sin xudt la gi? Gi4 thanh sén. xuﬁ't 1a gl" Phén biét chi phi '
san xuft va gid thanh sdn xuft? ’

Vi sao phai phén loai chi phi sﬁn xuét va gid thanh sdn xuit? Néu

cdc cdch phan loai d6?
Céc phuong phép tinh gla th&nh sén xuﬁ't"
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35.

Cén by TCDN cdn phdi lam gi & c6 thé ha thép gid thanh sin phdm

mot c:ich th ly, tich cu’c" o

36.

87.

38,

Lai nhué.n (thu nhép) clia doanh nghép 1a g;" Ncn dung, céch xac'

dinh va co ché’ phén phfﬁ thu nhap trong doanh ngh1ép h1én nay nhu’
thé nao?

Diém hoa vén lé. g‘l" Céc céch tmh dxem hoa vén va vé d6 th.1’7 X4c
dmh chmh xdc. dlé’m hoa von c6 tdc dyng gi? '

Pon cdn dinh ph1 (don bdy v&n hénh) 1a gi? Don can n¢ (dbn bdy tai

_chinh) la gi? Céc nhén t6 4nh hudng dén cdc loai don bdy nay?
Phuong thidc' tic dong clia ting loai dbn bdy lén doanh thu va 1oi 16

39.
40.

41.
42.
43.
44,
45.
“46.

47.
48,

49.
50.

cua doanh ngh;ép"
Phﬁ.n t1ch u'u nhuac d1€m cua vige tai trg bhng ng vay"

Nhiing bai hoc kmh ngh1ém ndo rit ra tu v1ec nthén cuu caic loa.l
doén bﬁy‘7 R

Vi sao loi ‘nhuén doanh nghiép 1a ¢hi tisu chat lugng t8ng ho’p ciibi
cing? Cén phai lam gi dé tang lgi nhuin mot cdch hop 1y, t1ch cdc"

Chi phi (gid) s& du.ng v6n 1a gi? C4ch xdc'dinh ra sao? R

Vi sao phai x4c dinh gié s& dung vin bién t&? Céch xéc dmh ra sao?
Doanh nghiép cﬁn phai lé.m gl dé c6 thé dat’ du’dc filte glé s dung
vén t6i w? . o ; e

Dinh gid doanh nghlep la gi? Vi sao cén phéi dinh gni doanh ngluép?

Trinh by cdc phuong phép dinh gid ching khodn, dmh _gid doanh
nghigp? Uy, nhuqc diém’ ciia ting phitong phép?

Th& ndlo 13 dy 4n déu tw? C6 bao nhiéu logi dy 4n ddu tu? Du&l géc o
tai chinh cén phai thdm dinh nhimg chi tiéu nao?

Trinh bay cdc phuong phdp thdm dinh dy 4n ddu tu dudi g6c 4o tai
chinh? Trinh bay uu, nhugc dlém cla céc, phu’o’ng phép phﬁn “tich,
dénh gi4 du 4n déu tu? '

Rii ro 1a gi" Doanh nghiép hoat déng thub'ng gép nhiing loa1 rii ro
gi? Phuong phép xdc dinh mic 49 rii o va cdé giai phép phbng tranh
rui ro?.

Vi sao phéi phén tich TCDN? Céc phuong phdp phén t.1ch TCDN"
Noi dung cda timg phuong phap phan tich TCDN? ‘ o
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'BAI TAP

BAI 1: Cong ty terdng nghlep tinh HB mudén mua vai theo phuong thc
trd cham cta nha m4y dét VT, da dé nghi nhu sau:

-~ Cong ty muén mua:
%. . 10.000 m vai KT bong.
% 8.000 m vai Jean. .

L Téng s& tién s& trd la 245.000.000 dong, trd ngay 30% khi nhin
*  hang, s& cdn lai dugc tré lam 4 lﬁn déu nhau trcmg nam (méi qui tra
‘ 1 lﬁn) : ’

'S¢ hAng nay hlen nha méy dang béan véi gni 8.500 dong/m vai KT
bong va 18.000 déng/m vai Jean.

Ngén hang da dong ¥ cho nha mé.y vay theo nhu cAu v6i mie 1ai
“suét 4,5%/qui. «

Yéu clu:
1. Hay tinh todn gilip nha m4y xem c6 thé ban duge khong? |

2. Néu muén bdn theo phuong thic thanh todn cta ngudi mua, nha
m4y s& d& nghi cong ty tra s6 tién bao nhiéu (tdng s6 tién thanh
todn)? - : . -

BAI 2+ Ong Ba g6p von lién doanh v6i cong ty B 12 2.000 triéu. Cu01 nim
(k& ti ngay gép vén) duge chia 1ai 200 triéu, ndm k& ti€p ldi dugc chia
920 tridu, nim k& ti€p nita 242 triéd. PAu ndm sau nita éng bén lai phin
himn cho cong ty B. Yéu cdu hay tinh gi4 bén lai cGa oéng Ba? Biét ring
hai bén théa thudn tj sudt sinh lgi 6ng Ba dat dugc 13 20%.

BAI 3: Mot clta hang b4n hang tra gép theo cdc diéu kién nhu sau:

~ Ngay khi nhan hang tr4:191,56 triéu déng s6 cbn lai s& tra din trong
' 12 nam ti€p theo, mbi nam trd 17 triéu dong, néng ném cubi cing
(ném thd 12) chi tré 10,28 trieu déng.

- Néu trd ngay ngutn mua chi tra 300 triéu dong
Yéu cAu: Hay tinh lai sudt ngdm cia khoén mua chiu tren'?

BAI 4: Cia hang X vita dua ra phuong thic bén tré gép hang A véi mitc
ldi sut ca hang cong bd 12 1%/thdng, cdch thanh todn nhu sau: Ngay khi
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mua hang khdch hang phdi trd 3 triéu déng, trong 11 théng k€ ti€p méi
théng tra 1,2 triéu déng, cudi thang th¢ 12 trd 0,8 tridu déng 1 hét ng.
Néu mua tra ngay, khédch hang chi tra 15,5 triéu déng.

Yéu cau:
1. Hay chi ra cdch tinh 14i suét cha cda hang?
2. Tinh to4n lai xem l4i suit that cGa viéc mua chiu trén 12 bao nhigu?

3. Bac Hai Tai muén mua hang A theo phuong thidc trd gép nhung
dé nghi cia hAng thay d8i nhu sau: Ngay khi mua béc trd 3 triéu
ddng, 12 thdng cdn lai mdi théng bédc s& trd thém mot sd tién biing
nhau. Cita hang déng y. Hay tinh s& tién trd gép hang théng? Biét
riing béc Hai va clta hang da théa thusn dugc lai sust biing véi lai
suét that tim duge & céu 2.

BALI 5: Doanh nghi¢p X hgp déng vay cia cdng ty tai chinh Y. Céng ty Y
déng ¥ cho vay dai han véi phuong thic trd ddn dinh ky (gém ca vén lan
14i), 14n trd d4u tién 12 100 tri¢u déng thyc hién 1 nam sau ngdy vay, 14n
trd sau ting hon l4n truéc 10%. Tra trong 10 n#m la hét ng. Lai suft
théa thuin la 12%/niim ’

~ Yéu cdu:
1. Tinh s6 tién vay ban ddu 1a bao nhiéu?

2. Doanh nghiép X déng ¥ véi hdu hét cdc didu khoan trén, chi dé
nghi thay di diéu khoén: thay vi trd vén va lai theo qui ludt cfp
86 nhan, doanh nghiép s& trd ng ddn déu dé n dinh tinh hinh tai
chinh ctia doanh nghigp. Hbi s& tlén trd hang nim cia doanh
nghiép 1A bao nhiéu?

BAI 6: Ong Hai Lia méi tring s dugc khodn txén 16n nén dem géi ngﬁn
hang.

:Con 6ng Hai Liia dang hoc dai hoc nganh tai chinh gép ¥ nén g6‘1 ]
ba ngén hang khéc nhau d€ trénh rdi ro. Thiy hop 1 nén éng Hai Lia
chia s8 tién lam ba phén khéc nhau h¢p thanh cdp s8 nhan géi & ba
ngin hang A,B,C khédc nhau, s tién 16n nhAt gﬁ’p d6i s6 nhé nhat.

Lai sufit tién géi & nghn hang A la 12%/n&m ngan héng B
12,5%/mam va ngén hang C la 12,6%/ nam.

Sau mdt nadm 6ng Hai thu dugc 15,6 triéu déng tién 1ai.
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Yéu ciu: Héy tinh s6 tién gdi & timg ngdn hang cla 6ng Hai Lia?

BAI 7: Cong ty NBC dang b4n hang héa X theo gi4 tra ngay 1a 15 triéu
déng, d€ tang luong tidu thu coéng ty thdy cin phdi thuc hién chinh sich
bén tra cham. Cong ty da dua ra hai phuong thic bdn trd chdm nhu sau:

= Phuong thic 1: Ngay sau khi nh4n hang, khéch hang phai
trd ngay 20% trén téng sé tién phai thanh todn. S& tién cdn lai sé trd
ddn déu trong 12 thdng, mdi théng trd mot l4n.

= Phuong thic 2: Ngay sau khi nhén hang, khéch_hﬁng phai
trd ngay 40% trén téng sd tién phai thanh todn. S§ tién con lai s& trd
dédn déu trong 6 thdng, mdi thdng trd mot 14n.

Néu lai sudt tién vay ngan hang 1a 1,2%/ thdng. Hay tinh téng s&
tidn thanh todn theo timg phuong thitc bdn chiju trén?

BAI 8: Trdi phiu c6 ménh gid 1.000$, lai suit duge huéng 8%/mim va
con 10 nam nita sé ddo han; hién dugce ban véi gid 1a 9358. Lai sudt cia
trdi phiéu nay duge trd theo nifa ném.

Yéu ciu:

1. Khﬁng can tinh todn hay tra 1oi xem ty suét sinh lgi khi ddo han
“ctia trdi phi€u nay 16n hon hay nhé hon lai suét cia trai phleu"

2. Lii sut khi ddo han cda tr4i phigu nay 13 bao nhiéu?

BAI 9: Cong ty BHP c6 k& hoach huy dong mot s& von 1a 5.000 tridu
ddng bing cdch phat hanh trdi phigu. M3i trdi phiéu phat hanh ¢6 ménh
gid 100.000 ddng, 1ai suit 13%/nam, 1ai dugc trd 6 thang mot 14n, thai
han tr4i phi€u 10 nam.

Hél. ’

1. Cong ty phﬁ1 phdt hanh bao nhiéu tréi phxé’u néu lai suﬁt yéu céu ‘
ciia thi trudng doi véi trdi phiéu cia cong ty 1a 12,36%. Chi phi trd
1ai hang nam cla cong ty 1a bao nhiéu?

2. Yéu cdu nhy cau 1 nhung gia s ldi suit yéu cdu cia thij trub’ng la
14,49%?

BAI 10: Céng ty BHP vira tra xong c8 tic ¢8 phiéu phd thong 1a 2.000
déng. C6 tic nay c6 téc do ting truéng hang nam la 10% va nha déu tu
doi hdi loi nhu4n 16%/mam khi mua ¢ phi€u nay. Hay dinh gid c6 phiéu
nay trong cdc trudng hgp:
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1. Nha déu tu ky vong c8 tifo ti€p tuc téng c§.dinh hing nim 10%?

2. Nha ddu tu ky vong t6c d¢ ting truéng c8 tic gidm con, 9%. sau dé
¢6 dinh & miic nﬁy”

3.-Nha dau tu ky vong téc d9 ting tru’(’mg c6 tite téng dé'n 11% sau 116
¢d dinh & mic nay?

' 4. Nha ddu tu ky vong téc dé té.ng truéng cf tue ting déu trong 3
nim d4u 12 10% sau d6 ¢& dinh § mdc ting trudng déu la 6%?"

BAI 11: Cong ty Sorbond c6 hé s6 bé ta 1a 1,45. Lai su&t phi-rii ro 1a
8% va lgi nhuédn:-ky vong cia danh muc ddu tu thi trudng la 13%. Hign
nay cong ty tra c8 tic 20$ trén mdi ¢ phi€u, véi kinh nghiém kciia'minh
céc nha déu tu ky vong riing cd tic cla cong ty s& ting truéng 10% mébi
n&m trong nhidu nam t6i. _

Yéu _ 3 ‘ . ! .
- 1. Hay x4c dinh suit sinh 1&i yéu céu doi véi c6 phlé’u cua éﬁng ty

theo mé hinh CAPM? ‘ S

2. Gid thi trudmg c8 phiéu cia coéng ty hién nay 1a bao nhiéu_tuong
ting v6i syfit sinh 13i yéu ciu trén? . ,

M

3. Diéu gi sé x4y ra déi vdi suft sinh 13i yéu clu vh gui thl tru?mg cia
c8 phidu néu hg s3 bé-ta 1a 0,80 (glé dinh nhiing diéu kign khdc
khéng déiy?

4. Nhén xét glé cé’ phlé"u clia cong ty véi cde ha sé’ bé-ta khdc’ nhau &
-, trén? . ;
BAI 12: Tai cong ty H hién dang chia c6 titc cho mbi ¢d phié'u 1a 24 000d
ty 1é ting truéng vai nadm nay 132 3% mdt nam. Céng ty du tinh s& 4p

dung cdng nghé mdi vao san xuit va lic d6 mic 45 ting tm’é‘ng sé 1a 6%
mo6t nam cho céc nidm sau dé Néu ty lé lai mong dgi la 12% mOt ném

Hay tinh: _ y o
1. Gi4 tri cd phiéu cong ty trudc khi 4p dung ky thugt méi?
2. Gi4 tri cd phiéu cong ty sau khi 4p dung k§ thuat méi?

BAI 13: Hién tai lai suét phi rdi ro'la 10% va su4t sinh 13i-ky vong cia
‘danh muc ddu tu thi trudng 1a 15%. Lgi nhudn ky-vong va ha s8'bé ta cla
bén chiing kho4dn dugc cdc nha phéan tich thj trudng dua ra nhu sau’ -
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Chli;ng khodn ctia cﬁng ty Lgi nhuan ky vong A Bé;ta ky vong
1. UPEX " 17,0% 1,3
2. APC 14,5% 0,8
3. NACOM 15,5% 1,1
4. PEDIM 18,0% 17

1. Né'u ky veng cia nhung nhﬁ phén tich - dung, chu’ng khodn nao

duge d4dnh gid cao va-chitng khodn nao duge.ddnh gid thap hon gi4
tri? : ‘ : ’

Néu lai sust phi rdi ro 12 11% va suét sinh 13i ky vong ciia danh
muc déu tu thi trudng lén dén 16%, ching khodn nao duge ddnh
gid cao va chitng khodn nao duge ddnh gi4 thép hon gid tri (gid st
sudt sinh 191 va bés<ta ky vong clia nhiing nha phén tich thi trudng
déi véi bén ching khodn trén khéng déi)? -

BAI 14: Trén thi trudng dang luu hanh loai trdi phiéu ciia céng ty Dién
lanh ménh gid 200.000d/tr4i phiéu c6 1ai suit 10% mdt niam, 20 nam ddo
han. Loai trdi phi€u nay d4 phat hanh cdch day 10 ném, hién nay lai
sufit trén thi trudng 1a 12% mot nam.

Lai trdi phiéu duge tré 6 f.héng mot 14n, Héi hién gid trai ph1eu 1a
bao nhiéu?

BAI 15; Céng ty c8 phén XTM ¢ tai heu nhu sau (don vi tmh tr1eu

déng):

—~ Vén c8 phdn thudng: 15.000. Thi gi4 ciia c8 phiéu hién la 0,6/c8
phiéu. C§ titc trong nam t6i duge chia khodng 0,072/c8 phiéu. Trong 5
ndm vifa qua ¢ tic nim sau luén téing 4% so véi. nim trudc va trong
tuong lai khd ning ciing:ting nhu th&. Céng ty du kién phat hanh
thém 10.000 c8 phiéu méi, chi phi ph4dt hanh 5% so vé6i thi gi4.

~ Ph4t hanh 100.000 trdi phidu ménh gi4 0,2/trdi phiu, 1di suit
13,5%/m#m, tra vao cudi mdi ndm, ddo han hoan vén goc, thai han 20
‘n#m. Gi4 phdt hanh bing 98% ménh gi4, chi phi phat hanh bing 5%
gid phét hanh. Thei gian lghﬁ'u hao chi phi ph4t hanh 5 n&m. :

Biét riing thu€ sudt thu€ thu nhép doanh nghiép la 28%. Khong

¢ phigu wu dai. Ménh gid cta c§ phidu

‘dai han ngin hang.

thudng 1a 0,5/c8 phiéu. Khong
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Yéu cdu: Tinh gid si dung y6n cia cong ty XTM trong trudng hop:
1. Céng ty thyuc hién chinh s4ch tra ng d4n theo ky khodn cd dinh?
2. Cong ty thuc hién chinh s4dch dinh ky tra lai, ddo han hoan vén

gbe?

BAI 16: Cong ty c¢6 phan X c6 tinh hinh nhu sau (don vi tinh triéu déng):.

- -Vén c8 phdn thudng: 15.000. Thi gid cha c8 phi€u hién 1a 0,6/c8
phi€u. C8 tic dugc chia trong nam tdi uéc tinh 1a 0,072/c8 phiéu.
Trong 5 nam vira qua ¢8 téc nim sau luén ting 4% so véi nam trudc,
kha ning ty 1¢ nay s& dn dinh trong tuong lai. Cong ty du kién phat

gid.

hanh thém 100.000 c§ phi€u méi, chi phi phdt hanh 5% so véi thi

- Phé4t hanh 100.000 trai phi€u ménh gid 0,2/trdi phiéu, lai suit
13,5%/mam. Thoi han 20 nim. Gjd ph4t hanh bing 98% ménh gid,
chi phi phdt hanh bing 5% gid phdt hanh. Thoi gian kh4u hao chi
phi ph4t hanh 5§ nam.

Yéu cau: Tinh gi4 si dung von ciia cong ty X"

Biét riing thu& suit thué thu nhip doanh nghiép la 32%. Khéng c6
c8 phiu uu dai. Ménh gi4 cGa c8 phi€u thudng 1a 0,5/c8 phidu.

BAI 17: Bang tinh todn dong tién va NPV cia dy 4n x4y dung nha mdy

san xuét san ph4m méi nhu sau:
Chi tidu 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
1. Chi d4u tu x4y dung | -3.400 ‘
2. Mua thiét bi sdn xuédt] -12.000
3. Von luu dong 1500 | -1.600 | -3.000
4. Doanh thu thuén 10.000 | 16.000 | 40.000 | 40.000 | 40.000
5. Chi phi SX tryc ti€p 5400 | -8.500 | -20.000 | -20.000 | -20.000
Chi phf quén 1y va .800 | --1.600 ‘| -4.000 | -4.000 | -4.000
“ang
-3.080 | -3.080 | -3.080 | -3.080 | -3.080
-620 -465 | -310 -165 -165
-1.400 855 | 9.610 | 12755 | 12.756
. h 0 o | 2601 | 35711 | 387
N & 50 | -1.400 855 | 6919 | 9184 | 9.84
557 -
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Gia sit cde chi phi da duge du bdo c6 cin ci, vi vay céc dif Jiéu cha
bang trén 14 nhimg dir liéu d4ng tin ¢4y. Hay chi ra nhitng diém sai trong
bang trén, 14p lai bdng mdi va tinh lai NPV cla dy 4n biét ring suit
chiét kh4u ctia du 4n 12 13%.

Bié&t ring:
- Trong chi phi sdn xuét va qudn ly chua k& khéu hao.
~ Du 4n khéng thudc dién mién thu€ TNDN.
~ Déu trif trong bang chi s§ tién chi ra hoic 16 vén.

BAI 18: C6 du 4n ddu tu véi s§ vén ddu tu 1a 100 triéu dong khai théc
trong 10 ndm véi thu nhép clia ddu tu hang nam theo thif ty tif nam 1
dén nam 10 la 100; 90; 80; 70; 60; 50; 40; 30; 20; 10 (don vi 1 triéu
déng). : ( '

Yéu cdu;

1. Né&u ie[1%, 20%] hay tinh NPV?

2. Tinh ty suét doanh 1¢i ndi bd ciia ddu tu (IRR)?
BAI 19: Cong ty c8 phdn PHAT TAI c6 céc tai liéu v& ddu tu nhu sau:.

Pon vi tinh: 1 tridu dén

Ném Vﬁg fiﬁu tu va Thu nhép (CF) cia du 4n
A B c D E F
0 |-1200{ -1900 | -1.900 | -2.600 | -1.400 -3.300
1 400 450 500 600 500 780
2 400 450 500 - 600 500 780
3 400 | . 450 - 500 600 500 780
4 400 450 500 | . 600 400 780
5 400 450 400 600 400 780 -
6 450 400 600 780
7 450 400 600 780
8 450 600 780

Néu vén ddu tu cong ty chi c6 giéi han 1a 4.500 triéu déng thi cong
ty nén loai bé du 4n nao? Tai sao?
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Biét ring:
=, Céc dy 4n doc 14p.; nhau. ]
= Gi4 sif dung vén binh quin ciia cong’ ty 13 15%. D

BAI 20 Doanh nghiép X c6 2 phuong 4n déu tu véi tai lidu dad duge tinh

todn nhu sau:

vyl

- Vén dau tu cia cé 2 phu’dng 4n 1a 50 triéu dong

- €4 2 phuong 4n déu tén tai trong 6 nam. Nam d4u tién bd vﬁn dﬁu tur
nhung chua c6 thu nhap. Cdc nim sau thu nhép cha du én (g6m
. *KHCB va ldl nhué.n rbng) cu thé nhu’ sau: ;

M 3

Pon vi tinh: "I‘rgé‘gdsgg.

Nam thd Phuong én A Phuong én B
1 0 o
2 io | 20
3 0 20
4 20 | 100 F
5 20 10 - -
6 -~ I - 2 | 10 .
Yéu ciu: -

1 Tinh hlen glé thuan cua 2 phucng dan Ava B trong didu’ kxen la1
' sudt 10% va 15%?

2. Céc du 4n dugc ddu tu bing vén vay néu lai suft la ’12% va ca 2
- phuong 4n' déu thugc “ddc 14p” thi nén chon phuong 4n nao?

Chu _y: Hxén gid von dﬁu tu ndm thd nhat b&ng v6isd von bd ra
trong nam.

BAI 21: Doanh nghiép.:X nghién ciu x4y dung nha mday mdi.

— Du 4n A: Chi phi ddu tit ban d4u 500 triéu déng, chi phi ¢& dinh hang
ndm 150 triéu ddng, chi phi bién ddi trung binh cho méi don vi sén
phim san xuét 1a 1. 200 dong Kha ning san xudt t6'1 da 1a 320.000
- SF-
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- Dy én B: Chi phi ddu tu ban d4u 650 triéu déng, chi phi cd dinh hang
nidm 215 triéu ddng, chi phi bién déi trung binh cho mdi don vi san
phdm sdn xuit 13 1.000 déng. Kha ning sdn xudt toi da la 440. 000
SF.

Thai han khﬁ'u hao tién ddu tu ban d4u 1a 10 n#m cho c3 2 trudng
hgp va duge kh&u hao theo dudng th&ng Miic tiéu thu chic ché.n 88 vugt
qua muec t6i thidu 200.000 SF. -

Yéu ciu: :

1. Tinh gid thanh sin phém don vi ciia 2 dy 4n véi sin lugng san
xufit sén ph&m c4ch nhau 40.000 SF va bit ddu tir 200. 000SF.

2. Tinh thu nhép ctGa ddu tu cho m61 du 4n v6i sdn lugng tiéu thu
260.000SF. Biét ring gi4 bdn 2.500 d/SF, thué sudt thué€ thu nhap
doanh nghiép 12 28%.

3. Xdc dinh ty suit doanh lgi cia ddu tu (IRR)?

BAI 22: Mot xi nghiép ddu tu mot loat trang thiét bi vao ddu nim véi s§
tién 12 250 triéu déng va hy vong thu dugc cdc khodn thu nhép cla diu tu
hang ndm trong 5 ném theo thit ty nhu sau: 50 triéu déng, 70 trigu déng,
100 triéu ddng, 100 triéu déng va 80 triéu déng. Két thic déu tu, tri gid
ph€ thai clGa trang thiét bi dugc dy tri 1a 40 trigu dbng. Doi séng cha
trang thié&t bi nay 1a 5 nam.

Yéu ciu:

o

1. Véi lai suft 1a 10% tinh NPV?
2. X4c dinh ty suit doanh ldi ciia ddu tu IRR)?

BAI 23: B¢ Ty Thanh mua céin nha gid 350 tridu déng, chi phi sita sang,
trang bi thém tai sép dé cho thué'50 tri¢u déng Ngay sau dé c6 ngutn
dén thué. Hop d6ng thué nha nhu sau:

— Thoi han thué ]1a 5 nam. ,
- Nguvi thué phai tra tlén thué ddu mdi nam la 70 triéu dong

Cuéi mdi ném béc Tu’ phai nép thué& va chi phi sifa chita nhé 1a 10
tridu dong. :

" Ngay khi hét thdi han thué, ngudi thus dé nghi dugc mua lai céin
nha trén véi gid 400 tridu déng. Thay duge gid, bdc Tu déng ¥ bén.

Yéu cdu: Tinh t§ sust doanh lgi d4u tu trén cia béc Tu?

ed
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BAI 24: Tai cla hhng #n ubng cha chi Hing Nga mic du khéng sang
trong nhung cdc mén &n chi lam thyc khédch rét vira m1éng lai ré nén
déng khach. Doanh thu nim vita qua nhu sau:

Don vi tinh: 1.000 ddng.

1. Nm béo céo: - .
4 Doanh thu bdn hang c4d nim : 270;000 |
< Chi phf vat li¢u sdn xuft cd ndm 1 145945
' & Chi phi nhén céng sin xuit vd bdn hang : 44.000
4 Chiphikhfuhao TSCD cAnam  : 15.000
% Céckhoan chi phi ¢§ dinh khde ~ : 20.000

2. Nam k& hoach

Trudc cia nha ‘chi dudng d& mé rong xong, cdch nha chi khoing
50m, mdt trung tAm vui chai gidi tri 16n vira khdnh thanh. Do 46, chi du
kién s& ddu tu ning cép vh md§ réng cita hang ciia minh cho khang‘ trang
va tién nghi hon. Téng v6'n 'd4u tu dy kign 1a 180:000, d¥i s6ng cda dy 4n
12 10 nam. Khi du én du’dc thuc hién thi gi4 b4n hang va céc dich vu ¢6
thé ting binh quan 5% so véi nam bdo cdo va doanh thu cifa hang méi
nam sé& dat 450.000. Ngoai chi phi khdu hao, dinh phi con ting binh
quéin 25.000/ nAm so v6i ndm bédo céo.

Hay tinh tj suft doanh 1§ ciia dﬁu tu trén? Biét ting ch1 Hing
Nga kh4u hao theo phuong phép tuyén tinh c& dinh va thu& sust thué thu
nh4p doanh nghigp phai ndp 1a 28%.

BAI 25; Tsi mot phan xuéng san xust I dang sif dung 4 m4y cii hi¢u HB
nguyén gid 60.000.000 déng/m4y, th¥i han kh&u hao 12 n#m, di khdu
hao 2 nim, ning suit binh quin mdi mdy la 25 tdn/ngay. Méi cong nhin
st dung 1 mdy, luong phadi tra mdi nam 8.400.000 déng/ngudi. Xudng
dang dy tinh thay 4 m4y cii bing 2 mdy méi gid 150.000.000- déng/mdy,
théi han sit dung 10 nam. M4y méi c6 cong sudt 50 tdn/ngay cho méi
mdy, mét ngudi st dung 1 mdy (gidm dugc 2 cong nhan sin xuét). Ngoai
ra, chi phi dién va nguyén liéu tidu hao gidm so v6i 4 mdy cii khodng 20%
(u6c tinh khoang 40.000.000 déng/nam). Bon mdy cii c6 thé bén lai theo
gid 25.000.000 déng/m4y. Xu&ng khiu hao. méy theo phuong phép tuyé'n
tinh ¢6 dinh:
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Yéu cdu:

1. Néu lai suflt chiét kh&u 1a 20%, hay tinh todn hi¢n gid thuén cia
ddu tu thay thé?

2. Tinh t¥ suit doanh lgi cia ddu tu thay thé&?
Biét ring thué suit thué TNDN la 28%.

BAI 26: Cong ty Ngan Ha vita nh4p mjt hé théng thigt bi sdn xuit mit
hang méi theo gidg CIF 1a 50.000 USD, chi phi van chuyén vé t6i cong ty
va 14p dit 1a 10.000.000 déng, thoi han s dung hiu 1ch cia thlé't bi nay
12 8 n&m va gi trj con lai khéng ddng ké.

Ba hém sau, éng Masuka — Gidm déc mai vy clia mdt cong ty l6n &
Nhat dén gép ba gidm ddc cong ty Ngén Ha dé xudt ¥ kién nhu sau: Cong
ty ctia 6ng Masuka c6 thé ban cho cong ty Ngﬁn Ha mét hé théng thiét bi
tuong tu nhy thiét bi cong ty Ngan Ha da mua véi gid CIF 62.000 USD,
nhung 6ng dam bdo réng sé& tiét kiém chi phi vén hanh hang nam la
80.000.000 déng so véi m4y cong ty dd mua, thdi han sit dung hitu ich cia
thit bi nay 1a 8 n&m, gid tri cdn lai khong ddng k& Doéng thoi ong
Masuka cdn hia s& mua lai thiét bi cong ty Ngan Ha di mua véi gid
40.000 USD. '

Gi4m d6c cong ty Ngan Ha hda nghién ciiu lai v&n dé nay va s& cho
biét ¥ ki&d sau 3 ngay. N&u c6 1¢i, ba s& nh¥ 6ng Masuka cung c4p.

Ngay sau d6, ba gidm d6c cho m¥i anh Long - Phé gidm déc phu
tréch tai chinh cia cong ty Ngan Ha dén tham khdo ¥ kién.

Ban hay giip anh Long tinh hién gid thudn (néu lai sudt chiét
kh&u 12 12%) va ty sudt sinh lgi ndi bo néu mua m4y cia 6ng Masuka?

Biét ring:
—~ Ty gid héi do&i 1a 10.000 déng/USD

- Chi phi van chuyén, lip dit mdy méi (néu mua cia éng Masuka) 1a
10.000.000 déng.

— Chi phi vin hanh hang ném (chua ké khiu hao) theo thlé't bi 44 mua
truée 1a 480.000.000 déng.

— Cong sudt cda hai hé théng méy thay thé& hoan toan nhu nhaw

- Do san xudt m#t hang méi nén duge Nha nuéc khuyén khich mién
thu& thu nhép doanh nghiép trong 3 nim déu. ‘
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—  Thué sust thug thu nhéip doanh nghiép la 40%.

BAI 27: Doanh nghiép X c6 dy 4n ddu tu sin xust miit hang mdi nhu
sau: i ‘

DPon vi tinh: Triéu déng

~ Chi phi dén bd, san 14D, cdi tao mit bing: 10.000

-~ .Chi phi x4y dung nha xudng: - 500

- Chi phi mua sé,m, 14p dit mﬁy. méc - thi€t bi:': 4.500

_  Chi phi d4u tuf mua bling phét minh: ' 2.000

- DAutu vao tai sdn luu dong cln thist: - 2.000

- San phém sdn xuéit m8i nam (t¥ ném 1-3)  300.000 sén phifm
- San phém sén xuft mdi nAm (tx nim 4-10)°  400.000 sén phém
- Don gid b4n sdn phdm: - o © 0,08

- Bién phi cta 1 sdn phﬁlm: N | - 0,05 _ :

- :Téng dinh phi (chua k& kh4u hao): - 5.000/ n#im  * :

-~ Thué suat thué thu nhap doanh nghigp: 28% o

~ Thoi gian khéu hao dy tinh . . 10 ndm

— Sau khi hét han khédu hao (10 ném), dog.nh nghaép s& bdn lai toan bd
nha xudng, mdy méc thiét bj .. c6 thé thu duge 4.000.

Yéu
1. Xd4c dinh - dbng tién ctia du’ én trén trong trubng hdp
- Céng ty kh4u hao theo phuong phép tuyén tinh c6 dinh?
- Cong ty kh&u hao theo phuong phdp téng s8?
- Theo phuong phép két hgp?-

2. Tinh hién gi4 thudn cia d4u tu (biét chi phi s dung v6'n 16%) theo
s14n’lugt 3 phuong phdp kh&u hao trén? :

3. Hay tinh ty suit doanh lgi (IRR) cia du’ én dau tu ti1eo lén luot 3
phuang phédp khéu-hao trén?
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Bié&t ring: ‘
Céc chi phi mua bing ph4t minh, dén bu, x4y dung thuc hién &

nam d4u con chi phi mua sim, 14p dat méy méc thiét bi, tai san luu dong
thuc hién & nam ké tiép sau.

BAI 28: Cong ty ¢ phdn Tan Binh Gia c6 dy 4n ddu tu trang bi 100
chiéc xe buyt. Néu dy 4n thyc hién, mdi nam céng ty c6 thé dat doanh
‘thu thudn 50.000.000.000 déng. Riéng 2 nam d4u doanh thu thudn chi ¢6
‘thé dat 40.000.000.000 déng. Bi&n phi du ki&n 80% so véi doanh thu
thudn. Téng dinh phi cla céng ty (chua k& kh4u hao xe) 1a 5.200.000.000
dong/nam.

Dé€ ddu tu, cong ty sé tai trg biing cdc ngudn vén sau:

~ Vén c8 phiéu thudng: ty trong 60% vén déu tu, chi phi st dung vén
nay la 14,38%.

- Vén vay dai han chi&m tj trong 40% vén d4u tu, l4i sudt 12%.
Don vi b4n xe dua ra hai phuong 4n kh4 hp dén nhu sau:
Phuong 4n 1: Tra ngay mot 14n khi'nhéan xe: gi4 ban 16.000 USD/xe.
| Phuong 4n 2: ‘ ' '
- Ngay khi nhén xe trd 14.700 USD/xe.
~ Tif nim thd 3 cho dé&n khi hét han st dung, sau khi vugt qua diém
hda vén thi et mbi déng doanh thu ting thém phai trd thém 3%. L
hay hoa von khéng phai tra thém.
Yéu cau:
1. Tinh chi phi sit dung vén binh quén cta céng ty?
2. Tinh tj sust doanh lgi noi bd va hién gid thuin cia 2 phudng 4n
mua xe?

3. Cong ty nén chon phuong 4n mua xe nao c¢6 lgi nhat? Vi sao?

- Bié&t ring: Ty gid hoi do4i 1a 10.0004/USD. Thoi han khau hao 10
nam. Khiu hao theo phuong phdp tuyén tinh c8 dinh. Thué& suit thué thu
nhip doanh nghiép 30%. Hét han kh&u hao c6 thé€ thanh ly thu duge
29.000.000d/chiéc.

BAI 29: Gidm d6c cong ty Phét Dat vita nhan duge mot s& du 4n dau tu
do phong d4u tu géi dén nhu sau:
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Don vi tinh: 1.000.000 déng
Du 4n A B C D E F | G H
Vén dau tu 400 | 500 | 600 | 900 | 1000 1"100 700 800
Chi s6 sinh 18i li,2 1313 [ 14 [ 135 i,4 .1’25 1 1.

Trong khi d6, vén diu tu cia cong ty c6 han, chi c6 3 ty. d6f1g

Yéu céu: Hay tinh todn gidp 6ng gidm d6c cong ty lua chon t8 hdp
dy 4n c6 lgi nhat dé diu tu?

Biét ring:
— Du 4n C va D phu thujc nhau.
- Du 4n A va F xung kh#c nhau.
— Céc dy 4n cdn lai dc 14p nhau.

BAI 30: Tai cong ty c8 phdn TAXI, HDQT vira nhéan duge ha.l phuong 4n
mua thém xe nhu sau:

- Phuong 4n 1: Mua 40 xe Mazda, gid mdi chi€c 12 300 triéu déng (ké
ca thiét bi kém theo), bién phi d€ vin chuyén mjt km dy tinh 13
1.000 déng. Luong van chuyén t3i da méi nam du kién la 36.000 km/xe.

- Phuong 4n 2: Mua 40 xe Kia Pride, nguyén gid mdi xe 270 triéu
déng (k€ ca thiét bi kdm theo), bi&n phi d€ van chuyén mjt km du
tinh 13 1.050 déng. Lugng va.n chuyén t6i da mbéi nédm dy klén la
32.400 km/xe.

Chi phi ¢6 dinh mdi nam cia ca hai phuong 4n déu la 1.000 tridu
déng (chua ké kh&u hao xe). Thoi gian si dung cha ca 2 loai xe trén déu
1a 10 n&m. Hét han khﬁu hao cong ty c6 thé b4n lai glé 10 triéu déng/xe.

Yéu cdu:

1. Hay tinh todn gitp céng ty lua chon 1 trong hai phuong 4n ddu tu
trén?

2. Néu gid dich vu van chuyén binh quan Ia 4.950d6ng/km (k€ ca |
thu€ GTGT). Hay tinh NPV cia du dn duge chon (i = 12%)?

Biét ring:
- Céng ty khéu hao theo phuong phédp tuyén tinh cg dinh.
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Coéng ty 4p dung phuong phép khAu trit thu&é GTGT.
Thu€ suit thué GTGT la 10%.
Thué sust thu€ thu nhép doanh nghiép 14 28%.

BAI 31: Tai cong ty sdn xuft san phdm xudt khdu A, dé dim bao tidu
chufin xust khéu, cong ty phai nhap bao bi cia doanh nghiép X, gid mdi
bao bi 1a 50.000 déng. Ong phé gidm déc cong ty dé nghi nén x4y dung

‘phuong 4n ty sdn xuét 14y bao bi. Theo phuong 4n nay cong ty cdn phai

x4y dung nha xudng, thué nhan cong va mua sdm thiét bi nhu sau:
Bon vi tinh: 1 triéu déng

Vén ddu tu ban ddu 6.200
Chi phi nguyén v4t ligu tiéu hao 0,0128/séi1 phﬁm
Chi phi vén hanh hang nim (khéng k€ nguyén ‘ 1.900

vit liéu)

Chi phi sita chita 16n sau 4 nim - 140

Gid tri sa thai khi thanh 1y | 500

Tudi tho ciia thiét bi . _ 8nam

Pé sk dung cAn 2 nhan céng c6 tay nghé cao, luong dy kién
15.000d/bao bi. Gi4 st dung vén clia cong ty 12 15%.

~ Yéu cdu: Hay tinh xem cong ty phai sdn xudt bao nhiéu sin phdm
bao bi mdi ndm thi méi nén diu tu sin xuét bao bi?

BAI 32: Tai cong ty sdn xuit kinh doanh xuét nhép kh&u XNK c6 céc tai
lidu sau: '

" Trong thdi k¥ bao cép, hoat dong cia cong ty rat c6 hiéu qua, mic
sinh 16i ngay cang cao.

Khi chuyén sang co ch& thi trudng c6 sy diéu tiét cla Nha nudc,
hoat déng kinh doanh clia cong ty ¢6 chiéu huéng x4u. T ndm 1988 dén
pém 1994 cong ty thudng bi thua 13 hodc c6 14i chit it. Doanh thu hang
nam thudng vao khodng 30 — 80 tj dong. -

Thyc hién chi truong da dang héa sd hity, céng ty da chuyén thanh
cong ty c6 phdn, toan b nhén lyc cia cdng ty da duge cai t6 theo huéng
ding ngudi, ding vigc.

Sau khi cdi t8, cong ty hoat dong c6 huéng khdi sic, nh4t 1a sau
khi M§ bd c&m van, nhu clu hang xudt nhép kh4u cha cong ty ting
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manh, doanh thu nim 1995 dat 100 t§ déng. Doanh thu cdc nam sau c6
thé téng binh quan 15% mdi ndm (trong 10 nim).

Tru6e tinh hinh d6, gidm d6c cong ty nhan théy cdn thlé't phai
manh dan ddu tu mé rong cong ty, chi€ém thém thi phdn. Vi vay cdn phai
téng thém vén ddu tu 10 ty déng, glém doc da Jrinh lén HPQT ha1
phuong 4n huy déng vén nhu sau: “

-~ Phuong an 1: phét hanh 100.000 tréi _phiéu cong ty ménh gid
100.000d/trdi phiéu, la1 16%/nam, thai han 10 ném.

- Phuong 4n 2: phét hanh thém 100.000 c§ phiéu thub‘ng

Néu mdt trong hai phudng 4n tai trg duge thuc hién thi- dinh phi
mdi ndm dat 12 ty déng va miic bi€n phi khodng 85% s6 v6i doanh thu
thudn (cé4c chi phi trén chua k¢ lai vay).

Phu’o’ng dn cua dng gidm ddc dua ra kh4 héfp dan nhidu thank vién
HDQT cda cong ty. Tuy nhién, nén kinh t& thj trudng thudng cé nhiéu
bat tréc khé c6 thé ludng trudc, vi vay cdn phan tich cu thé tl‘.lhg phu‘dng
4n dé HPQT quyét dinh.

Yéu ciAu: Hiy tinh todn va gidi trinh ting phuong 4n d€ gidp
HDQT lya chon phuong 4n tai tr¢g ma éng gidm d6c dua ra?

Biét ring: Bang can ddi k€ todn méi nhét ciia cong ty nhu sau;
Pon vi tinh: 1 trigu déng

Tai san Sé’l: ; 8 Nguén vén _ 86: ;61
A- TSLD 42.500 | A- Ng phai tra 20.000
‘ B- Vén chi s& hitu | N
B- TSCD . 7.500 | (300.000 cf phisu thudng) | 30.000
Téng cﬁng 50.000 | ° ' __Téng con, 50:000
- Thué sust thué TNDN phai ndp 1a 28%. | -

BAI 33: Céng ty WXY dy kién ddu tu thiét bi méi. Cty nhén duge 2 don
chao hang vé hg thﬁ'ng thiét bj c4n dﬁu tu nhu sau:
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Don vi tinh: 1 triéu déng

Chi tiéu Don chao "DPon chao
hang 1 - hang 2
Vén ddu tu ban ddu 3.000 4.000
Chi phi hang nAm |- 2000 " 1600
Gid tri sa thai khi thanh ly J 200 - 100
Tu8i tho ciia thigt bi Yl 6nam 9 nam

He¢ thong thié&t bi cia don chao hang 1 va 2 chi khdc nhau vé gi4
cd, chi phi va tudi tho cdn cde chi tiéu khdc nhu ning suat, chat lugng ..
hoan toan nhu nhau. ' ' ' o

Yéu ciu:
1. Hay tinh todn giip cong ty lya chon hé théng thiét bj thich hop?

Biét riing 14i sudt chigt khdu 1a 15% va doi s6ng clia san phdm san
xufit 1a trén 20 nam. '

2. Hay tinh todn gitip céng ty lya chon hé théng thist bi thich hop?
Biét riang lai sudt chiét khau 1a 15% va doi séng chia sidn ph&m san
xuét chi con l1a 9 nim.

BAI 34: Cong ty c6 phdn VTP c6 chic ning kinh doanh dich vu taxi,
chinh thdc hoat déng tir thang 1 nam 2000. Hién tai cdng ty c6 hon 300
Xe 80 v6i con s8 50 xe khi méi b4t ddu hoat dong. N, gay nay, cong ty VTP
da c6 sy phat trién ddng ké vé phuong dién s6 lugng va chét lugng dich
vu.

Béng can d6i k€ todn nam 2003 (té6m tdt) nhu sau:
' ' " Don vi tinh: 1.000 déng

Tai san

S6 cudi ky

'|A- TSLD & BDTNH

" B- TSCP & DTDH

2.124.500

89.987.500

A- No phai tra

B- Nguén vén CSH
1. Nguén VKD (vén diéu 18)] 44.452.800

Nguén vén

S6 cudi ky
32.239.200
59.872.800

2. Léi chua phén phéi 15.420.000

Téng congl 92.112.000

Téng cong] 92.112.000
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Tit nam 2004 tré di, du dodn ring nhu cdu di lai bing xe taxi & TP.
HCM va cdc khu vye 1an cén s& tiang nhd ddi séng va thu nhép cia dan
ching ngay cang dugc cai thién cing nhing qui dinh vé& han ché sif dung
xe gin m4y ma nha nudc sdp sita ban hanh. Mt khéc, nhiéu di tich vin
héa da dugc phat hién, trung tu, hoat dong cta nganh du lich dugc chid
trong quing bé rong rdi § trong va ngoai nuéc nén s& c6 nhiéu du khdch,
nhidu-dia phuong mé san bay .. Vi vy, cong ty du dinh s& tang thém 300
xe taxi trong nim t6i. Tuy nhién, do canh tranh gay git nén khong phai
d& dang thanh cong trén thi trudng dich vu taxi. Ban giam déc ciia cong
ty nghi ring ho phai hét sitc cdn than trong quyét dinh. S

Gia sit anh (chj) 12 mot thanh vién trong Ban gidm ddc, anh chj s&
trinh bay ¥ kién cGia minh nhu th€ nao dé gép y va cing chia sé véi
nhimg ban kho#n cta Ban gidm déc. Anh (chi) c6 th€ si dung nhithg
théng tin du6i day hd trg cho quan diém cla minh. . :

Vén dau tu -

Sau khi lién hé v6i dai dién c@a nhidu hang sdn xust xe hoi khdc
nhau, Téng gidm déc nhén thdy riing gid chao loai xe Lanoz ciia Cong ty
Daewoo 1a phit hop véi cong ty hon ci. O thei diém d6, gid mdt chiée
Lanoz 1a 19.000 USD chua ké thué truéc ba va mot s3 chi phi lién quan
khéc. T¥ gi4 dollar My va déng Viét Nam lic d6 1a 15.600. Hon nifa, dua
theo kinh nghiém, cong ty dy dodn ring xe c6 tudi tho hoat dfng kéo dai
8 nam va gi4 tri thai hdi khi thanh ly uéc chimg 15% gid tri ban d4u. |
Nhimg thiét bj chuyén ding khdc lip d4t trén xe ciing c6 thdi gian hoat
dong 8 nam nhung hdu nhu khéng cdon gid tri khi thai héi. Theo Ban
gidm d6c, trong cdc bdo cdo tai chinh ndp cho co quan thué ciing nhu
trong xem xét hoat dong, cong ty déu st dung phuong phép tinh khdu '
hao binh quan. Pay chua phai 12 phuong phép kh&u hao t6t nh4t nhung
ban gi4m déc cho riing n6 c6 thé chdp nhin duge vi don gian va ph hgp
v6i trinh dd quan ly ;cﬁa cong ty. i

l}

Bang 1: Téng vén ddu tu cho méi ddu xe.

Chi tiéu S6 tién (USD)
Gid mua xe ‘- 19.000
Thué truéc ba va cdc chi phi khéc dé€ dua xe vao sif dung 560
Chi phi 14p dit thiét bi chuyén ding 400
Téng von ddutw 19.960
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Doanh thu va chi phi hang ndm

, Dua trén co s& kinh nghiém va k&t qua khdo s4t thi trudng gan
day, Ban gidm ddc dy bdo doanh thu c6 thé gia ting hang nam tir 8% dén
12%. Mic dit viy, Ban gidm d6c vAn cn than 14y mic doanh thu (ké ca
thu& GTGT) mdi xe thap nhat hang thédng la 14,85 triéu déng, sau khi trir
thu€ GTGT, 40% chia cho tai x&, 60% con lai chia cho cong ty. Doanh thu
nay mdi xe déu c6 thé dat duge ngay ca trong tinh hinh khé khin nh4t.
Ngoai ra, thu€ suit thué€ GTGT hién hanh coéng ty phé’u chiu 1a 10% (coéng
ty phai ndp thu€ GTGT trén téng doanh thu, bao gdm doanh thu cong ty
nhén va doanh thu chia cho tai xé&).

Theo théa thuin giiia tai x& va céng ty, tai x& phai chiu tat ca cdc
chi phi kha bién nhu xéng ddu, va cdc chi phi nhu réa xe, phi bén bai
v.v.. Theo Ban gidm déc néu thuc hién dua 4n thi chi phi hoat déng hang
nim cta céng ty bao gém tién luong cho bd phén gi4n ti&p, khau hao, va
cdc chi phi chung khdc nhu ti€p thi, tidn thué vin phdng, bdo hiém va
chi phi khéc s& ting thém nhy trinh bay & béng 2, ngoal ra céc chi phi
khdc ting khéng déng ké.

Bang 2: Udc tinh chi pﬁi hq‘ng thdng chua ké Ekhéu hao.

Chi phi ' S§ tién (Triéu déng)
- Chi phi bdo tri, sita chita - 260 '
~ Tién luong gidn tiép 177
- Béo hiém | , 70
- Tiépthi ~ 45,5
~ ' Chi phi khéc 125,8

Téng cong | 678,3

Co cau von, phi tén vén va thud

P& c¢6 di vén ddu tu dy 4n, cong ty du dinh huy dong hai nguén
von: ng va vén chi sé hitu (I¢i nhuin dé lai + phdt hanh ¢ phiu méi).
Khi lién hé véi ngan hang, Gidm d6c tai chinh duge cho biét ring ngan
hang c6 thé tai trg 50% nhu cdu vén trong théi han 5 nim véi lai suét
12%/n4m. Tuy nhién, li sudt sé ting lén dén 15%/nam néu cdng ty si
dung trén 50% von vay dé tai trg. :
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Trong phién hop gidn diy nhit Ban gidm d6c dd nh4n manh dén
mét yéu to khdc c6 thé danh hudng dén ph1 tén von, d6 1a co cdu von.
Trong nhung nam truéc, cdng ty da thigt lép cd ciu vén bao gém 20%. ng
va 80% von chil sé hiu. Nhlmg bay gid cong ty dang xem xét ba phuong
4n, theo dé ty trong ng sé gia ting. Bang 3 dué6i day cho thdy co cﬁu
ngudn von tai trg clia cong ty theo ba phuong 4n:

Bang 3: Co ca'u vén cia céng ty theo ba phuong dn.

Cd ¢fiu von Phuong dn .1 | Phuong én 2 | Phuong an 3
Nog vay 50% . 60% 40%
Vén chéi 8§ hiu _50%- 40% 60% .

__Téng cong _100% 100% 1 100%

Nhu cdu vén déu tu méi rét 16n, cong ty sé dung 13i chua. phan phoi
dé dau tu, mdt phéan tir vén vay dai han ngin hang, néu thiéu (theo co efu
vén déu tu) sé phdt hanh thém c§ phiéu thudng, chi phi ph4t hanh
khodng 3%, gid phdt hanh du kién la 20.000 déng/c8 phi€u. Nam 2003 c§
tic chia cho ¢ déng thudng 1a 2.150 dong/c8 phiéu, dy ki&n ty 1¢ chia cd
tic sé ting trong 3 nim déu la 8%/Mmim, sau d6 ting trudng déu 1a 5%.

béi véi ngénh dich vu taxi, thu& suit thué€ thu nhap cﬁng ty 4p
dung 14 28%.

Quyét dinh dau tu

C6 nhiéu céch tiép can khéc nhau duge st dung dé dénh gi4 trién
vong clia dy 4n, chdng han nhu phuong phédp thoi gian hoan vén (PP),

phuong phdp hién gid thuan (NPV), phuong phdp ty sudt doanh 1¢i ngi b

(IRR), phuong phép ty sudt doanh lgi ndi bd c6 didu chinh (MIRR). Tuy
nhién, § Viét Nam do dnh hudng cia co ché& quin ly cii cdc gidm déc tai
chinh chua quen 14m véi viéc sit dyng cdc phuong phép nay. Trong nhimg
nam gin day, Ban gidm déc déi khi c6 nghe néi vé cdc phuong phdp nay
nhung chua hiéu rd 14m cdch van dung ching. Tham chi cing khéng
phan biét rAanh mach 1im sy khdc nhau giita cdc phuong phép. Do d6,
ciing khé ddnh gid duge phuong phdp naoe tét hon. Vi thé&, Ban gidm déc
nghi nén tim kiém 1di khuyén tir cdc chuyén gia <6 kinh nghiém trong
linh vye ndy. D4y cing la co hdi t6t cho Ban giam déc thu th§p dugc
nhitng bai hoc bé ich tir nhimg 1¢i khuyén ctia anh (chi). Xin anh (e¢hi) vui
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long gitdp cho Ban glém déc nhimg 1oi khuyen quy glé bing céch tra loi
lan lugt cdc cau héi duéi day:

1. Tinh phi t6n v6n trung binh theo c4c phuong 4n?

2. Tinh chi phi khdu hao xe va thiét bi hang nim?

3. Dy bdo dong tién t& qua cdc nim dya trén théng tin dugc cung cip?
4

. Dua trén co sd tinh todn NPV, IRR coéng ty c6 nén chip nhan du
én nay hay khéng? Tai sao? ‘

. 5. Phén tich nhimg 4nh huéng dén quyét dinh ddu tu néu téc dd tang
doanh thu hang nam l4n lugt 1a 5% va 10%?

BAI 35: Cong ty ABC dy kign nhép hé thong thiét bi toan bd ciia Nhat,
gid mua 500 tri¢u déng, thué nhap kh4u 2% gid mua, chi phi van chuyén,
bdc d& vé dén cong ty 25 tridu dbng, chi phi 14p dat, chay thi 15 triéu
déng. Hé thong thiét bi nay c6 doi séng hitu dung 1a 10 nam. Yéu cdu
tinh kh&u hao timg n#m ctia hé théng thiét bi trén theo phuong phép:

1. Tuyén tinh c6 dinh?

2. S& dv gidm dédn ké’t hgp v6i phuong phép tuyén tinh cd dinh & 2
" niam cubi?

3. Téng s8?
BAI 36: Doanh ngjhiép'X ¢6 nhitng tai ligu sau day:
1. Trich bing cin d6i k& todn ngiy 30/9 nam bdo cdo ciia doanh

nghiép ta cé:
Pon vi: Triéu déng
Tai sdn Sé cudi ky
- TSCP hitu hinh (nguyén gis) 850
- TSCD vé hinh (nguyén gid) 292

Trong s6 TSCP hitu hinh c6 120 trigu la nguyén gis TSCP da
khéu hao hé&t (khdng phai tinh kh&u hao). Tir 1/10 cho dén hét nam bdo
cdo khong x4y ra tinh hinh tang ho#ic gidm TSCD. '

2. TSCD ciia doanh nghiép' c6 t¥ trong (tinh dén cuéi nam bdo cdo) va
ty 1& kh&u hao c¢ ban cu thé nhu sau:
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Loai TSCP Ty tiong % T¢ 16 KHCB %
— Nha clta 20 ‘ ‘ 5 |
- M4y méc san xuét . 60 _10-
- Phuong tién van tai 05 20
- Dung cu quén ly | | 05 12
— TSCD vb hinh 10 20

3. Tinh hinh téng gidm TSCD n&m k& hoach dy kién xdy ra nhu sau:

~  Vao d4u thdng 2 doanh nghiép dy ki€n s& thanh ly mét s TSCP hitu
hinh khéng sit dung dugc va da kh4u hao di. Nguyén gid cia s§
TSCD nay la 90 triéu.

- ' Dén d4u théng 3 doanh nghiép dl_r‘ kién s& thanh ly nét s§ TSCD
khéng duge sit dung va dd khéu hao di. Nguyén gié cia sd TSCP nay
1a 30 trigu. ‘

- Nhén kj niém pgay Qudc t& phu nit 8/3, doanh nghigp s& t§ chic
khénh thanh va dua vao sdn xuit phén xudng san xufit san phdm
méi, gid tri nguyén thiy cla phén xudng sin xuét nay la 150 triéu va
mdy méc thi&t bi nguyén gid 200 tridu.

- Doanh nghiép ciing da ky hgp déng dit mua thém 2 mdy cdng cu dé'n
d4u thdng 9 sé nhan mdy va dua ngay vao sin xudt. Nguyén gid cia
mdi m4y la 50 triéu.

Wi tinh hinh ting gidm TSCD nim k& hoach khong 16n nén dé don -
gidn héa cong t4c k& hoach giad thiét khong cdn diéu chinh lai ty, 1@
KHCB binh quén da x4dc dinh d4u niam.

Yéu ciu:

1. Tinh ty 1& khiu hao co bdn binh quin d4u nim ké' hoach cla
doanh nghiép?

2. Tinh s& tién KHCB phdi trich trong nim ké& hoach?
BAI 37: Doanh nghiép X c6 nhiing tai li¢u sau day: o

1. Trich trong bé.ng can déi ké’ todn cua doanh nghiép ngay 30/9 nam
béo cdo nhu sau
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Don vi: Triéu dong

Tai san S& cudi ky
_ TSCD hiu hinh (nguyén gid) 1.650
~ 'TSCD vé hinh (nguyén gid) 265
~ Khfuhao TSCD 505

Giita quy IV ndm bdo cdo dy kién mua thém va du’a vagQ st dung
mdt mdy vi tinh ding trong coéng tdc quin ly gii 10 triéu. S6 tién khéu
hao du trich quy IV nim b#b cdo 1a 40 triéu.

‘ 2. Tinh hinh ting gidm TSCD nim k& hoach du kién xdy ra nhu sau:

- Nhan ky niém ngay thanh 14p Pdng CSVN 3/2 doanh nghiép dy kién
khénh thanh mdt phin xuéng méi va dua vao sin xuit. Gid tri céng
trinh ban giao dua vao sit dung 1a 120 triéu. Mdy mﬁc thiét bi 14p dat
la 180 triéu. :

- Doanh nghi¢p da ky hgp déng mua thém 4 thiét bi san xust. Dy kién
ddu thédng 4 sé nha.n va dua vao st dung ngay, gid mdi thi&t bi 1a 90
triéu.

- DAu thédng 5, ‘doanh nghiép du kién s& thanh ly mot s0 TSCB nguyén
- gid 12 150 triéu da khdu hao hét 140 triéu.

- Ngoa.i ra, vao ddu thdng 7 doanh nghiép nhugng ban bét m6t 56 tai
- sdn du thira cho don vi ban nguyén gid 1a 120 triéu, da khau hao hét
60 triéu. :

‘3. Gi4 thiét TSCD d4u nim va s& téng gidm trong nam déu 1a TSCD
phai tinh kh&u hao.

~+"4, Ty 1¢ khéu hao co bdn binh quan da xé4c dinh 12 10%.

5. Doanh thu thufn nam k& hoach ctia doanh nghlep duv kién la
30.990 triéu.

Yéu cdu:
| 1. Tinh s6 tlén KHCB phai trich trong nam ké& hoach

2. Hiéu suﬁ't su’ dung TSCD va higu sut sit dung vén c8 dinh nim ké'
hoach

’ BAI 38: Ta.1 cong ty TH trong nam 200x cé tinh hinh sau:
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~ Don vi tinh: Triéu déng

ﬁhém TSCD Nguyén gid | Ty 1& khéu hao (%)
Nha cifa, vit kién trdc | 2.000 o B
Méy mée, thist bi 4500 14
Phuong tién v4n tai- | 950 b 125
‘Phuong tién quén Iy 550 20

Toan bo TSCB trén deu dang trong han khau: hao va kh6ng c6
TSCP chtr xu ly.

Nam 200x+1 c6ng ty cé céc dy kién nhlr sau:
— Bén b6t mét. 88 thlét bi cii nguyén gid 500 vao diu théng 6.

- Khoing déu ‘thdng 7, doanh nghiép nhép thém mot s& méy méc
chuyén ding dua vao sit dung ngay c6 nguyén gia 600. '

—~ Nhap thém mjt sé méy vi tinlt' dung cho quén ly' vao- dﬁu théng 8,
" nguyén gi4 30.

[

Yéu cay cau: Lap ké& hoach khiu hao TSCD nam 200x+1?

Bi€t ring: Do nam 200x+1 c6 sy bién déng vé TSCb khOng déng
k€ nén cong ty c6 thé sit dung ty 18 k.hﬁ'u hao binh quan cua nﬁm 200x dé
14p k& hoach khﬁu hao.

BAI 39: Tai cua hang bén xe méy cé tai héu nhu sau:

- S8 lugng xe mAy bén cd nim la 900 chiéc, gid binh quan méi chiéc 1a
25 triéu déng.

— Binh quén cit 1 thing cia hang nhip 1 dgt xe. Chi phi quén ly, giao
dich... cho méi 14n nh&p xe la 1,8 trigu dﬁng

~  Chi phi luu kho tinh binh quén cho méi déu xe 12 0,4 tneu d&ng
Yéu céu: Tinh s6 lugng dit hang t6i uu nhét cho cita hang trén?

BAI 40;: (don vi tinh 1.000d) Tai cong ty VTP san xuft hang X, bién phi
don vi mjt sén phdm la 8, don gid bén (chua thu€ GTGT) 1a 10/sén
phdm Doanh thu thuin hang nam ciia cong ty la 2.400.000. Doanh thu
nay di vugt qua doanh thu hoa vén nhung chua s dung hé't cbng suft
nén gia ting doanh thu khéng lam t#ing thém dinh phi.
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Cong ty du tinh néi long chinh sdch b4an chiu. Thuc hién chinh sdch
nay doanh thu ting thém 25% nhung ky thu tién binh quén ting lén la 2
thang. Hay tinh xem cong ty c6 nén thuc hién chinh sich nay khong?

Biét ring
- Chi phf st dung vén 1a 15% va glé ban khong 661 o 4
- Doanh thu thufin bing y6i doanh thu bén chiv.. . . .

BAI 41: (don vi tinh 1.000d) Tai cong 'ty VTP san Xuét hémg X, bién phi
don vi mft sdn phdm la 8, don gi4 ban (chua k& thu& GTGT) 1a 10/san
phdm. Doanh thu thuin hang ham cda céng ty 12 2.400.000. Doanh thu
ndy da vugt qua doanh thu hda vén nhung chua sit dung hét cong sudt
nén gia téng doanh thu khéng lam téng thém dinh phi.

Cong ty du tinh tang thdi han ban chiu tir 30 ngay lén 60 ngay lam
ky thu tién binh quin ting tir1 théng 1én 2 thdng va 1am doanh thu ting
thém 360.000/nam.. - . . y e

Hay tinh xem céng ty c6 nén thtfc hlén chinh sdch nay khéng" '
' Biét ring:

~ Chi phi s dung vén la 15% va gi4 bén kl{éng déi.

—  Doanh thu thuén bing véi doanh thu ban chiu.

BAI 42: Tai cong ty WP sidn xuit hang X, bi€n’phi don vi mjt sdn
phdm 1a 8, don gi4 bdn (chua thu€ GTGT) 1a 10/san ph&m. Véi chink

sdch bédn chiu hién tai, Doanh thu thudn hang nim cda cong ty 1la . v

2.400.000. Doanh thu nay da vugt qua doanh thu hda vén nhung chua st
dung hét cong sudt nén gia ting doanh thu khéng lam tiang thém dinh
phi. Cong ty du tinh cfu’a ra céc chinh séch bén ch1u X va Y nhu sau:

Chi tiéu . - 4 Hlén tai | Chinh s,éch X Chlnh sach Y
- Doanh thu bén chju | 2.400.000.| 3.000.000 - 3.300.000
- Tén that do khéng
thu duge ng: N
+ Doanh thu géc h 2%
+ Doanh thu téng thém 8% " 12%
- Ky thu tlén binh ° -
quan: :
+ Doanh thu gée 1'thdng ST
+ Doanh thu téng thém 2 théng 3 théng




338 CAU HOI GOI Y THAO LUAN -

Chi phi sir dung vén (chi phi co hi) 1a 18%. : ,
Hay tinh todn va gép § véi cong ty vé chinh sdch bén clnu trén?
-BAI 43: Cong ty Thién Thoi dat duge doanh thu thudn hang nam la
1.200.000.000 déng véi ky thu tién binh quén la 60 ngay (khéng c6 chiét
kh&u). Céng ty dy tinh dua ra diéu khodn chiét khdu 2/10 net 60 thi ky
thu tién binh quin gidm cdn 30 ngiy va cdng ty uéc tinh c6 khodng 50%
khach hang (tuong duong 50% doanh thu thudn) s& nhan chiét khiu. Mt
khéc, nhd gidm ky thu tién binh quén, nén ‘gidm t3n thé&t khong doi duge
ng 1a 5% so véi khodn phdi thu glém Né&u chi phi si dung vén 1a 15%,
héi cong ty c6 nén thuc hién ¢hinh séch chlé't kh&u nay khdng?
Gia si:

- Doanh thu thudn bhng doanh thu bdn chiu.

. Bién phi chiém 80% doanh thu thuén. : -
BAI 44; Cong ty B c6 cdc s0 lidu cu thé nhu sau: Sin lugng bén hang
n#&m 13 560.000 don vi, gid mua mdi don vi 1a 25.000 déng, chi phi luu tri
12 15% gi4 mua hang va chi phi dit hang 1a 783.783,5 déng.

Yéu ciu:

1. Tinh lugng dat hang tdi wu, s§ 14n dit hang t6i uu"

2. Néu lugng bén téng gdp déi thi hro‘ng dst hang t6i wu tang bao
nhiéu %?

3. Néu chi phi mdi 14n dit hang gidm 40% thi luqng dat hang t3i wu
. thay déi bao nhiéu %.

4. Néu chi phi luu kho gidm 30% thi EOQ 1a bao nhiéu?
5. Néu gid mua hang giam 50% thi EOQ14 bao nh16u"

6. Néu thoi gian tir ldc dat hang dén khi hhng vé dén c6ng ty 1a 2
‘ngay thi lugng ton kho dit hang 1a bao nhiéu?

7. Néu lugng tén kho bdo hiém 1a 1.000 don vi thi téng ch1 phi tén
kho t8i uu cho céde trudng hgp trén 1a bao nhiéu? ‘

BAI 45: Cita hang B ban 240.000 tii xdch méi nim, gid méi tui xéch la
56.000 déng chi phi luu trit 12 15% so véi gid mua va chi phi méi lan dat
hang 1a 785.575 déng?

1. Tinh lugng dat hang t6i wu va chi phi tén kho t6i uu?

2. Néu thdi gian tir lic dit hang dén khi hang vé dén cita hé.ng la 2
ngay thi lugng tdn kho dit hang la bao nhiéu?
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8. Nha cung cdp dua ra chinh sdch chiét kh&u nhu sau: Lugng dat
hang tir 8000 dan vi cho dén nhé hon 12.000 don vi thi ti 18 chiét
khdu 14 0,5% va néu lugng dit hang tir 12.000 don vi trd 1én thi ti
18 chiét kh&u 1a 1,5%. Hay x4c dinh lugng dat hang t&i wu va téng
chi phi tén kho t6i uu trong trudng hop nay?

4. S8 liéu cu thé khi c6 du trit an toAn nhu sau:

Dy trit an toan Chi phi co héi khi hét hang |
0 15.000.000 .
1.000 10.000.000
2.000 5.000.000
3.000 0

Hay tinh lugng dy trit an toan t6i uu va tfi’ng chi phi tén kho t8i wu

trong trudng hgp nay?

Biét rling méi 14n gia ting lugng dat hAng 1a 5 000 ddn vi thi chi
phi co hdi khi hét hang gidm 5 triéu déng. Héi lugng dit hang t&i uwu; tén
trif an toan t6i wu, téng chi phi tén kho t&i wu trong tru’b’ng hgp c6 cd
chiét khéu va dy trif an toan 14 bao nhiéu?

BAI 46: Doanh nghiép X ¢6 nhimg tai lidu sau day:

- Doanh thu ndm bdo cdo thuc hién 14 12 ty, du kién nim ké& hoach s&

ning lén 15 ty.

- Bang can d6i k& toAn nam bdo cdo ciia doanh nghiép (rit gon) nhu sau:
DPon vi: Triéu déng

: Tai san 86 tién Nguén vén Sé tién
A. Tai sdn luu dong va |- A. Ng phdi trd 650
déu tu ngén han 2.500 | 1. N¢ ngin han - 550 .
1. Vén biing tién 300 - Vay ngén han 50
2. Pau tu TC ngdn han - - Phai trd ngudi ban 300
3. Cdc khodn phai thu 600 - Thué phai nép 150
4. Hang tén kho 1.500 - Phéi tra CNV 50

5. TS luu déng khéc 100 2. N¢ dai han 100
B. Tai sdn ¢d dinh va ‘ B. Vén chi sd hitu 4.350
diu tu dai han = 2.500 - Vén kinh doanh 4.100
1. TSCP (GT cbdn lai) 2.500 | - Quy DT phét trién 150
2. P4u tu TC dai han - Lai chua phan phéi 50

3. XDCB dé dang - Quy KT phiic loi 50
Tdng cong _ 5.000 | Téng cong 5.000
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-~ Yéu cfu; v
‘1 "I‘i_i;ﬂ'l_sc‘)' vbfn’ hnu dﬁi}_g cén thidt tﬂng thém trong nim k& hpggh?

2. Trudng hgp doanh nghiép huy ddng ngudn vén ty b sung d€ thda ‘

min nhu cdu von luu‘dong ting thém trong nim ké& hoach 150
triéu, doanh nghiép cdn phai vay la bao nhiéu?

BAI 47: CTCP XYZ hi¢gn dang c6 100.000 c§ phiéu luu hanh trén thi

trudng véi thi gi4 1a 100.000 déng/cd phi€u. Cong ty mudn ting thém von’

biing cdch ph4t hanh thém 10.000 c§ phiéu méi va gid ghi bén dy kiénla

50.000 ddng/cé phidu- C8 déng A c6 1.000 ¢8 phi&u cii. ‘Hay tinh xem 6ng

A dude quyén uu tiéh mua bao nhiéu c8 phi€u méi? Trong trudng hop néu

ong A khﬁng mua thém thi éng A c6 th€ ban phiéu tién mai, khi d6 gid

- cia mbi phi€u tién madi ]a bao nhxeu?

BALI 48: Cong ty cho thué tai chinh X tai trg cho doanh nghiép T mdt hé
théng thist bi toan. bo. Hé théng thi€t bi nay cé hign gid 1.000 tridu
ddng, thdi han tai trg.1a°5 nam, lai suét 15%/Mmam. Theo hgp déng théa
thuan thi s& tién thué phéi trd hang nim bing nhau vio cufi méi nim.
Khi hét han thud, doanh nghiép T s& dugt mua lai ngay véi glé 100 tnéu
déng.

Yé&u clu;: Hay tinh tién thue. phéi tra cué'i méi nﬁm"

Biét_ring: L5.n tra tién thue déu tlén lal ném sau ngay nhﬁn
thiét bi:

BAI 49: Cong ty cho thué tai chinh Y tai trg cho doanh nghi¢p T mjt h¢

thong thiét bi. Hé théng thi€t bi nay c6 hién gid 2.000 trigy dong, thoi

han tai trg:1a 10 nam, 1&i sufit 15%/nam. Theo hgp déng thda thusn thi
s§ tién thué trd n#m,sau bing 1,2 14n 86 tién tra cia niim truée d6. Khi

hét han thué, doanh nghiép T s& duge mua lai ngay véi g‘lé 150 triéu

dﬁng T L
Yéu ciu:

1. Hay tinh tién thué phél trd cudi mbi dam Biét. rhng, lﬁ.n tré dﬁu
tién vao cufi nim sau ngiy nhéan thiét bl"

2. Néu hop déng qui dinh’doanh nghiép T phai tra tidn thué 14n déu
tién ngay khi nhan tai sén thi s8 tién phai tré hang ném lé bao
‘ nhiéu?

BAI 50; Doanh ngh.iép‘X cb nhl'nig tai liéu sau day: o ‘ ,. ’ x

b

|
i

o
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1. Nam k& hoach doanh nghiép san xudt 2 loai sdn phdm A va B. Ke
hoach SX da xdc dmh SP A: 1.500 c4i, SP B: 1 000 cdi.

2. Bmh mifc tiéu hao va don gid k& hoach vé nguyen vat heu va gio

céng cho méi sdn ph&m nhu sau:

Khodn muc -2:;25:;3 DM tleu hao ddn vi

' . 4 SP A SPB

1. Nguyén vat liéu chinh 40.000 150kg | 200kg

Trong d6:- i o o

Trong lugng tinh (rdng) C ' 110kg " 160kg

2. Vit liéu phu | 10000 | -"40kg - " ‘B0kg
3. Giv cong o | o

- Th bac 3 o 5000 | 30 g 25 gie}
- The béc 7 ' 8.000 | 2%16 1 15gi0 t

Phé liéu do nguyén vat héu chmh théx ra cé thé’ thu h01 80% Don
gid bdn 1kg ph& lidu 1a 5.000 d8n}. ° ‘

3. Dy todn chi phi san xué't chung ciia doanh nighiép nhir sau:

b

Lo ¥+ ‘Pgn vi tinh: Triéu déng.

Khodan = ° {: S6tiéni ’
- Vat liéu phu ' o100
- Tién luong - 300 .
- Dich vu mua ngoai 210
- Khéu hao TSCD P | a0
- Chi bing tién khéc ’ 1
Cén ' 852

Ch1 phi sén Xuft chung phén b5 theo txén lu’dng cua cﬁng nhﬁ.n san
xuflt va chi phan b8 cho san ph#m da hoan thanh. ‘ ,

4. S6 du sdn ph4m d& dang dy tinh ddu ky va cu6i ky k& hoach nhu
sau: o,
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Pon vi tmh Triéu d6n'

Khoén Déu ky Cu6'1 ky
- Nguyén vét lidu chinh 600 800
- Vat liéu phu a 50 80
_- Tién luong CNSX 30 40
) Cong 680 920
Yéu clu: cﬁu

1. TmhgléthAnhsénxuﬁtdonwsinphﬁmA Bv&gléthanhsﬁn
. phfm hang héa nam k& hoach doanh nghig¢p? .

2..L4p béng dy todn chi phi sén xuft, trong d6 myc A t8ng céng cln
phi sdn xuAt lh bao nhiéu? .

. BAL51: C6 tai lidu sau day tai cong ty Phuong Péng:
A. Tai liéu nim béo cdo:

1. 56 lu’o'ng SX nam béo céo 20 000 spA ; 30. OOOSpB

2. S§ lu'ong SP hang héa ké't du’ dé’p ng&y 31/12
- SP A: 60 SP trong d6: Tén kho 38 SP

. - SP B: 50 SP trong dé: Tén kho 17 SP

3. Gi thanh sdn xuﬁ't don v; sén phdm
- SP A:.20.0004
- SP B: 60.0004 .

4. Chi phi bén hang biing 10% doanh thu hang héa tiéu thy, chi phi
quén ly béng 6% gid von hang bén.

B. Tai li¢u ndm ké hoach:
1. San’ lu’dng himg héa SX nam KH ting 20% so v6i nam béo cdo.
2. Sén lugng hAng héa k&t du cu6i kS'
+ SPA: 52 sin phé’m
+ SPB: 30 séan phdm
3. Gi4 thanh san xuét don vi sdn phdm:
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- SP A: Téng 4% s0 v6i nim bdo edo.

- SP B: Gidm 6% so v6i nim béo céo.
4. Gi4 bén don vi sin phém:

+ SP A: 40.000déng.

+ SP B: 75. 000d6ng

Biét rhng, gid bdn don vi san phém da téng 10% so véi nam bdo
cdo (gid ban 1a gis khong thué GTGT).

5. Chi phi b4an hang, chi phi quin ly giit nguyén ty 18 nhu ném béo cdo.
6. Thué suit thu& thu nhip doanh nghiép 1a 28%/nim.
Yéu cdu: \ ,
1. X4c dinh loi nhugn tiéu thy K ke hoach? |
2. Xéc dinh chi tidu ty sut 1gi nhuin/gi4 thanh (gid von)?
Céng ty xéc dinh gid vén theo phuong phdp FIFO.
BAI 52;: C6 tai ligu sau day tai cong ty Dai Ph4t

1. Nam ké& hoach cong ty san xuit 2 loai san phém 4000 SP A;
1.000 SP B.. .

2. 'Pinh muec tiéu hao cho 1 don vi sdn phﬁm nhy sau:

Chi phi tryc Don gia | Dinh mic tiéu hao 1 don vi SP
tiép (1.000 dong) | gan phdm A San phim B

- NVL chinh ' 50.000 5 kg 2kg

- VL phu 10.000 2 kg l1kg

- Nhién ligu 5.000 0,2 lit L5t

- Tién luong 20.000 5 gis 4 giv

3. Dy todn chi phi SX chung duge phan b8 theo txén luong c6ng nhén
san xufit nhu sau (don vi tinh 1.000 déng):

- Vét liéu phu ~ :1.800.000
- Pong lyc mua ngoai 150.000
- Tién luong D 206.000

38.000

- BHXH,BHYT ,KPCD
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- Khéu hao TSCD © 100.000 -
- Chi phi kh4c - v 600.000 .-
4. S8 du chi phi vé sdn phdm d& dang duge tinh vao gi4 tri-sén higng
nhu sau:
____Ponyi ti_nh: 1.000d
_Chi phi truc ‘tié'p _ . | 86 du ddu nidm | S du cudi nim
- NVL chinh £ 200000 - | 300.000
1 -¥L phy - . 100.000 -~ - 160.000
- Tién luong 1120000 | - 40.000
- BHXH, BHYT, KPCD 22.800 7.600
5. Chi phi gia céng chobén ngoai-(don vi tinh 1.000 déng) -
-Vatliguphu -~ * - .. : 420.000
- Tién luong ..t 200.000
- BHXH,BHYT, KPCB - : 38,000
- Khau hao TSCB : 180.000 .
- Chi phi khéc . 100.000 |
6. Ph€ lidu thu hdi tir nguyén vﬁ_,t liéu chinh cta. san phﬁ"m B:
80.000.000d )
7. S8 du chi phi trich trude (chi phi phai tré) e
" +SSduddunsm  :120.000.000d4
+ S6ducudinam  : 160. ooo 000d -

8. ssducmphxtrétmac " _ R
+ Déu nam: 40.000.000d | | B
+ Cubi nam: 20.000.0008
Yéu cdu: |
1. Lap k& hoach gi4 thanh" s&n- xufit dan vi san ‘phéxn"'A, B theo
khodn muc chi phi? ' . ,
2. Lap du todn chi phi sdn xuit ky k& hoach?

BAI 53: Tai cong ty Ba Han cé cdc tai ligu sau
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. Pon vi tinh: 1.000.0004
Tai l1eu chi tiét hang tén kho nhu sau: o

- Nguyen vﬁt lidu X tén kho 1.402 kg theo gid 0 ,872/kg

- Nguyén vat liéu Y tdn kho 1.202 kg. theo gi4 0,952/kg .. ..

- Tri gid vét ligu phu la: 50,25 -

- S4n phdm H dé& dang 80 c4i tri gid: 36

- Sén pham K dé dang 150 cél tri gid: 78

- Thanh phdm H tén kho 800 cai gia 1, 32/c4i
- Thanh ph&m K tén kho 930 céi gid 1,26/céi

Bang d6i k& todn Ngay 31/12/1998

Tai San S6 cudi ky Nguén Vén S6 Cuéi Ky
A-TSLD 5,558,898 A- Nd phai tra 710,00
Vén biing tién 200,00 |Phaitrd nguwibsn | 590,00
Nog phai thu 600,00 | Thué phéi nop 120,00

‘Nguyén vat ligu 2.417,098 | . |

San phdm dé dang 114,00 B- Vén chir ¢4 hita 9828898
Thanh phém | 2.227,80 | Ngudn vén kinh doanh |, 8.871,00
B- TSCD - 4.980,00 | Céc quy doanh nghiép | 25,00
Nguy2n gid 5.978,00 | Lai chua phan phéi 682,898
Khu hao lay k& (998,00) |
Tc’mgcang tai sén | 10.538, 895 Téng cong nguén vén ;‘} '10.538,898:

Trong nim 1999 coéng ty du klen nhu sau:

~ San xuft 5.620 sédn phdm H, chi ph1 vat heu X tidu hao theo dinh
mic 12 6.420kg. Vat liéu phu tiéu hao biing 15% tri gid, vﬁt lidu-
chinh X, tién luong sin xuét trye t1é'p bﬁng 0,1/san phé’m

-~ Sén xuit 6.050 san phdm K, eln phi vat lidu Y -tiéu hao theo dinh
~mic 1a 5. 520kg. Vat liéu phu tidu hao- bing 14,5% tri gid vat ligu
“chinh Y, tién ldo‘ng sdn xuft trye t1é'p bﬁng’ 0,12/sén phﬁm ‘

- San phﬁm hoan thanh trong nim: 5.600 SP H va 6 000 SPK. o
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' Xusit kh&u 6.000 san ph&m H theo gi4 3,5/SP va 6.240 san phim K

theo gid 4,5/SP. Trong d6: doanh thu ban chiu 25%.

Mua vé nhap kho 5.842kg vat lidu X va 4.602 kg vat lidu Y theo
ding gis mua ky truéc (gis tdn kho), da tra tién 90%.

Nhap kho v4t liéu phu trj gid 1.600 tra ddy dd bing tién.
Kh4u hao mdy mée, thiét bi, nha xuéng 60,39 '

Tién luong quin ly xuéng bhng 5% lu‘ong cdng nhén sdn xua't truc
tiép.

Tién thué cong cu dung tai xudéng la 4,235

Chi phi sita chita nhé mdy méc, thigt bi 1a 2,3512 trd biing tién
mit.

Dig¢n ding SX va quén ly xu(mg la 8. 150 kwh theo gid 0, 0015/kwh
Trong d6 ding cho SX 8.000kwh.

Chi phi quan Iy xudng khéc (dinh phf) bing tién 1a 10,684.
Chi phi ban hang va quan ly doanh nghiép nhu sau:

Noi dung chi phi ] Q“l';‘; ly. :5:2_..
+ Chi phi van chuyén ‘ o 4121
+Tiénluong & - 235 149,938
+Khéu hao TSCD . } 10,25 . 8,12
+ Quingcdo : 50,782
+ Vit héu, dung cu mua ngoé.l (dinh phi) ‘ 40,423 6,531
+ Chi phi khéc tra bing tién (dinh phi) 157,218 | 14,241
+ Hoa héng bdn hang chiém 0,8% doanh thu S '

' B&6 hiém xa hoi, BHYT, KPCD trich theo tj 12 quy dinh va chi hé't
trong ky.

Thué€ suét thu€ thu nhap doanh nghiép 28%. Thu& xuﬁft khéu 5%.
Céng ty da ndp 80% sd& thué& phdi ndp.

Cﬁng ty ddnh gid hang tén kho theo phuong phdp binh quin. 'Md’c ds
hoan thanh sdn phdm d& dang 1a 80% va sidn phdm dé& dang tinh theo
phuong phdp nguyén vit lidu.
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Yéu ciu: :
1. Tinh gid thanh san xudt ca cdc san phdm H va K?
2. Tinh két qud kinh dosnh trong nim 1999 cila cong ty?
3. Lap bang can déi k& todn dy tra nézm 1999? '
Biét ring:
= Thu€ GTGT d4u vao duge khéu trir hét trong k3.
= Gid ddu vao & phédn trén la chu?a c6 thué GTGT
BAI 54: Doanh nghiép X c6 nhung tai lidu sau day:
- Gid b4n (chua ¢6 thu& GTGT) mjt don vi sén phém 5. OOOd
- Chi phi chung (dinh phi) cia doanh nghi¢p méi thédng gom:

e Tién thué nha N : 1.000.0004
o Tién kh4u hao TSCD 4 : 1.900.000d
¢ Tién dién nude : 2.200.0004.
e Tién luong thdng cia CNV - : 2.900.000d:
e Céc chi phi quan ly khéc : $2.800.000d.

- Chi phi tryc ti&p (bién phi) cho méi don vi sén phdm:
+ Nguyén irét lidu: ‘
e A:1.500d4
e B: 8004
+ Vat ligu phu: 3004
+ Nhién liéu: 600d

Yéu cﬁu.
1. Xdc dinh s6 lugng hoa vén?

2. Néu mdi ngay doanh nghiép bdn dugc 400 sdn phim thi tién lai
mbi thdng doanh nghiép thu dugc bao nhiéu? : :

3. Trudng hgp doanh nghiép thuc hién cdc bién phép nﬁng cao chét

- lugng sén ph4m khién bién phi ting 1én 10%, nhung lai c6 kha
n#ng tiéu thu téi 500 sdn phdm mdi ngay. Hay gilip doanh nghi¢p
tinh thi xem c6 nén thyc hién bién phép néng cao chit lugng sén
‘phém hay khéng?
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[4

BAI 55: Doanh nghiép X c6 nhiing tai liéu sau day:

1. Trong nam doanh aghié¢p sdn xuét 2 loai sdn phdm- chd yéu, sdn
lugng sén xust, gid ban thudn (chua ¢6 thu€ GTGT), gi4 thanh san
xuéit don vi mdi loai san phfim da x4c dinh nhu séu '

Tén san Sin ht(_rng san_ Glé bén Gla thénh san xuét
phim xuﬁ't (déng) san phﬁm
A 5. 200 san phdm 33@000.000‘ ’ 28.400.000d
B 3 500 sén phé"m _ 28. 000 000 22 240. OOOd
2. Chi phi bdn hé.ng vé chi ph1 quén ly doanh nghlép da du’dc du toén
nhu sau: S
"= Chi phi bén hang: " 7.611.000.000'd8ng."

- Chi phi quan 1y doanh nghiép: 7.100. 000 000 dbng

- Chi ph1 ban hang va chi phi quan ly doanh nghlep khéng phéan bd
cho hang tdn kho.

3. Sén phﬁm A va B 1a sdn phém da sén xuét tit nhiéu nadm trude
nén tén kho déu ky la:

A: 120SP, gid thanh 'san xut mdi san phim 1a 29.200.000 déng.
B: 90SP, gi4 thanh sdn xuit mdi san phéfm B 1a 23.000.000 déng.
Du kién s6 du san phdm cuéi ky: SP A: ISOSP SP B: 110SP

4. Thu€ suét thué thu nhdp doanh ngh1ep l1a 28%.
Yéu cdu: Tinh:

1. Doanh thu bdn hang? e el

2. Thu€ thu nhép doanh nghiép phai nép va lgi nhufn con lai (lai
_ rbng) cua doanh. nghlép"

Biét ring: Pon vi hach to4n:- hang t8n kho' theo phu’o’ng phép nhép
_truéce, xuflt trude. . , .

'BAI 56: Theo tai liéu quyet todn quj IV nam bdo céo, c6ng ﬁy béch héa A
cé céc tai héu sau dﬁy :

A. Doanh thu thun B + 6,000 trigu
B. Chi phi lién quan dén hang ban ra:
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1. Gi4 vén hang bdn ra : 4.200 triéu
2. Chi phi van chuyén béc véc = : 100 triéu
3. Chi phi bdo quén, chon loc déng 'géi : 60 triéu
4. Khéu hao TSCD . 30trigu
5. Trit ddn céng cu dung cu ' : 15 triéﬁ
6. Tién lii cdc khodn vay ngén han . 35'tridu
7. Tién hoa héng bén hang " . 60 tritu
8. Tién lu’dng théng ciia CNV I 50 triéu
9. Dich vu mua ngoéi (dién, nudc..) : 35 triéu
10. Chi phi quin ly khdc ‘ B 95 triéu
11. Tién thu’&ng theo doanh thu - 45 tneu

Quy I nam k& hoach.vi ¢6 t&t nguyén d4n céng ty du kién nang
doanh thu lén 10.000 triéu. Céc khoan dinh phi khong c6 gi thay ddi, cdc
khoan bién phi ting cung ty 1& vé6i doanh thu. ‘

Yéu ciu:

1. Tinh doanh thu hoa vén va tién lai quy I nam k& hoach cho doanh

‘nghigp?

2. N&éu muén doanh thu ting lén 20% so véi du kién, cbng\ ty phai
thué nha dé ting thém diém bén hang. Chi phi thué nha du kién
hét 30 triéu. Cdc khodn chi phi ¢, dinh khdc khong c6 gi thay déi.
Hay tinh diém hoa voén va tién 1ai quy I cho cong ty trong trudng
hop nay, ddng thdi c6 nhéan xét.

BAI B57: Tai cong ty ¢ phan Taxi BMB cé cac tm ligu trong nam nhu’ sau ‘,
- Ca nam da van chuyén dugc 180.000 km.hanh kh4ch.
- Don gi4 cuéc van chuyén 5.000 dong/km.hanh khdch.
- Bién phi cho 1 km.hanh khéch la 2.500 déng.
- Téng dinh phi (chua k& lai vay): 250.000.000 déng.
— Chi phi lai vay: 30.000.000 déng.
— Vén chi s8 hitu (10.000 ¢8 phiéu thudng): 200.000.000 dong
— Thué sufit thu€ thu nhap doanh nghiédp phai nop la 28%.
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Yéu ciu;.

1. Tinh d9 nghiéng don by van hanh, don bdy tai chinh va don bdy
téng hgp cta céng ty ¢ muc:

180.000 km.hanh khéch?
Sén luqhgifvang 40%?
San luqné gidm 50%?
2. Tinh thu nhip méi ¢8 phiéu cia cﬁné ty?
BAI 58: Tai co s& chuyén san xust vit quay c6 tai liéu nhu sau:
1. Tai liéu ndm b4o cdo:
- Don gid ban (chu’a c6 thu€ GTGT): 19.000 déng/con
~ S8 lugng vit quay da bén trong ném: 100.000 con

— Chi phf mua vit s6ng binh quén: 12.000 déng/con.
— Chi phi ché& bién va ban hang: 2.000 ddng/con.

2. Nam k& hoach:
Kha ning gid vit séng sé ting 15%.

Yéu cau: .
1. N&u mudn dat duge san lugng hda vén nhu nam béo ¢do, co s& san
xufit trén phai diéu chinh gid bdn mét con vit quay 1a bao nhiéu?

2. Néu gid bén nam k& hoach khéng d8i (so v6i nam béo c40), cd sd
muén dat midc 14i nhv nam béo cdo th.1 phai dat doanh thu 13 bao
nhidu?

BAI 659: Tai cong ty TNHH Hiu Ngoc sdn xuﬁt hang X ¢6 tinh hinh nhu
sau (don vi tinh 1.000.0004d):

Nam 1998:
— San lugng tiéu thu: 500 tdn.
- Don gié ban thuéin: 200/t4n.
- Bién phi: 120/t&n B
- Téng dinh phi: 30.000
Nam 1999 cong ty c6 ba phuong 4n nhu sau:
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Phuong 4n 1: Thay d6i phuong thic tré luong & by phén bdn hang.

Thay vi trad luong theo thdi gian nhu nidm 1998 (t6ng tién luong

6.000), bd phan nay s& dugc tra luong khodn sén phdm 15/t4n. Néu‘

thye hién phuong 4n nay doanh thu c6 th& ting 12% so véi nim 1998. ¢ A

- Phud'ng 4n 2: Tang cudng chi phi hoat djng quang cdo, tai trq cdc
hoat déng viin héa, thé thao thém 5.000 (so v6i nam 1998) thi doanh
thu c6 thé tang thém 20% so v6i ndm 1998. :

- Phuong én 8: Song song véi viéc ting ngln séch quang céo nhu
trén, cong ty con téing hoa héng dai ly thém 8/tdn sin phdm thi
doanh thu c6 thé ting thém 30% so v6i nim 1998.

Yéu cdu: Hay tinh todn giip cong ty lva chon phuong 4n kinh

doanh c¢6 hiéu qua cao nhAt. ,
Bi&t ring: mic dy kién tang chi phi va doanh thu ¢6 cd 8.

BAI 60: Cong ty Pai Duong sin xuit 3 san phdm A, B, C. Trong nim
1998 c6 tinh hinh nhu sau (don vi tinh 1.000.000 dong): ‘

Chi tiéu San San San Cong
phéim A | phdm B | phdm C
Doanh thu thuidn 1.000 2.000 2.500 5.500
Téng chi phi tiéu thu | 4.290
Trong d6: -

Chi phi NVL tryc tigp 500 600 700 1.800
CP nhan céng truc tiép 200 200 300 .700
Chi phi sin xuét chung 590
Chi phi bén hang 695
Trong d6: + Pinh phi 500
+ Bién phi 50 60 85 195

_Chi phi quan ly DN - 511,5

Yéu cau;

1. Tinh doanh thu hda vén n&m 19987

9. Tinh doanh thu hoa vén nam 1999 ti'ong truong hop co cdu doanh
thu thay déi nhu sau: A:B:C = 2:2:1 tiic la doanh thu sén phém A,




352 CAU HOI GOI Y THAO'LUAN

sin phdm B gdp 2 lin doanh thu sdn ph&m C. Bién déng doanh
‘thu ¢ta 2 nam khéng dnh hudng 16n dén dinh phi.

BAI 61; Tai cong ty xuﬁ't nha'p kh‘ﬁix TVT c6 ,céc tinh hinh nhu sau:
an vi tinh: 100.000 déong.

Hang A: Ba thdng dau nim sé mua cia don vi X 360 tﬁn thea glé
21/tsn va chin thdng cudi ném mua cia don vi Y.520 tan theo gid
20/tan. Trong nim cong ty sé xudt kh4u 990 t4n theo gid CIF 1a 182
USD/tdn, chi phi vin chuyéh bdo hiém ngoai nude du kién 1a
12USD/t4n. Thu€ suit thué xuit khé.’u 1a 4%. Biét rﬁng hang nay du
trit ddu n&m 13 120 tan véi gid 20/t&n’ '

Hang B: Nhap khéu 1.100 t4n theo gis CIF 300USD/tén; thud nhap
kh4u phai n¢p la 10 USD/tdn. Trong nim, coéng ty $& ban 900 t&n
theo gi4 39/tdn (chua cé thu& GTGT). Hang nay khong c6. dy trit ddu
nim. : o

Hang khac da tmh duac L
+ Doanh s ban theo g1é mua:. 151.678,232
+ Doanh s& mua:r 148.800 - : e
+ Doanh thu thudn: 169.870
_Thué xuat khéu c4c hang Ehég da tinh duge: 1.562
Téng CP bén hang va quén 1y doanh nghigp: 19.920 .
Trong dé: Tﬁng s6 CP bﬁ't blé'n 9.920 | .\ 5

‘ Yeu cau:

1. Tinh diém hda vén cia cong ty?
2. Tinh ty sudt lgi nhuan bé.n hang‘7

~ Bié&t rﬁng;

Cong ty ddnh gid hang héa xudt kho theo phuong phdp nhip trude,
Xuat trude.

Ty gid héi dodi 10.000 déng/USD.
_ Céc hang khéc xuit theo gid FOB. ,
Gi4 ban cdc hang khdc luén 16n hon gid mua.
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BAI 62: Tai cong ty san xuét kinh doanh cé cdc tai liéu nhu sau:
A- Tai liéu ndm bdo cdo: LN .
1. Vé tiéu thu va tlén thué: : SR

& Trong nim béo cé,o cong ty tiéu thu 10.000 tén san phg.m Gid bﬁn
" mbi tén san phﬁm 1a5 tnéu d6ng (chu’a Kké thug GTGT) '

< Thu€ suéit thué TNDN 1a 28%
2. V& chi phi:

- Céng ty phai- qhx céc khoan ch1 ph1 vé sén xuﬁt bén hang va quén
1y cong ty nhu sau: e

~ Tién luong cla cédn bo, nhén vién quén 1y: 900 triéu
- BHXH, BHYT, KPCD trich theo ty 1é qui dinh’ h1en hank!
- Chi phi klidu hao TSCB: 5:895 triéu i *
- Vat lidu phu dung cho quan ly: 350 tneu
- ‘chh vu mua ngodi: 1.726 triéu
Trong dé: ’
+ Phuc vu cho bén hang (bién phi): 772 trigu
+ Phuc vu cho quén 1y hanh chinh: 954 triéu

~ Céc khoan chi phi sén xuft truc ti€p cda 1 t4n sdn ph4m hodn thanh
duge tinh trén co s§ cdc tai liéu sau day (mufc tiéu hao thyc t& phd
hgp vé6i dinh midc):

, Khoan » L M\jc tiéu hao | Don gid
- Nguyén vét ligu , o 1,2 tén. : 2,75 tridu
- Dién lue ~ | “300kwh | 600a
- Chi phi tién luong tryc ti€p 24gic | 50004 '
BHXH + BHYT + KPCB tinh bing 19% ciia chi phi tién llIo‘n tru’c tlé'p |

3. Vé vén luu ﬂéng.
- Vén Iuu dong ddu nam béo céo: 19. 200 trigu dﬁng.
— Vén lwu ddng cudi nam bdo cdo: 20 800 triéu dﬁng.
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B- Tai li¢u miim k& hoach:
1. V& ddu tu dai han:

Cu6i nim bdo cdo, nhu ciu ciia thi trudngvé san phdm ciia cong ty
tang cd vé s6 lugng 14n chédt lugng. Vi thé, d€ ddp (ng nhu cdu khéch
hang va téng thi phén ‘nim k& hoach cdng ty quyét dinh du tit.cdi tién
sdn xuit (bao gém mua “shm thit bi méi, cdi ti€n thiét bi cii ..) nhim
tang chat lugng va s6 lugng san phdm. Téng vén ddu tu du kign 40.000
triéu déng, doi séng clia dy 4n 1a 5 nim. Gi4 tri con lai cGa v6n dau tir coi
nhu khéng ddng ké. Khi dy 4n duge thue hién, ch4t lugng san phdm ting
nén cong ty c6 thé ting gid bdn 4% va doanh thu thuin toan cong ty mdi
nim c6 thé€ dat 100.000 tri¢u déng. Ngoai kh&u hao, cde chi phi 06' dmh
khéc cdon ting thém 1,000 triéu déng/nam. -

2. Vé vén luu dong:

Do san xuft va tiéu thu téng manh nén du’ kién vbng quay von luu
déng c6 thé tang hon nim bdo cdo 2 vdng. )

Yéu cau:

1. Tinh thué& TNDN phdi ndp va tidn lax rbng cia c6ng ty ném bdo
cédo?

2. Tinh diém hda vén (bao gbm sin lugng, doanh thu hoa vé'n) nim
b4o cdo? o ’

3. Tinh nhu cdu vén luwu djng trong n#m k& hoach?
4. Tinh lai rong nam k& hoach? '
5. Tinh ty sufit doanh l¢i ndi by (IRR) cta dy 4n déu tu? .

BAI 63: Tai cong ty ABC bin xufit sdn phfm X. Sin phfm X la sén
phdm dong by bao gém 2 phén: 1 sdn phfm Y va 4 sin phém Z. Tinh
hinh thu - chi dy kién nhy sau:

Chi tiéu . San phim | San phim Sén phim
_ Y Z X
Lugng tieuthy -~ " | -1.000 " 4000 | - 1.000
Don gié ban thuén 9.000.000 | 1.500.000 15.000.000
Bién phidonvi 6. ooo 000 | 1.000.000 |
Téng dinh phi ci nim 1 500.000.000 _
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Yéu cau:

1. Tinh san lugng hda von ciia céng ty (bao nhidu sdn phdm Y va bao
nhiéu sdn ph4dm Z)? -

2. Khi dua sdn phdm ra thi trudng, sdn phdm Z duge khdch hang ua
chuéng nén lugng bén ting thém 20% so véi du kién (khdch hang
thich bd 6 san phdm Z va 1 sin phdm Y hay kh4ch muén mua dy
trit thay th& khi hu héng ..). Tinh mic lai rong trong ndm cta céng
ty? Biét ring thu& suit thu& thu nh4p doanh nghiép la 28%.

3. D& tang lugng tiéu thu so véi du kién ban ddu 30%, cong ty phai
thué thém cita hang, chi phi thué cifa hang 1a 10.000.000/th4ng va
thudng khuyén khich cho nhén vién bdn hang 100.000 cho mébi san
phdm bdn dugc. Hay tinh todn xem cdng ty c6 nén thuc hién
phuong 4n ting doanh thu hay khéng?

BAI 64: Tai trung tAm chén dodn y khoa dang s dung mdy siéu 4m ci.

Trong nim vita qua da siéu &m duge 7.200 ca (cong sudt t6i da). Thu nhép
va chi phi binh quén 1 ca siéu 4m nhu sau:

- Tién thu mdica _ - 20.000d
- Chi phi vat liéu tiéu hao 10.000 d
- Tién luong chuyén gia ’ 3.000 d

Kh&u hao va céc chi phi c¢& dinh khé4c ci nam: 70 triéu déng. D&
nang cao chat luong chdn dodn, trung tAm du kién sé mua thém mdy siéu
am mau dua vao hoat dong. M4y siéu Am mau c6 gid 600.000.000d, thoi
gian s dung 10 n&m. Khi dua mdy siéu 4m mau vao si dung, tdng sd ca
siu &m c6 thé dat g&p 2,5 14n so v6i nam truée. Gid binh quén 1 ca siéu
am mau 13 25.000d, luong chuyén gia tra theo tj 1& 12% doanh thu. Chi
phi ¢6 dinh khéc (ngoai khéu hao) t4ng thém 10 triéu déng/mim. -

Yéu ciu:

1. X4c dinh diém hoa v6n cha n#m trudc vé hoat déng siéu 4m cia
trung tam?

2. Tinh diém hda vén va lgi nhuan dat duge khi dy 4n ddu tu mdy
siéu Am mau thuc hién? .

Biét ring: BHXH, BHYT, KPCD phai trich bing 19% tién luong
va trung t4m khau hao theo phuong phép tuyén tinh c8 dinh.
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BAI 65: Céng ty c6 phﬁn bién Co kinh doanh thuong nghiép ¢ cdc tai
lidu sau:.

Béng cin dé’l k& todn 31/12/1998 nhu sau:

Pon vi tinh: Priéu déng

.. Tai sdn . .Nim 1997 Niam 1998
A. Tai sdn lwu dong va dfu t ngdn han - 2.410 2.500
1. Vén bling tidn ‘ 250 " 300
2.; Dﬁ}x tu TC ng4n han 1 -
3. Céc khoan phai thu 560 { . . 600
4. Hang tén kho 1520 } .. (1.500
5. Tai sdn luu dong khde go | 100
B. Tai sin c6 dinh va dfu tu ddi han 24807 2500
1. TSCP o o 3.060 | 3. 200
2. Khéiu hao liy k& (620) " (700)
» Tdng céng 4840 “T 5,000
Nguénvén __| Nidm 1997 | Nam 1998
A.Ngphiitrd 1620 | . 1765
1: N ngdn han . 1.020 1.165
- Vay ngdn'han - 545 - 550 |
- Phai trd Agwi bén 270 365
- Thué phéi ndp 160 200
- Phai trd CNV 55 50
2. Ng dai han 600 600
B. Vén chi s8 hitu 3.120°} '-. -1 8.235
- Vén kinh doanh (30,500 ¢§ phigu thudng) 3.050 3.050
- Céc quy doanh nghiép 80. [ ~ 100
- Lai chu‘a ph@n phdi 20 i - 8
Téng céng 4.840 5.000'
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N#m 1999 c6 du kién nhu sau:
-~ Chi phi bdn hang va qudn 1y doanh nghiép: 4.200
Trong d6: + Bién phi: 1200
+ Dinh phi: 3.000
- Lai vay: 120 .
- Thué suit thu€ thu nhéap doanh nghiép 28%.

-~ HDQT da quyét dinh cd titc nam 1998 1a 0,03/cd phiéu. Hai nim sau
mdi ndm cd tic ting 10%, tir nam’ 2001 trd di cd tic sé ting binh

quin 6% mdi nim.
- Gi4 hién hanh ctia mi ¢ phiéu 1a 0,27.
— Tinh hinh tiéu thu:

Tén | Pon gid bén thudn | Gis vén hang bén | S8 htgng bén
hang (trig¢u déng) (triéu déng) ca nim

A ' 10 -8 400

B 25 20 " 400

C 15 12 500

D 2,8 2,1 3.000

K 1,1 0,8 1.000

Yéu ciu:

[y

cla cong ty?

2. Tinh thu nhap méi c¢d phiéu ctia cong ty?

. Tinh to4n va nhan xét tdc dong ctia cdc loai don bdy lén doanh loi

3. Tinh chi phi s dung vén ¢§ phiéu thudng ctia cong ty?

BAI 66: Tai ctta hiéu udn téc c6 cée tai lidu sau:

DPon vi tinh: 1.000 déng

- Don gid uén téc binh quan méi ddu ngusi: 30 .

- Cédc chi phi phdt sinh trong ndm nhu sau:

% Chi phi thué cita hang cd nam: 43.200

%  Chi phi kh4u hao cd nim: 86.400
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Chi phi quing c4o va trang tri cd nim: 8.640
Thude uén téc va ddu godi: 6,3/dau ngudi
Pién tiéu hao: 0,6/d4u ngudi
Céng thg udn téc: 5,1/ddu ngudi
Céc chi phi linh tinh khéc: 0,8/d4u ngudi
% Céc chi phi ¢6 dinh khdc: 73.200
Yéucdu: - " .
1. Binh quan mdi ngay cita hidu phai uén dugc bao nhiéu ddu méi 6
1ai?

> % % X %

2. Néu trong nam clia hiéu uén duge 19.000 ddu thi l¢i nhuén la bao
nhiéu?

3. Néu trong nam gid ca thay ddi lam cho bién phi ting 10%,. nhung
gia dich vu u6n téc khong déi, cira hi¢u mudn gilt nguyén muic lgi
_ nhuan nhu cii thi phdi phén ddu dat doanh thu bao nhiéu?

BAI 67: Trong ky kinh doanh mjt doanh nghiép c6 cdc s6 ligu séu:

Gié bén don vi san phdm: 10.000 déng

Bi&n phi don vi sén ph4m: 6.000 déng

Téng dinh phi: 200.000.000 déng

Téng lai vay: 100.000.000 déng

Khéi lugng tiéu thyu: 100.000 sdn phdm

Thu€ thu nhdp doanh nghiép 28% "
Yéu cau:

1. Tinh EBIT, lii rong, EPS & miic sin lugng:

100.000 sdn ph&m?

Téng 30%?

Gidm 70%?

2. Tinh don bdy. dinh phi, don bdy ng vay, don bdy tdng hgp (DOL,
DFL, DTL)?

3. Né&u khéi luong sén ph&m tiéu thu ting 1én 10% thi hay cho biét:
Téc do téng cha lai sau thué&?
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~  Mie ting 1ai sau thug?
—-  Muc l4i sau thug? ’
Bié&t riing: S6 luong c§ phigu thudng dang luu hanh 10.000 c8 phigu.
BAI 68: Tai cfraﬂhéng ban dung cu thé duc, thé thao c6 céc tai lidu nhy sau:
1. Du trit ddu n#m nhu sau:

Hang S6lugng | Don gid Thanh tién
A 100 150.000 15.000.000
B 120 350.000 42.000.000
c 300 100.000 30.000.000
D 250 250.000 62.500.000

Cong 149.500.000

2. Trong n#m c6 c4c bién déng nhu sau:

< Hang A va B da ky hgp dong vé6i nha cung cdp mébi thdng giao hang
mét 14n, thanh todn theo phuong thu’c goi diu. S¢ lu’dng va gid cd
cung c4p mdi lan nhu sau:

Hang S8 lugng cung cip Don gia
A 100 ' 150.000
B 120 | 360.000

% Hang C do 2 nguén cung c4p. Pon vi X cung cip trong 6 thdng ddu
nim, mbi thdng cung cdp 2 ldn, s§ lugng mdi 14n 100 véi don gi4
105.000. 6 thang con lai do don vi Y cung cdp, mbi thdng cung cip 1
14n, s§ lugng mdi 14n 200 véi don gid 102.000. Thanh todn g&i du.

# Hang D do nha mdy Z cung c&p déu din mdi thang 4 14n, méi 14n 100
theo don gid 1a 250.000. Thanh todn truéc 2 ngay khi hang dén cita
hang. '

< Tinh hinh tiéu thu c4 nam nhu sau:

\

Hang Don gis bén thudn | S6 lugng
A 200.000 - 1.200
B 400.000 - 1520
c 130.000 - 2,500
D 290.000 4.800




360 CAU HOI GOI Y THAO LﬁAN

< Chi phi b4n hang va chi phi quan 1y doanh nghiép phét sinh cd ném:
203.376.000.

Trong dé: .
+ Chi phi bét bién: 123.356.000
o+ Chi phi kha bién: 80.020.000
Yéﬁ clu:
. Tinh diém hda vén ciia cta hang?
. Tinh t¥ sudt lgi nhu4n trén doanh thu cta cita hang?
Tinh hiéu sufit luan chuyén vén luu dong cla cifa hang?

. Néu trong nam gis mua hang C ting 20%, gi4 bdn khéng 46i. Hoi
cita hang phai phan d4u dat doanh thu binh quan bao nhiéu dé vin
gitt nguyén mifc ty suét lgi nhudn nhu trén?

Biét ring:
— Céc loai von luu dfng khdc da tinh duge 1a 10.000.000.

}

W D

- Cta hang ép dung phuong phédp nhap trudc, xudt tru?dc :

— Ha s6 xen k& vén 12 50% va s6 ngay bdo hiém tinh bling 50% s& ngay
cung cép cdch nhau cia timg mit hang.

BAI 69: Tai cong ty VNMEX c6 tai liéu sau:
A. Niam béo cédo:
1. Hang dy trit cudi nim:

Sé lugng
Hang - | Don gié - — ,
| Tai kho | Hang géi ban dang di dudng _
X .100.000 1.200 300
250.000 3.500 500

Z 68.000 |5.200 - | 300
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2. Hang da bdn trong ndm:

Hang S6 lugng Don gia ban chua thué GTGT
X 10000 | . . 120.000 _
Y 25.000 :300.000 ﬁ
g/ 8.000 ]  82.000 :

B- Nim ké& hoach
1. Tinh hinh thanh phdm nhap kho:

Hang | S lugng Gis thanh san xuat
X __ 10.500 98000
Y 26.000 c 251.000
/ 14.500 65.000

2. Hang da xdc dinh tiéu thu: |

Hang S8 lugng | Pon gid ban chua thué GTGT
X 11.000__ 120.000
Y 28.000 ~310.000
y/ 18.000 | 85.000

3. Chi phi ban hang va quén 1§ doanh nghigp: 1.124.910.000
Trong d6 dinh phi: 812.419.000. N
4. Trong gid vén hang bdn c6 80% la bién phi.
5. Lai vay phéi tra c& nim: 250.000.000.
Yéu ciu;
1. Tinh diém hda v6n nam k& hoach?
2. Tinh céc t4c dong don bfy nim k& hoach?
Biét riing:
- Hang X xuit kh4u theo gig FOB, thué xuit kh4u hang nay 1a 2%.
- Lugng hang tiéu thy nam ké hoach gbm ca hang gi bdn n#m b4o cdo.
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— Cong ty danh gid hang ton kho theo phuong phép nhip trudc, xuit
trudce. -

—  Thué sudt thu€ thu nhap doanh"r'xghiép 12 28%.

BAI 70: Nha mdy sita Thugng Tho (DNNN) chuyén sin xuft sita bot. Sin
lugng san xudt dy kién trong nam 1a 44.000 hép loai 500g/hop va 44.000
hop loai 250g/hop, gid ban (k& ca thuf gid tri gia. ting) mot hop loa1 500g
1a 33.000 déng va loai 250g 1a 17.600d46ng/hdp.

Téng chi pht SXKD dy kién trong nam nhu sau: Don vi tinh: 1.000 déng

A Loai
Chi phi —
| | 500g/hép 250g/hép
—  Sira bd tuoi nguyén chét. 350.000 175.000 -
—  Kho#ng chdt va vitamin. 100.000 | 50.000 -
- Dudng. o - 170.000 85.000
— Men tiéu héa. i 60.000 30.000
- Chi phi nhan cang clia CNSX. 45.000 22.500
- Bao bi. ” 20.000 15.000
~ Céc loai bién phi khde. - 10.000 5.000
— Lai vay ngén hang: 100.000. _ '
- Kh4u hao TSCBi 250.000.
_  Chi phi c8 dinh khac: 240.000.
Yéu ciu:
1. Tinh todn va nhan xét chung mUc tdc dong cta cdc loai don bﬁy &
cong ty?

2. Lai rdng cia nha mdy?

_ Biét ring: Thué sudt thu€ gid tri gia ting la 10% va thué' suét
thu& thu nhap doanh nghiép la 28%.

BAI 71; Céng ty c8 phdn MAX trong ndm 2001 c6 tinh hinh nhy sau:
% Doanh thu thuin ci ném la: 3.400.000.
% Téng bién phi 13 70% so véi doanh thu thuén.
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% Téng dinh phi 1a: 354.600.

% Cong ty c6 téng tai san 12 2.100.000, sit dung don cén ng la
50%. Trong dé:

- Vay dai han trong 10 n#m (chiém 40% t8ng ngudn v6n), theo hgp
déng cong ty phai thanh todn mdi nim 154.804 (ca vén l4n 10i), 14n
tra d4u tién 1a 1 nam sau ngdy vay. Cdc chi phi khdc khong d4ng ké.
Thoi gian vay bdt ddu tir ddu nam 2001.

- Vay ngén han 10%, li suat binh quén 1a 12%/ n&dm.

#* Ménh gi4 c8 phidu thudng 1a 10,5/c8 phi€u. Gid hién hanh cla
¢8 phigu cong ty 12 19/c§ phi&u. Theo quyét dinh cia dai hdi ¢ dong, ty 18
chia ¢8 tic nam 2001 1a 70% lai rdng va c4c nidm sau sé& ting &n dinh 5%
(trong tuong lai).

Yéu ciu;
1. Nhén xét tdc dong cdc loai don bdy cliia céng ty trong nam 2001?

2. X4c dinh EPS (thu nh4p mdi ¢ phiéu thudng) cla coéng ty trong
niam 20017

3. Tinh chi phi (gi4) st dung von binh quan ciia cong ty?
Bi&t ring:

—~ Trong vén chd s hitu cha y&u 1a vén 8 phiéu thudng, khong c6 b
phi€u wu dai. Cdc ngudn khéc khéng ddng ké.

— Thué suat thué TNDN 14 28%.

BAI 72: Tai cita hé.ng #n uéng cta chi Hﬁng Nga mic dii khéng sang
trong nhung cdc mén in chi lam thue khéch rdt vita migéng lai ré nén
déng khdch. Tinh hinh nim vita qua nhu sau: (Pon vi tinh: 10.000 déng)

1. Nam béo cao:
< Doanh thu thuin cd nam: 370.000
% Chi phi vat lidu sdn xuit cd nam: 240.500
< Chi phi nhan cong san xust va phuc vu (khodn): 48.100
< Chi phi kh&u hao tai sdn c6 dinh: 2.800 "
k°2°; Céc khoén chi phi c6 dinﬁ khéc: 35.040
% Lai vay phai tra: 13.165



364 CAU HOI GO1 Y THAQ LUAN

¢ Thu€ suft thué thu nhéap phai.nép la: 28%.
. ¢ Nguyén gig TSCD phdi tinh khiu hao cuéi nim: 38 000
Nim k& hoach c6 dy ki€n nhu sau:
Trén co s t4n dung loi th€ canh tranh va co s& vat chat hlén c6, clra

_hang c6 thé ting doanh thu 15%.

Lai vay phai trd cd nam: 14.066 .
Tinh hinh lién quan dén tdi sdn ¢6 dinh nhu sau:

Pau thang 3 du kién mua vao 1 tai sdn c& dinh theo gid mua 2.900,
chi phi van chuyén vé t6i cong,ty va céc chi ph1 khdc trude kh;, dua
vao sif dung 1a 100. ‘ o

D4u thdng 4 thanh ly 1 TSCD c6 nguyén gid 1.200.
TY 1& khéu hao tai sdn cd dinh binh quén la 12%.
Céc loai dinh phf khdc va gi4 ca khong thay d6i;
Yéu cdu:
1. Tinh 49 Jghléng cé.c loai don bdy nam béo cdo?
2. Tinh d¢'ém hoa v6n nim k& hoach & ciia hémg chi Hing Nga"
3. Tinh ty lé lai rbng trén doanh thu n#m k& hoach"
4. Tinh d¢ nghiéng c4c loai don bdy niim k& hoach?,

BAI 73: Dy kién 1ai sudt cGa dy 4n ddu tu & cong ty Hai Sam dat duge
trong cdc thoi ky khdc nhau theo x4c suit xdy ra nhu sau:

LAi suat l ~8% - 1,5% 8% g 12,5% - 2|2%
T | I | >
X4c sudt 0,1 0,2 0,4 0,2 0 0,1

1. Hay tinh ty 1& 14i rong binh quén?

2. Tinh d9 léch tiéu chuén cia phuong 4n kinh déanh céng ty Hai
Sam?

I

BAI 74: Tai cong ty Séng Lam, c6 2 du 4n du tu ma ngudi ta da tinh
dugc lai rong (hang nim) va xdc sust x4y ra tai méi thtn ky k.mh t€ khdc
nhau nhu sau (don vi tinh triéu déng): :
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Phuong 4n X
Lii rong -50 100 250 350 500
l ] : 1 ] ] ‘ : bl
|
Xdc sudt 10% 15% 50% 15% 10%
Phuong én Y
Lairong -10 50 150 200 250
' | : ' L.
I | T . T I ‘. L
Xdcsudt 10%  15% 50% 15% 10%
Yéu cau:

1. Tinh d6 rii ro cia mdi phuong én truéc khi quyét dinh chon
phuong 4n dau tu?

2. Ra quyét dinh lya chon du 4n d4u tu thich hgp?
Biét ring:

— MB3i du 4n déu c6 v6n déu tu 14 2.000, ddi séng cia dir 4n déu 1a 10
n&m, gié tri con lai coi nhu khong déng ké.

— Coéng ty khau hao theo phuong phép tuyén tinh c¢& dinh.
~ Haidydn XvayY xung khic nhau.

— Ty 12 sinh,13i cGa dy 4n eé mifc rdi ro cao phai hon du 4n ¢6 mije rii
ro thép it nhéit 4%.

BAI 75; Tai lidu vé 1ai duge chia cha c6 phleu & cong ty A va cong ty B
nhu sau:

Nim L&i sudt CT A | L&i sudt CT B
1991 -18% 14,5%
1992 -10% 4,5%
1993 —2% 9,5%
1994 8% —6,5%
1995 23% -18%
1996 25% 30,5%
1997 9,5% -16%
1998 - 27% 26,3%
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Yéu ciu:
1. Tinh ty 18 14i trung binh cta c8 phiéu céng ty qua céc nim"

2. Néu diu tu 50% vao c§ phiéu A va 50% vao c§ phidu B thi t¥ 18 1ai
trung binh 12 bao nhiéu?

3. Tinh d§ léch tiéu chudn timg phuong 4n ddu tu:
- 100% vao c8 phiéu A?
- 100% vao ¢ phiéu B?
- 50% vao c8 phiéu A va 50% vao c§ phiéu B?

4. So sdnh mifc d9 rdi ro cla cdc phuong 4n diu tu qua hé s6 bién
dong va dua ra quyét dinh diu tu?
BAI 76: Cong ty c6 hai du 4n xung khic nhau, méi du 4n déu c6 doi séng
13 6 nam. Tdng voén d4u tu vao mdi du 4n 1a 1.200.000.000 déng. Lai rong
hang nam cida ting du 4n nhu sau: ¢

Don vi tinh: 1.000.000 ddng

Lai sudt | L&i rong cia duw dn X4
Didu kién kinh t& |  chiét X Y '
v khau : .suat
Khing hodng . 10% 50 20 20%
Binh thudng 12% 160 190 50%
| Phét trién 15% 270 370 30%
Yéu clu: -
1. Tinh todn gilip coéng ty lua chon dy d4n thich hgp theo phu’oﬂg phdp
NPV? :
2. Tinh todn gitp céng ty lua chon du 4n thich hgp theo phuong phép
IRR?
Biét ring:

— Du 4n nao ¢6 mic do rai ro cao hon thi phai cé chenh léch lai suét 1t
nhét 4%.

— Cong ty khdu hao theo phuong phép tuyé'n tmh co dinh.

BAI 77: Cho danh muc déu tu nhu sau:

C38 phiéu Quyén sd Lii sudt wéc tinh Bé-ta
A 0,2 15% 0,8
B 0,5 16,2% 1,1
C 0,3 18,9% 1,3
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Yéu ciu:
1. Tinh lai suat udc tinh cia danh muc? .

2. Tinh d9 bién thién siéu ngach d6i v6i mdi c§ phiéu. Gi dinh ring
lai sudt khéng rii ro 1a.9% va 14i suét thi trudng 1a 16%? .

3. Tinh lai sudt cho mdi ¢§ phiéu riéng biét va cho danh muc diu tu
mé ban s& du tinh duge trong n#m t6i néu 1ai sust- khong rdi ro 13
10% va cida thi trudng la 18%?

4. Lam thé& nao d€ viéc thyc hién danh muc ddu tu dugc cai tién trong
nim téi néu:

—  Thij truong ddu co ching kho4n 1én gid?
— Thi trudng ddu co ching khodn ha gid?
BAI 78: Cho danh muc d4u tu nhu sau:

Cé phiéu Quyén sé D6 bién thién Bé-ta -
A 0,4 0,12 0,92
B 0,6 0,10 1,25

Yéu cdu: Rii ro tdng thé ciia danh muc dau tu la bao nhiéu néu rai
ro thi trudng la 11% »

BAI 79: C6 3 ching khodn véi 1ai sust tuong ing theo cdc thang nhu sau:

Théng A B C
1 1% 2% 3%
2 2% 3% 4%
3 3% 4% 5%
4 4% 5% | 6%
5 5% 6% %
6 7% 6% 5%
7 6% 5% 4%
8 5% L 4% 3%
9 4% 3% 2%
10 3% 2% 1%
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Yéu cdu:

1. Tinh 14i suét binh quan ea ching khodn A B,C.Tinh dé l&ch tiéu
chuﬁn cia A, B, C?

2. Tinh hé'sé tuong quan gitia A va B ; A vaC;Bva 'C?
BAI 80: Cho danh muc diu ftu;nhu sau:

Cé phiéu Lai sudt uéc tinh . Bé-ta
A C10% 02
B 20% 15

Yéu cAu:
1. Lap dudmg thi trudng ching khosn?
2. Lai sufit ciia chiing khoén véi bé-ta = .1‘,5 1a bao nhiéu?

3. Ban sé lam gi véi m¢t chiing khodn-¢6 ldi sudt uée tinh 1a 12% va
bé ta 0,5

BAI 81' Cﬁng ty ABC c6 cdc ty s tai chinh nhu sau:
. Ty s6 th_anhr todn hién thoi: 15
. T§ 56 thanh toén nhanh: 1
. Hiéu sufit s dung tai sdn luu dong: 4,
. Hiéu suft s dung tdng tai san: 2
Doax;h 10‘1 tiéu thl_lz 3% -
Doanh lgi vén chi sé hitu:. 20% . ‘
Ty s& lai gop tieu thu: 25%
. Ty s& 14i hoat dong tidu thy: 8%
. Doanh thu tiéu thu: 50 g:_-iéu
Cong ty c6 thu€ suat thu thu nhép 1a 28%

[ - I

© ©® N e o

Yéu cau: Hay l4p lai bang can d6i k& todn va bso cdo két qua hoat
dong kinh doanh (so bd) cho néam hién hanh?

BAI 82: Tai cong ty c6 phdn Rang Péng c6 céc tai lidu say:
Béng can d6i k& todn ngay 31/12/ 2005 nhu sau:
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Pon vi tinh 1 triéu déng

| ~_Tai san Nim 2004 | Nam 2005
| A. Tai san luu dong va ddu tu ngén han 2.410 2.500 -
1. Vén bing tién ' 250 300
2. Pau tu TC ngén han -
3. Céc khodn phai thu 560 600
4. Hang tén kho 1.520 1.500
5. TS luu dong khdc 80 100
B. Tai san ¢8 dinh va ddu tu dai han - 2.430 . 2.500
1. TSCD 3.050 3.200
2. Khdu hao liy k& -/(620) (700)
Téng cong |  4:840 5.000
__Nguédn vén Niam 2004 | Nam 2005
A. N¢ phai tra 1.620 1.765
1. Ng ngdn han- 1.020 1.165
- Vay ngén han 545 | 550
- Phai trd ngudi bdn 270 365
- Thué phai nép 150 200
- Phai trd CNV 55 50
2. No dai han 600 600
B. Vén chi s& hitu 3.120 3.235
- Vén kinh doanh (30.000 c8 phi&u 3.000 3.000
thutdng)
- Cédc Quy doanh nghigp , 100 130
- _Lai chua phan phéi 20 105
Téng cong 4.840 5.000
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Bdo cdo k&t qud HPKD (don vi tinh 1 triéu déng):

. Chi tiéu Néam 2004 Nam 2005
Doanh thu b4n hang : .. . 6.200 8.000 . |
C4c khodn gidm trir 200 - | 300
Doanh thu thuin : 6.000 | 7.700
Gi4 vén hang bdn 5.000 .. 6.010
Lai gop : 1.000 1,690
Chi phi b4n hang ] 300 . .520
Chi phi quén ly doanh nghiép - : 340 .. .670
Trong d6 14i tién vay 40 70
Loi nhuén hoat déng kinh doanh 360 - 500
Loi nhugn hoat dong tai chinh , 40 50
Loi nhuén truéc thu€ | 400 550
Thue thu nhép doanh nghlép 128. 176
Lcn nhuén sau thué ' 272 ‘ [ . 374

Yéu cdu: Hay phén tich va dédnh gid khdi qudt tinh hinh tai chmh
cla cong ty?
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