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LOI NOI PAU

Trong méi mot doanh nghiép, néu hoat dong quan tri san
xuit kinh doanh 1a yéu té c6 anh huéng dén két qua kinh
doanh va sirc canh tranh cua doanh nghiép thong qua nang
suit lao dong, chét lugng va gia thanh san phim... thi quan tri
tai chinh c¢6 vai trd quan trong trong viéc dam bao cac ngudn
luc tai chinh, mot diéu kién khong thé thiéu dé thuc hién cac -
hoat dong san xuat, kinh doanh. M&i quyét dinh tai chinh c6
thé khong chi anh hudéng dén tinh hinh kinh doanh hién tai,
ma con tac dong dén hoat dong kinh doanh ciia doanh nghiép
trong 10, 20 nam, hodc lau hon nira trong tuong lai. N6i cach
khac, su thanh cbng, hay thit bai cia mot doanh nghiép phu
thudc rat nhiéu vao cac quyét dinh tai chinh cua né. Vi vay,
hiéu va biét cach phan tich, dénh gia tinh hinh kinh doanh dé
dua ra cac quyét dinh tai chinh va té chirc trién khai thuc hién
1a yéu cAu ¢6 tinh bat budc dbi vé6i cac nha quan tri tai chinh,
cac chu doanh nghiép. Pay la mot trong nhirng phan kién thirc
bt budc d6i v6i cac chuyén nganh quan tri kinh doanh cua
Trudng dai hoc Thuong mai.

Xuét phat tir tim quan trong néu trén va dé dép g yéu
ciu cua cong tac dao tao can b quan ly kinh té, b moén Quan
tri tai chinh, truong dai hoc Thuong mai td chirc bién soan
gi4o trinh “Qudn tri tai chinh”. Sach dugc dung lam tai ligu
phuc vu giang day, hoc tap cho sinh vién thudc cac chuyén
nganh quan tri kinh doanh cua trudng va 13 tai liéu tham khao
hiru ich cho cac doc gia quan tam dén linh vuc nay.
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Ngoai 16i mé dau, danh muc tai liéu tham khao. noi
dung cuédn sich bao gom 3 phan: ly thuyét, hé thong cau hoi
on tap va bai tap. Phan ly thuyét duoc két cau thanh 8 chuong:

Chuong 1: Téng quan vé quan tri tai chinh

Chuong 2: Quan tri tai san c6 dinh

Chuong 3: Quan tri tai san luu dong

Chuong 4: Quan tri ngudn tai trg

Chwong 5: Don béy kinh doanh va chi phi sir dung vén
Chuong 6: Quyét dinh dau tur dai han ctia doanh nghiép

Chuong 7: Phan tich va du bao nhu ciu tai chinh cia
doanh nghiép

Chuong 8: Quan tri tai chinh doanh nghiép trong mét s
boi canh dac biét _ '
Phan bai tip bao gdm 24 bai tap tmg dung dugc sip
xép theo thir tu cac chuong va mot sé bai tdng hop.
Tham gia bién soan gi4o trinh gom:

- PGS, TS Nguyén Thi Phuong Lién, truéng bd mén Quan
tri Tai chinh, chu bién dong thoi bién soan cac chuong 1, 4,
dong tac gia chuong 7, h€ thong cau hoi 6n tap va bai tap.

- PGS, TS Nguyén Van Thanh truéng khoa Thuong mai
quoc t€ bién soan cac chuong 5,6, va 7.

- - PGS, TS Dinh Van Son, Phé hiéu truéng truong dai hoc
Thuong mai, bién soan chuong 2,3, va 8.

Pé thuc hién cong trinh nay, chung t6i dua vao mdt s tai
liéu trong nudc va nudc ngoai (dugce liét ké trong danh muc
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tai li€u tham khao) lam cén cir va luin ching cho qua trinh
bién soan. Chung t6i ciing nhin dugc nhitng y kién dong gop
hét sitc quy bau cta cac nha gido, nha khoa hoc: PGS, TS
Vuong Trong Nghia, trudng dai hoc Kinh té quoc dan; TS
Hoang Vian Hai, trudng dai hoc Thuong mai; GS, TS, NGUT
Nguyén Bach Khoa, Hiéu truéng truong dai hoc Thuong mai,
phong Khoa hoc & Déi ngoai va tap thé giang vién bd mén
Quan trj tai chinh, truéng dai hoc Thuong mai. Ching t6i xin
chan thanh cam on céc tac gia cua nhirng tai liéu ma ching tdi
da sir dung; cam on su gop y, phan bién cia cac nha khoa hoc
cO tén trén.

Mic du trong qué trinh bién soan, tap thé tac gia da hét
strc ¢ gang dé cudn sach dam bao duoc tinh khoa hoc, hién
dai va gén lién véi thuc tién Viét Nam, song do trinh d6 co6
han, hon thé nira day lai la lin diu tién bién soan giao trinh
nay nén cubn sich chic chén khong thé tranh khoi nhitng
khiém khuyét nhét dinh. Chiing toi rat mong nhén dugc nhirng
y kién déng gop xdy dung ctia ban doc dé c6 nhirng chinh ly,
sira dbi trong 1an tai ban sau.

Thay mit tap thé tac gia
Chii bién: PGS, TS Nguyén Thi Phwong Lién
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Chuong 1
TONG QUAN VE QUAN TRI TAI CHINH

Quaén trj tai chinh c6 vai tro rit quan trong, anh hudéng
dén tat ca moi hoat dong cua doanh nghiép. Thuc té hoat dong
quan tri & cac doanh nghiép cho thay hau hét cic quyét dinh
quan tri déu dugc dua ra dua trén két qua khao sat nghién ciru,
phan tich va du bao vé tinh hinh san xut - kinh doanh, tinh
hmh tai chinh hién tai va tuong lai, trong d6 nhimg danh gia
vé mit tai chinh 1a het strc cin thlet No6i dung cua chuong 1
s& gidi thiéu nhitng van dé co ban vé doanh nghiép va quan tri
tai chinh doanh nghiép nhu:

- Céc hinh thic t6 chic doanh nghiép va hoat dong tai
chinh doanh nghiép,

- Khéi niém, muc tiéu va chirc nang cua quan trj ta1 chinh
doanh nghiép,

- Vi tri va méi quan hé giira quan tri tai chinh véi céc hoat
dong quan tri khac trong doanh nghiép,

- T6 chtrc bo méy quén trj tai chinh doanh nghiép,
- Tém tét ndi dung va phuong phap nghién ctru mén hoc.
1.1. Doanh nghiép va hoat dong tai chinh doanh nghiép

L.1.1. Cdc hinh thicc té chiec doanh nghiép va muc tiéu
ciia doanh nghiép

* Khdi niém vé doanh nghiép
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C6 nhiéu quan diém khéac nhau vé doanh nghi¢p. Theo
Luat doanh nghiép nam 2005 thi “doanh nghiép la to chuc
kinh té c6 tén riéng, c6 tai san va tru s& giao dich 6n dinh,
dugc dang ky kinh doanh theo quy dinh cia phap luat nham
muc dich thuc hién cac hoat dong kinh doanh”.

* Cdc hinh thikc t6 chitkc doanh nghiép

Doanh nghiép duoc té chitc theo nhiéu hinh thirc phap ly
khac nhau, song nhin chung c6 mét so hinh thirc co ban sau:

- Doanh nghiép tu nhan: 1a doanh nghiép do mét ca nhan
lam chu va tu chiu trach nhiém bang toan bg tai san cua minh
vé moi hoat dong ctia doanh nghiép.

C6 thé néi ring doanh nghiép tu nhéan 1a hinh thic td
chirc kinh doanh 1au doi nhit va don gian nhét cia mot thuc
thé kinh doanh. Pac diém ndi bat nhit cia doanh nghiép tu
nhan 14 ngudi chu phai chiu trach nhiém v6 han ddi véi cac
nghia vu tai chinh ctia né. Diéu nay c6 nghia la ngudi chu
phai chiu trdch nhiém ddi véi doanh nghiép vé mit tai chinh
khong chi trén phin von d4u tir ban diu ma khi cin con phai
dem cé tai san c4 nhin dé trang trai cho cic khoan ng cua
doanh nghiép.

Thuan lgi 16n nhit ciia doanh nghiép tu nhan la viéc
thanh 13p rt don gian, dé dang. Chii doanh nghiép 1a ngudi c6
toan quyén quyét dinh hoat dong kinh doanh, dwoc nhan tit ca
thu nhdp tir kinh doanh sau khi d3 thanh toan céc l’(hoén no.
Nhung loai hinh doanh nghiép nay ciing c6 mdt so han ché
nhu chi doanh nghi€p phai chiu trach nhiém v6 han déi voi
tét ca cac khoan ng trong kinh doanh. So véi céc loai hinh
doanh nghiép khac, céc hinh thirc huy dong von cua doanh
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nghiép tu nhan ciing c6 gidi han nhit dinh. Doanh nghiép
khong c6 quyén huy dong vén du6i bt ky hinh thic phat
hanh chirng khoan nao. Vi thé quy mé cia doanh nghiép phu
thudc vao tiém luc tai chinh cia ngudi chu ciing nhur kha nang
vay muon cia 6ng ta. Do d6, khong c6 gi dang ngac nhién khi
thy da sb cac doanh nghiép tu nhan déu la doanh nghiép nho.

- Cdng ty hop danh 14 doanh nghiép trong do:

+ Phai c6 it nhét 2 thanh vién 1a ddng s& hitu chung cua
cong ty, cung nhau kinh doanh du¢i mot tén chung (goi 1a
thanh vién hgp danh), ngoai céc thanh vién hgp danh c6 thé
co thanh vién gép von.

+ Thanh vién hgp danh phai 13 ca nhan c6 trinh d§ chuyén
moén va uy tin nghé nghiép va chiju trach nhiém bang toan bo
tai san cua minh vé cac nghia vu cta cong ty.

+ Thanh vién gép von chi chiu trach nhiém vé céc khoan
ng clia cdng ty trong pham vi s6 von da gop vao cong ty.

Loai hinh cong ty hop danh c6 lgi thé hon doanh nghiép
tur nhan vé kha nang huy dong vén do c6 thé c6 nhiéu thanh
vién tham gia g6ép von kinh doanh.

- Cong ty trach nhi¢m hiru han (TNHH): 1a loai cong ty
do céac thanh vién gop von dé thanh lap va ho chi chiju trach
nhi¢m hitu han trén phan von da gop vao cong ty.

O Viét Nam, theo Ludt Doanh nghiép nam 2005, cong ty
TNHH (hai thanh vién trd 1€n) la doanh nghiép trong do:

+ Cac thanh vién chiju trach nhiém hiru han v& cac khoan
ng va cac nghia vu tai san khac cia doanh nghi¢p trong pham
vi s6 von da cam két gop vao doanh nghiép.
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+ Thanh vién c6 thé 1a td chirc, ca nhén; sb luong thanh
vién khong vugt qua 50.

Ngodi ra, con c¢6 cong ty TNHH 1 thanh vién. Day la
doanh nghiép do mdt td chitrc hodc mot ca nhan lam cha s&
hitu, chiu trach nhiém vé cac khoan ng va cac nghia vu tai
chinh khac ciia doanh nghiép trong pham vi s6 vén diéu 1¢ cia
doanh nghiép.

So véi 2 loa1 hinh doanh nghiép néu trén, cong ty TNHH
c6 thuan lgi hon la cac thanh vién cia n6 chi chiu trach nhiém
hiru han trén phan vén ma ho da gop.

- Cong ty cb phan: 1a cong ty trong d6 cac thanh vién
cung gop von dudi hinh thirc co phan dé hoat dong.

O Viét Nam, theo Luét Doanh nghiép nim 2005, cong ty
co phan (CTCP) la doanh nghiép trong do:

7 Vén diéu 1é duge chia thanh nhiéu phan bing nhau goi
la c6 phan.

+ Cb dong co thé 1a tb chirc, c4 nhan, s6 luong cb dong
toi thi€u la 3 va khong han cheé so lugng toi da.

+ Cb déng chi chju trach nhiém vé ng va cac nghia vu tai
san khac cua doanh nghi€p trong pham vi s6 von da gop vao
doanh nghiép.

Cin ctr vao hinh thirc phét hanh cb phiéu, cong ty c6 phan
c6 hai loai: CTCP ndi b va CTCP dai chung. Céng ty cb
phan ndi bd 1a loai cong ty chi phat hanh cb phiéu trong cac
cb dong sang lap, cong nhan va nhig ngudi quen thude véi
cong ty. Cong ty c6 phan dai ching 1a loai cong ty c6 phat
hanh cb phiéu rong rdi ra cong ching. Mirc d9 rong rai nhu
thé nao tuy thudc vao luat phéap cua timg quéc gia.
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So véi céc loai hinh doanh nghiép khac, CTCP ¢6 lgi thé ve
cac hinh thirc huy dong vén. Ngoai cic hinh thirc huy dong vén
nhu cac doanh nghiép khac CTCP la loai doanh nghlep duy
nhét dugc phép huy dong vén théng qua phét hanh cb phiéu.

- Doanh nghiép nha nuéc (DNNN): DNNN la loai doanh
nghiép do nha nuéc dai dién nim quyén s& hiru, quan ly nhdm
phuc vu cho nhirng muc tiéu chung cua nén kinh té va cia xa
hoi. O Viét Nam, theo luat DNNN nim 2003 thi DNNN la t6
chirc kinh té do nha nuéc s hiru toan bd vén diéu 1€, hodc c6
cb phan vén gop chi phdi, dugce td chirc duéi hinh thic cong
ty nha nudc, cong ty cd phan, cong ty TNHH.

Trong nén kinh té thj truong, Chinh phi thuong dau tu
thanh 14p cdc DNNN trong nhimg nganh cham thu héi von,
khé thu hit vén tir khu vuc tu nhan, hoic déu tr vao nhimg
nganh kinh té miii nhon nhim thic ddy cic nganh kinh té khac
phat trién...

- Doanh nghiép c6 vén dau tu nuéc ngoai & Viét Nam: 1a
doanh nghiép dugc thanh ldp & Viét Nam do cac nha dau tu
nuéc ngoai diu tu mot phan, hodc toan bd v6n nhim thyc hién
cic muc tiéu chung 14 tim kiém loi nhuan, c6 tu cach phap
nhan, mang qudc tich Viét Nam, td chirc va hoat dong theo
quy ché cua cong ty TNHH, CTCP va tuén theo quy dinh cua
phép luat Viét Nam.

* Muc tiéu cua doanh nghiép

Hiu hét cac doanh nghiép trong kinh doanh déu c6 muc
tiéu cang lam ra nhi€u lgi nhudn va ndng cao gid tri thi
truong cua doanh nghiép cang tot. Tuy nhi€n muc tiéu 16i da
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hoa lgi nhudn khong phél lac nao ciing c6 thé dé dang Xac
dinh, bdi muc tiéu nay chlu anh hudng ciia nhiéu yéu td nhu'
thf)’l gian, rii ro... va c6 mbi quan h¢ tac dong dén nhiéu van
dé khac trong doanh nghiép ciing nhur nén kinh té - xa hoi. Do
do6 khong thé coi tdi da hoa lgi nhuén 1a yéu t6 duy nhat tac
dong dén cac hoat dong san xuit kinh doanh cua doanh
nghiép. N6i cach khac, & mot mirc do nao do, tdi da hoa lgi
nhuan khong phai 13 muc tiéu hanh dong trong nhiéu tinh
hudng thuc té.

Té6i da hoa gid tri thi truong cua doanh nghiép chinh 13
t6i da hoa gia trj tai san cta cac chii s& hiru hién tai ciia doanh
nghiép. Piéu nay dan t6i két qua la thi gia cd phan cia doanh
nghiép ngay cang cao hon. Vi thé, ddy 1a muc tiéu duge cac
cb dong dé chép nhan. Nhung, cic nha quén tri ciing rat khé
c6 thé danh gia chinh xac mirc d6 anh hudng ctia mét quyét
dinh dbi voi gia tri cia doanh nghiép, bdi né chiu tic dong
ciia rat nhiéu yéu té. Hon thé nira, thi truong dong nghia véi
nhimg bién dbi khon luong. Tuy nhién, nha quan tri giéi phai
la ngudi dua ra duge nhiéu quyét dinh ding hon 1a nhimg
quyét dinh sai 1dm va tdi da hoa gia tri cia doanh nghiép phai
ludn 1a muc ti€u cua moi hoat dong.

1.1.2. Hoat dong tai chinh cia doanh nghiép

Mic du ¢6 nhiéu loai hinh doanh nghiép, véi nhitg hinh
thirc phép ly va bd méy t6 chirc khac nhau, c¢6 nhimg dic diém
riéng vé san xuit, kinh doanh, tai chinh... nhung ni dung cac
hoat dong tai chinh, muc tiéu va chirc ning ciia quan tri tai
chinh doanh nghiép thi giéng nhau.
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Hoat dong tai chinh ciia doanh nghiép kha phirc tap va thé
hién théng qua nhiéu quan hé kinh té giita doanh nghiép véi
cac chi thé khac trong nén kinh té. Tuy nhién’c6 thé xép
chiung thanh 3 nhém co ban: Quan hé tai chinh giira doanh
nghi€p véi nha nudce, quan hé tai chinh giira doanh nghiép véi
thi trudng va quan hé tai chinh trong ndi bo doanh nghiép.

- Quan h¢ tai chinh giira doanh nghiép véi nha nuéc dugc
thé hién qua viéc doanh nghiép thuc hién cic nghia vu tai
chinh ciia minh d6i véi nha nuéce nhu ndp céc khoan thué va
I¢ phi (thué xuét khau, nhap khu, thué tiéu thu dic biét, thué
gia tri gia ting, thué thu nhdp doanh nghiép, thué mén bai, 1&
phi trude ba, 1€ phi ching thu v.v...). Ngoai ra, riéng dbi véi
DNNN, doanh nghiép dugc nha nuéc cip von dé hoat dong
theo chirc néng va nhiém vu dugc giao.

- Quan hé tai chinh giita doanh nghiép véi-cac chu thé
kinh t€ khac trén thj truéng nhu: quan hé thanh toén trong
mua bén tai san, vat tu, hang héa, dich vu; quan hé V61 ngén
hang va cac to chirc tin dung khac trong huy déng von vé cho
vay, dau tu vén, tai san; quan hé véi cac td chirc bio hidm
trong tham gia bao hiém va nhan tién bdi thuémg bao hiém
Vil cus

- Quan h¢ tai chinh trong néi bd doanh nghiép duoc thé
hién thoéng qua cac hoat dong thanh toan tién lwong, tién cong
va thuc hién cac khoan tién thudng, phat véi cong nhan vién
ctia doanh nghiép; hoat dong phén chia diéu hoa vén giira cac
bo phan cua doanh nghi€p; hoat dong phan phéi loi nhuén sau

thué, phan phm va su dung cac quy cia doanh nghiép, hoat
dong chi tra co tirc cho cac c¢b dong. ..
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1.2. Quan trj tai chinh doanh nghiép

1.2.1. Khdi niém va muc tiéu quan tri tai chinh doanh nghiép

*Khdi ni¢m vé quan tri tai chinh

Quan tri n6i chung, quan tri tai chinh noi riéng 1a mot
hién tugng xa th xuét hién cung véi qua trinh ton tai, hoan
thién va phat trién cia loai nguorl Ngay tir khi bat dau hmh
thanh nhitng nhém ngudi dé thuc hién cic muc tiéu ma mdi

. ngudi khong thé thuc hién duge véi tu cach ca nhan riéng 1€

thi quan tri da tré thanh mot yéu td quan trong can thiét dam
bao su phdi hop hanh dong dya trén mot nd luc chung. Cung
v6i su phat trién ciia nén kinh té - xa hoi, cac mbi quan hé
ngay cang da dang va phirc tap hon nén nhitng nfi dung quan
tri ciing phong phu hon, céc yéu ciu quan trj cling doi héi chit
ché&, chuén héa hon va con ngudi ciing nhan thirc rd hon tim
quan trong dac biét ciia hoat dong quan tri.

Luc d4u, quan tri dugc hiéu 1a nhimg tha thuat, thi phap
va cao hon la mgt nghé thuat. Dén dan cung vdi su phat trién
cua khoa hoc va cong nghé, quan tri tré thanh mot moén khoa
hoc doc lap va cé v; tri ngay cang quan trong trong hé thong
cac mon khoa hoc vé quan ly kinh té.

Hoat dong kinh doanh ctia doanh nghiép dugc tién hanh
trong méi quan hé giita nhiéu bd phin nhu: san xut,
marketing, nhén su, tai chinh nén nhu cdu vé quén trj ciing doi
hoi phai dugc t6 chirc trién khai & tit ca cac bd phan néu trén.

Vi vay, ddi tugng nghién clru cia quan tri tai chinh la cac hoat
dong tai chinh cia doanh nghiép dugc dit trong mdi quan k-
tdc dong qua lai 1an nhau giita cac bd phan, cac linh vuc hoat
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dong cua doanh nghiép va quan hé ctia doanh nghiép véi moi
truong bén ngoai.

Quan tri tai chinh doanh nghiép bao gom tong thé cdc
hoat déng cua nha quan tri trong qud trinh nghién ciru, du
bao, phan tich, ra cdc quyet dinh tai chinh va té chirc thuc

hién cdc quyet dinh dé nham thuc hién cde muc tiéu da duwoc
xdc dinh.

Cén nhan manh ring: khéng phai chi c6 quan tri tai chinh
nghién ctru vé cac hoat dong tai chinh doanh nghiép. Cac mén
khoa hoc khac nhu: Tai chinh doanh nghiép ciing hudng céac
nghién ctru vé hoat dong tai chinh. Tuy nhién 2 mén khoa
hoc nay c6 nhirng diém khac nhau cdn ban. “Tai chinh doanh
nghiép” tdp trung nghién clru cac nghiép vu tai chinh doanh
nghi€p. “Quan tri tai chinh”, trén co s& cac phuong phap va
k¥ ning phan tich cac hoat dong tai chinh trong mdi quan hé
vOi cac hoat dong khéac cua doanh nghiép va moéi trudng bén
ngoai dé ra cac quyét dinh tai chinh cin ban nhu: ké hoach
tai trg, ké hoach dau tu, quan tri co cu vén va chi phi sir
dung von, nhan dang céc loai i ro tai chinh va phong ngira
rii ro, lap ngan sach thu chi tién té va du bdo nhu ciu vén
cua doanh nghiép.

* Muc tiéu cua qudn tri tai chinh doanh nghiép

Mbi hoat dong quan tri déu nhiam thuc hién nhitng muc
tiéu nhat dinh. Quan tri tai chinh nham thuc hién cac muc tiéu
co ban sau:

+ Muc tiéu dai han: Hoach dinh céc giai phép tbi wu trong

timg giai doan dé thuc hién muc tiéu cua doanh nghiép, cu thé
la:
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- Dua ra cac quyét dinh diu tr ding, hiéu qua cao.

- Pua ra cac quyét dinh tai trg hop ly vai chi phi sir dung
vbn thip.

+ Muc tiéu ngan han Déam bao ning luc thanh toan cua
doanh nghlf;p voi nguon tai chinh t6i wu - thoa man diéu kién
du vé sd lugng, ding vé thoi gian.

1.2.2. Chirc ndng cia qudn tri tai chinh doanh nghiép

Quan tri tai chinh doanh nghi€p c6 cac chic ning co ban
sau:

(1) Hoach dinh chién lugc va chinh sdch tai chinh doanh
nghiép

Rui ro ctia mot doanh nghiép c6 thé dugc phan thanh rii
ro kinh doanh va rii ro tai chinh. Rui ro kinh doanh thudng
gan lién véi cac hoat dong kinh doanh cia doanh nghiép.
Lanh dao doanh nghiép giir vai tro kiém soat dbi voi mirc do
rii ro kinh doanh théng qua su lwa chon nhimg du an dau tu,
cong nghé va cac chién luge dau tu cu thé. Rai ro tai chinh
xXuét phat tir sir dung no vay. Mdi doanh nghiép khac nhau thi
c6 thé c6 don can ng khéc nhau. Vi vy, dé han ché rui ro tai
chinh, nha quén trj tai chinh doanh nghiép can cén cr vao dic
diém nganh nghé kinh doanh, méi truong kinh doanh... cia
doanh nghiép dé hoach dinh co ciu vén muc tiéu va nguon tai
trg cho cdc quy ciia doanh nghiép. Co cau vén muc tiéu thé
hién su phéi két hop giira vén chu s hiru va ng trong tong
von kinh doanh ctia doanh nghi€p. Nhin chung doanh nghiép
co rui ro kinh doanh cao thuong c6 khuynh huéng sir dung jt
ng hon nhitng doanh nghiép khac.
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Chinh sach tai chinh la mét bd phén quan trong trong cac
chinh sach cua doanh nghiép, né dwoc cdu thanh béi 3 chinh
sach thanh phé‘in: chinh sach dau tu, chinh sach tai tro va chinh
sach phén phéi thu nhap. M&i chinh sach thanh phin c6 muc
tiéu riéng. Song su tuong thich giita ching 1a diéu kién cén
thiét dé chu trinh tai chinh van hanh tréi chay, hay néi céch
khac 1a tao nén mot chinh sach tai chinh c6 tinh kha thi.

- Chinh sdch dau tw

Chinh sach dau tu 1a tién dé cho viéc trién khai hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép. Nhin vao chinh sach dau tu cta
mdt doanh nghiép cho ching ta biét dugc xu huéng phat trién
trong tuong lai ctia doanh nghiép nhu thé nao. Chinh sach dau
tu chi ra cac hinh thuc diu tu, hoic mdt danh muc dau tu va
quy mé dau tr ciia doanh nghiép trong mot thoi ky nhét dinh,
4n dinh thoi han dau tu, ty suét loi nhuén ma dy an dau tu doi
héi.

Chinh sich diu tr cia doanh nghiép chiu tac dong basi
mét s6 yéu té nhu: Mau thudn gitra ngudi diéu hanh va ngudi
sé hitu doanh nghi€p, méi truong kinh doanh, kha nang tai
chinh ctia doanh nghiép, chinh sich quan ly kinh té ctia nha
nuéce, nhu cau thj trudng tiém ning. ..

- Chinh sach tai tro

Chinh séch tai trg 14 co s& cia viée tao von, trong d6 chi
ra cac dinh huéng co ban trong vigc xdc dinh nguon, s6 lugng,
thi han va thoi diém huy dong von cia doanh nghiép trong
mot thoi ky nhét dmh Cac dinh hucmg de ra phai dat duoc
muc tiéu tdi thiéu _ i ung von, trén co s& ton
trong rang buot chi&iﬁtiﬁl \Tﬁ £&llithic von dé han ché chi phi
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diéu hanh, ciing nhu rang budc vé quy mé phat tr{én va quan
hé véi méi truong cia doanh nghiép. Can cir dé xdy dung
-chinh séach tai trg 1a chinh sach du tu cia doanh nghiép.

Chmh sach tai trg cua doanh nghiép chiu tic dong bcn
nhleu yéu tb nhu: hinh thic phap 1y cta doanh nghiép, co ciu
von muc tiéu cia doanh nghiép, su phat trién cia thi trudong
vén...

* Chinh sdach phén phéi thu nhdp

Chinh sach phan phéi thu nhdp thé hién quan diém vé
viéc phan chia lgi nhuan doanh nghiép, dic biét 1a van dé c6
trich 18p céc quy doanh nghiép khong? trlch 1ap nhitng quy g1
va v6i ty 1€ nhu thé nao? Chia ldi cho cac cb dong vai ty 1€ ¢o
tire 1a bao n}ueu theo hmh thirc nao? Chia loi tirc ¢ phan
bing tién (chia co tirc ¢6 phan thuong ky, loi tirc ¢b phan chia
thém, lgi tic cb phan dic biét) hay chia lgi tic bing cb
phian...?

Chmh sach pha.n phdi thu nhap chiu tac dong bdi mot sb
yéu t§ nhu: Tinh chét s& hiru va hinh thirc phép ly cua doanh
nghiép, chinh sach quan ly phén ph01 thu nhap doanh nghiép
ciia Nha nudc, chinh sach thué, ciu triic va tim ly c6 dong...

e Moi quan hé giita cdc chinh sédch tai chinh

Chinh sdch
phan phoi TN

" Chinh sich
tai trg

Chinh sach
dau tu

18

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



Chinh sich ddu tu va chinh sach tai trg lién quan dén
nhau trong mbi quan hé céan déi gilra nhu ciu von hinh thant
bdi chinh sach dau tu va kha niang cung cép vbn hinh thanh tir
chinh séach tai trg. Quan h¢ can d6i nay phai dugc xem xét
trén ca hai phuong dién s6 lugng va thoi gian khi xét dén lich
trinh tai trg va hoan tra.

Chinh sach phéan phéi thu nhap xéc dinh ty 1& thu nhap dé
tich luy, nhdm bd sung vén chi s& hitu cho mé rong kinh
doanh va hién dai hoa cong nghé, do d6 né la co s& dé hoach
dinh phuong thitc huy doéng ngudn vén tir bén ngoai, mét
mang quan trong trong chinh sach tai trg. Piéu ndy s& tac
dong dén ciu tric ngudn vén va anh hudng dén chi phi sir
dung vén ciia doanh nghiép va do vy né tac dong nguoc tré
lai dén chinh sach phan phéi thu nhap.

Chinh sach diu tu tac dong dén chinh sach phan phdi thu
nhép trong tuong lai. Bdi vi, quy mo cia lgi nhuin ky vong s&
thu dugc tir cac du 4n dau tu c6 thé dan ti sy dleu chinh
trong chinh sach phan phdi thu nhép va chia lai cd phan cua
doanh nghi¢p. Ngoai ra, viéc theo dudi mot cdu trac vén téi
wru cling véi mot chinh séch chia 14i c6 phan én dinh c6 thé
dan dén sy thang du ngan quy dai han cia doanh nghiép. Diéu
nay lam xuét hién cic quyét dinh dau tur tai chinh do dic diém
linh hoat ctia loai hinh d4u tr nay so véi dau tu truc tiép.

(2) Té chirc thuc hién cdc chién luge va chinh sdch tai
chinh doanh nghiép

Day la qua trinh xac 1ap mé hinh, phén cong va giao
nhiém vu cho mbi cap va mdi nhan vién trong doanh nghiép
dé thuc hién cac chién lugc, ké hoach, chinh sach taj chinh
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cia doanh nghi€p. Thuc hién chirc nang nay nha quan tri tai
chinh cin quan tdm dén mot s6 van dé cu thé sau:

- Té chirc huy déng ngudn vén cho déu tu, kinh doanh
véi chi phi thip

Moi hoat dong ciia doanh nghiép doi hoi phai c6 vén. Vi
thé, can cir vao cac du an dau tu, cac ké hoach san xuat kinh
doanh da dugc phé duyét, nha quan trj tai chinh phai xac dinh
duoc nhu ciu vén cén thiét cia doanh nghiép trong timg thai
ky. Pong thoi dé thuc hién dwoc cic muc tiéu trong dai han
ciing nhu ngin han, nha quan tri tai chinh cin xem xét, can
nhéc trén nhiéu mit nhu: loi ich, bat lgi ciia mi hinh thirc huy
dong von, chi phi sir dung mdi loai nguén nhu thé nao...? Cu
thé, @& thuc hién tét chirc nang nay, nha quan trj phai tra 16i
dugc cac ciu hoi: cin bao nhiéu vén? vao thdi diém nao? thoi -
gian bao lau (dai han hay ngén han)? huy djng nguf‘m von nao
(von chii s& hiru hay ng), huy dong ndi té hay ngoai té?. ..

- Té chuec st dung von tiét kiém, hiéu qua

Thuc hién chirc ndng nay, nha quan tri tai chinh doanh
nghiép phai tim ra cac bién phap nhim gép phén huy déng tdi
da so von hién ¢6 vao hoat dong kinh doanh, giai phéng cac
khoan vén con bi & dong. Theo ddi chit ché va thuc hién tdt
hoat dong thanh toan cac khoan phai thu, phai tra. Tim kiém
cac giai phap thich hgp dé dam bao su can bang thu chi tién
t&, on dinh tinh hinh tai chinh, dam bao doanh nghiép luén c6
du kha nang thanh toan cac khoan no dén han.

- T6 chirc thyc hién tét qué trinh phan phéi thu nhap

Thu nhép cia doanh nghiép dugc tao ra tir nhiéu ngudn
khéc nhau. Theo ngudén hinh thanh, thu nhip cia doanh
20
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nghiép bao gébm: thu nhdp san xuét kinh doanh, thu nhép tai
chinh va thu nhap bt thuomg, trong d6 thu nhap tao ra tir hoat
ddng san xuit kinh doanh thudng chiém ty trong lém. Trén co
s xac dinh chinh x4c téng thu nhép cia doanh nghiep, nha
quan tri phai xay dung duoc chmh sach phan phm thu nhéap
hop ly, giai quyet hai hoa méi quan hé vé lgi ich giira nha
nudc, chi sé hiru doanh nghiép va ngudi lao dong; dam bao
yéu cau tich luy cia doanh nghiép dé diu tu phat trién, ting
truéng doanh nghiép, chu trong loi ich cia cb dong va ngudi
lao dong trong doanh nghiép... Chinh sach phéan chia loi tirc
cb phan ¢6 anh hudng trye tiép dén gié tri doanh nghiép. Vi
vay, trudc khi ra quyet dinh va té chirc qué trinh phan phéi
nay, nha quan tri can xem xét k§ cac nhén t6 tic dong nhu:
nhimg quy dinh phép Iy vé phan phdi thu nhap doanh nghiép,
nhirng co hdi dau tu, tdm 1y cb déng, thué va tinh hip din déi
vé6i cac nha dau tu tiém ning cia doanh nghiép. ..
(3) Kiém sodt tinh hinh tai chinh doanh nghiép

Kiém soét bao gom viéc thiét 14p cac tiéu chudn va luong
hoa céc két qua dat duoc, tién hanh céc hoat dong diéu chinh néu
két qua khong ding véi myc tiéu 4n dinh. Kiém soat tai chinh
c6 thé thue hién két hop theo nhiéu hinh thirc: kiém soét dinh ky,
kiém soét lién tuc, kiém soat bang muc tiéu va két qua; kiém
soat toan bg, kiém soét bd phan, kiém soat ca nhan va tién hanh
ca trude va sau khi trién khai thuc hién céc hoat dng tai chinh.

Phén tich tai chinh la néi dung quan trong trong hoat
dong kiém soét. Phan tich tai chinh doanh nghiép dugc thuc
hién thong qua céc chi tiéu tai chinh va thuong tién hanh theo
nhimg dinh ky nhat dinh nhdm danh gia tinh hinh hoat dong
ciia doanh nghiép, nhimg diém manh, diém yéu trong hoat
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dong tai chinh cting nhu thuc trang tinh hinh tai chinh cua
doanh nghiép. Trén co s& d6 co thé dua ra nhimng quyet dinh
diang ve kmh doanh, tai chinh, ddm bao moi tai san, tién von
va cac nguon tai chinh cia doanh nghiép dugc sir dung mét
cach co hiéu qua nhit.

Cac chirc nang ciia quan tri tai chinh ¢é mdi quan hé mat
thiét va tac dong twong hd 1in nhau. Viéc hoach dinh chién
lugc tai chinh cho phép dinh ra mét phuong huéng chung cho
moi suy nghi va hanh dong, mét kim chi nam huéng dan céc
quyét dinh d6i véi moi thanh vién cia doanh nghiép. Viéc 6
chirc thuc hién céc chién lugc tai chinh gép phan gitp doanh
nghiép bién cac chién lugc, ké hoach kinh doanh, du 4n déu tu
thanh hién thuc. Tuy nhién, viéc hoach dinh ciing c6 han ché
nhit dinh, d6 1a: két qua du bdo c6 thé sai 1dm lam giam tac
dong tich cuc cua hoach dinh. Vi vdy, thuc hién chirc ndng
kiém so4t khong chi dam bao cho qua trinh t6 chirc trién khai
cong tac quan trj tai chinh di theo dung dinh huéng chién lugc
da vach ra, gép phin nang cao hiéu qua ciia qua trinh t chirc
thuc hién céac chién lugce, ké hoach va chinh sach tai chinh ma
con c6 thé kip thoi dua ra nhimg quyét sach, cac hanh vi ung
xir khi thuc té phét sinh nhitng tinh hudng ngoai du kién, hodc
phat-hién nhirng hién tuong vi pham quy trinh, chinh sach tai
chinh trong qua trinh t6 chirc thuc hién.

* Mot 56 vdn dé can heu y trong quan tri tai chinh doanh
nghiép

Dé thuc hién cdc muyc tiéu cia doanh nghiép, hoat dong
quén tri tai chinh doanh nghiép cén tuan thia mét sé vén dé
mang tinh nguyén tac sau:
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- Tién c6 gia tri theo thoi gian: Mot dong tlen & thoi diém
hién tai luén c6 gia tri 16n hon mdot dong tién & thoi diém
trong tuong lai.

- 86 luogng va thoi glan phal dugc xem xét dong thoi: can
dm thu - chi, cung - cdu vé tién cua doanh nghiép phai bao
gbm ca hai yéu té: sé lugng va thoi gian.

- Khé c6 thé tim dugc cac du an hoan hao: thi truong l1a
canh tranh nén diéu kién dé danh gia va lua chon cac dy 4n dau
tu can bién hoa, khong cb dinh theo cac khuén mau c6 sin.

- Moi riii ro déu phai dugc dén bu théa dang: rii ro ludn
tén tai trong hoat dong cua doanh nghiép nén lgi ich nhan
dugc lubn phai xem xét trong mdi quan hé véi i ro.

- Chi phi sir dung vén luén 1a tham sb co ban: Chi phi sir
dung v6n c6 anh hudng truc tiép dén két qua va hiéu qua kinh
doanh cua doanh nghiép. Vi vy, cin lwa chon ngudn vén trén
co s& xem Xét gia von trén thi truong va kha ning linh hoat
trong diéu chinh co cdu sir dung vén.

- Sur kich thich hop ly v6i nguoi diéu hanh doanh nghiép:
khi ¢6 su phan biét g1ua quyén s& hiru véi quyen diéu hanh thi
lgi ich ctia ngudi diéu hanh s& la ganh ning dbi voi ngum s& huu
va anh huong tdi cac lua chon tai chinh dai han thé hién béi cdu
trac vén va chi phi diéu hanh. Vi thé, cdn c6 chinh séch kich
thich hop 1y véi nguoi diéu hanh doanh nghiép

- Chinh sach thué c6 anh huéng dén quyét dinh kinh
doanh: cac van dé thué s& c6 anh hudng dén cac lwa chon tai
chinh dai han, cac quyét dinh vé quan tri ngudn tai trg va tai
san ctia doanh nghiép... Vi vdy, cin cin cir vao méi trudong
thué noi doanh nghiép hoat dong dé xay dung chinh sach quan
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Iy tai chinh thich hgp, dam bao yéu cau tudn thu dung phap
luét va c6 loi cho doanh nghiép.

1.2.3. Vi tri va t6 chirc by mdy qudn tri tai chinh doanh
nghiép

* Vi tri ctia quan tri tai chinh trong b mdy t6 chirc doanh
nghiép

Cac doanh nghiép khac nhau c6 md hinh quan ly khac
nhau. Dé thuc hién cac muc tiéu da dugc xac dinh, moi doanh
nghiép déu phai thuc hién nhiéu chirc nang va nhiém vu quan
Iy nhu quan ly san xuit, quan ly nhan lyc, quan ly tiéu thy,
quan ly tai chinh. Céac chitc nang quan ly nay thudng do
nhimg bd phén riéng chuyén trach dam nhiém nhung gitra
chung lai c6 moi quan | hé mat thiét dé tao nén két qua va hiéu
qua kinh doanh ctia mdi doanh nghlep Quan tri san xuét kinh
doanh 1a yéu t6 c6 anh huéng dén két qua kinh doanh va stc
canh tranh cta doanh nghiép théng qua nang suit lao dong,
chét lugng va gia thanh san phim. Quan tri nhan luc thong
qua viéc tuyén dung va tb chirc lao dong hop ly, dung ngudi,
ding viéc gép phan tao nén sy nhip nhang va hiéu qua trong
mdi khau cong viéc. Quan tri tai chinh c6 vai trd quan trong
trong viéc dam bao cac ngudn luc tai chinh, mot diéu kién
khong thé thiéu dé thuc hién cic hoat dong san xuét, kinh
doanh. Vi vay, quan ly tai chinh c6 vai tro, vi tri then chét
trong b may quan tri cia doanh nghiép.

Trong so d6 to chirc doanh nghiép, bd phan quan ly tai
chinh luén dugc xem la mot by phan quan trong bén canh
nguoi lanh dao cao cap nhét ciia doanh nghiép va luén c6 anh
huong rat 16n dén viéc dua ra nhitng quyét dinh quan trong déi
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v6i doanh nghiép. Tinh chit quan trong nay 1a do van dé tai
chinh bao triim moi hoat ddng ciia doanh nghiép va thong tin tai
chinh cia doanh nghlep luén duge quan tdm bdi moi chu thé
lién quan dén su t6n tai va phat trién ciia doanh nghiép.

Héi dong quan tri

Téng giam doc

I I I |

Giam déc Giam doc Gidm doc Giam doc
Marketing tai chinh nhan sy sin xuit
I
@ I
Truwéng phong Ké todn trudmg
tai chinh
I I
L I I I I I |
Quan Quan Quin Quéin Ké Ké Soan
tri tién | | tri tin | | tri phan | | tririi | | toin toin thao
va dung phoi ro tai tai thué || BCTC
chirng | | th.mai | | KQKD | | chinh | | chinh &
khoan KTNB

Hinh 1.1: M hinh t5 chiec by mdy quén Iy
tai chinh dién hinh

* Nha quan tri tai chinh la ai?

+ Giam dbc tai chmh G cac cong ty 16n thuomg c6 cac giam
dbc tai chinh, gitip tng giam dbc kiém soat moi cong viéc lién
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quan dén tai chinh va ké toan. Giam ddc tai chinh 1a nguoi truc
ti€p quan ly toan bd tinh hinh tai chinh cua cong ty, tham muu
cho tong giam déc trong viéc ra cac quyét dinh tai chinh.

+ Trudéng phong tai chinh: giip giam dbc tai chinh t6
chirc va quan ly cac hoat dong sau:

- Quan hé vdi ngan hang va cac t6 chirc tin dung dé tim
kiém nguon tai trg von kinh doanh.

- Quan tri tién, chimg khoén,

- Quan trj tin dung thuong mai (ban chiu),

- Quan trj phan phéi két qua kinh doanh (KQKD),

- Quaén tri rui ro tai chinh ..

+ K& toan trudmg: thuc hién mot s6 chirc nang nhiém vu sau:

- T6 chirc soan théo céac béo céo tai chinh (BCTC),

- Kiém toan ndi bd (KTNB),

- K¢ toan tai chinh,

- Ké toan thué.

+ Ngoai c4c nha quan tri tai chinh cip cao, mdi can bd
quan tri tai chinh cé trach nhiém quan ly tai chinh & bg phan
ma minh dugc phéan cong phu trach.

1.3. Tém tit ndi dung va phwrong phép nghién cira mén hoc

1.3.1. Tom 1t ndi dung mon hoc

Quan tri tai chinh la mdt hoc phan bét budc theo chuong
trinh khung nganh Quan tri kinh doanh theo Quyét dinh cua
Bd Gido duc & Dao tao. Tuy nhién, thy theo dac dlem cu thé
cua truo*ng ma chuong trinh gléo duc dai hoc ctia mdi trudng

c6 thé c6 két cau cac hoc phin khéc nhau. Vi vay, khi bién
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soan chuong trinh va giao trinh mén hoc ching t6i dya vao
CAC cO sO sau: _

(1) M6 ta ndi dung hoc phan “Quan tri tai chinh” trong
chuong trinh khung do B Gido duc & Dao tao ban hanh.

(2) Chuong trinh gido duc dai hoc nganh Quan tri kinh
doanh cua trudng dai hoc Thuong mai.

(3) Tham khao gido trinh “Quan tri tai chinh doanh
nghiép” ciia mot sb truong dai hoc khic & trong nude nhur:
Pai hoc Kinh té quéc dan, Pai hoc Kinh té TP Hd Chi Minh,
Hoc vién Tai chinh,...

(4) Tham khao mét s6 tai liéu nudc ngodi nhu: Stanley
B. Block; Geoffrey A. Hirt. Foundations of Financial
Management. McGraw-Hill, Irwin, 2002; James C. Van
Horne; John M. Wachowicz. Fundamentals of Financial
Management. Prentice Hall, 2001... Day 1d nhitng tai liéu
tham khao mang tinh cin ban da tai ban nhiéu 1in va dugc sir
dung lam sach gido khoa vé quan tri tai chinh & nhiéu truong
dai hoc cua MY, Uc.

Xuit phat tir cdc co s& néu trén va dung lugng cho phép
d6i voi cubn gido trinh, ddng thoi dé dain bao tinh hé théng,
logic va tranh triing 1ap giita mén hoc Quan tri tai chinh véi
cac hoc phén khac theo chuong trinh dao tao dd dugc truong
ban hanh, chiing t6i da thiét ké gido trinh “Quaén tri tai chinh”
thanh 8 chuong sau:

Chuong 1: Téng quan vé quan tri tai chinh

Chuong nay gi6i thiéu mot cach khai quat vé cac hinh
thirc phap 1y cta doanh nghiép va anh huéng ciia n6 dén céc
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hoat dong tai chinh doanh nghiép; khai niém, muc tiéu, chuc
nang va mot sO nguyén tic co ban trong quan tri tai chinh,
phan biét sy khac nhau giira tai chinh doanh nghiép va quan
tri tai chinh; vi tri va mdi quan hé giira quan tri tai chinh voi
cac hoat dong quan tri khac trong doanh nghiép; nhimg ndi
dung co ban cia gido trinh quan tri tai chinh va phuong phap
nghién ciru mon hoc.
Chuong 2: Quan trj tai san ¢ dinh

Chuong nay gi6i thidu cic ddu hiéu dé nhan biét tai san
¢ dinh (TSCP) cia doanh nghiép, dic diém va phan loai
TSCP; cac phuong phéap khau hao va wu nhuge diém cia mdi
phuong phap, anh huéng ciia phuong phap khiu hao téi cac
ludng tién ciia doanh nghiép (chi phi, thu nhap, thué thu nhap)
va kha ning han ché khic phuc hao mon TSCD; céc tiéu chi
danh gia chit luong, hiéu qua quan tri TSCD; ndi dung quan
tri TSCP ctia doanh nghiép; nhimg riii ro khi co cidu TSCD
dau tu khong phit hop va cac bién phap phong ngira va xir ly
rui ro.

Chuong 3: Quan tri tai san luu dong

Sau khi gidi thlf;u khai niém, dﬁc dlem va mot sd céach
phén loai TSLD nhim dép (g yéu cau quan ly TSLD trong
cac doanh nghlep, ndi dung chuong 3 trinh bay nhlmg kién
thirc co ban v€ quan tri tién, khoan phai thu va hang tén kho
cua doanh nghiép nhu: lap ngan sach thu chi tién, cac g1a1
phap dé day nhanh toc do thu hdi tién, giam toc d6 chi tlen
mdi quan hé giita quan tri tién va d4u tu chimg khoan ngin
han; xac lap chinh sach tin dung, phén tich danh gia cic khoan
phai thu; cac chi phi tén kho va anh huéng cia né téi viéc xac
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dinh quy m6 hang du trir va thoi diém dat hang; nhan dang
c4c loai rii ro ¢6 lién quan nhu: rui ro thiéu va mat kha nang
thanh toéan, rii ro tin dung, rui ro héi doai va 1ai suét, rii ro
khi khéi luong hang dur trir qua nhiéu hodc qua it va cac bién
phéap phong ngira va xir ly i ro.

Chuong 4: Quan tri ngudn tai trg

Sau khi gi6i thiéu mot sd cach thirc phan loai ngudn tai
trg von kinh doanh cua doanh nghiép, ndi dung chuong 4 di
sau phan tich vé dic diém, uu nhuoc diém cia timg ngudn tai
trg nhar: no tich liy, tin dung thuong mai, tin dung ngén hang,
phat hanh c6 phiéu, trai phiéu, thué hoat dong vz‘i thué tai
chinh; phucmg phap xac dinh chi phi st dung vén theo dic
diém cu thé cia timg nguon lam co sor cho vi€c ra céac quyet
dinh tai chinh tac nghiép (lua chon nguon tai trg thich hop véi
nhu ciu sir dung vén, dam bao kha ning thanh toan va giam
thiéu chi phi sir dung vbn ctia doanh nghiép).

Chuong 5: Pon by kinh doanh va chi phi str dung vbn

Chuong nay gidi thiéu tic dong cia cac don bay kinh
doanh (don by hoat déng va don bay tai chinh) dén két qua,
hi€u qua kinh doanh va cach thirc sir dung cac don bay; khai
niém ve chi phi sir dung von, phuong phap xac dinh chi phi sir
dung von va anh hudéng cia co cau von t6i chi phi sir dung
vén binh quan 1am co s& cho viéc hoach dinh co cau von myc
tiéu ctia doanh nghié€p.

Chuong 6: Quyét dinh dau tu dai han ctia doanh nghiép

Sau khi gi6i thiéu vé céc loai du 4n dau tu, ndi dung
chuong 6 tap trung phan tich, xac dinh cac ludng tién cia mot
du an; cac phuong phép dénh gié va lya chon dy 4n, wu nhuge
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diém cua mbi phuong phéap lam co s& cho viéc ra cac quyét
dinh dau tu.

Chuong 7: Phan tich va du bao nhu cau tai chinh cia
doanh nghiép

Sau khi gi6i thiéu cac ngudn tai liéu phuc vu cho viéc phan
tich tai chinh, cac bao céo tai chinh, ndi dung chgmg 7 tap
trung phan tich tai chinh doanh nghiép theo mdt sO nhém chi
tiu tai chinh dic trung (cac chi s6 vé kha nang thanh toan, cac
chi sb vé co cau tai chinh va tinh hinh dAu tu, cac chi s6 vé hoat
dong, cac chi s6 vé sinh 1&i va phéan phdi thu nhp) va phan tich
xu huéng. Pong thdi ndi dung chuong 7 ciing tap trung gidi
thiéu 2 phuong phép co ban thuong duge sir dung trong du bao
nhu cau tai chinh doanh nghiép, d6 1a: Phuong phap lap bao
c4o chuin va phuong phap ty 1€ so v6i doanh thu.

Chuong 8: Quan tri tai chmh doanh nghiép trong mét sb
bbi canh dic biét

Sau khi gi6i thiéu vé cac hinh thirc mua lai, hop nhét va
sap nhap doanh nghiép; nhitg dong co thiic ddy viéc mua lai,
hop nhit va siap nhip doanh nghiép; ndi dung chuong 8
huéng vao cic phuong phap dinh gia doanh nghiép, vin dé
quan tri tai chinh doanh nghiép khi doanh nghiép lam vao tinh
trang pha san theo mét sé phuong thirc phd bién nhu: Giai
quyét cong ng theo thé thirc tu nguyén, to chirc lai hoat dong
tai chinh doanh nghiép, thanh ly tai san doanh nghiép theo
luét pha san.

Tém lai, v6i chuong trinh va ndi dung mén hoc dugc thé
hlen &8 chuong néu trén, g1ao trinh “Quan tri tai chinh™ cung
cap nhirng klen thirc co ban vé ndi dung va phuong thirc quan
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ly tai san cua doanh nghiép, quyét dinh lrra chon nguén tai tro,
phan tich danh gia cac du an dau tu vé mit tai chinh, quan tri
co cu von va chi phi sir dung vén, phén tich va dy béo nhu
cau tal chinh, dinh gia doanh nghiép... Trén co s& nhiing kién
thirc nén tang nay, gitp nguorl hoc cé dugc nhitng ky ndng va
phuong phép tu duy, cdc chuin muc ng xir va hanh dong dé
van dung va sang tao trong qué trinh thuc hanh quan tri tai
chinh tai cac doanh nghiép.

1.3.2. Phuwong phdp nghién ciru mén hoc

Ciing nhu cac mén khoa hoc khéc, quan tri tai chinh st
dung phuong phap duy vat bién chimg trong qua trinh nghién
ciru. Viéc nghién ctru ly thuyét va qua trinh thuc hanh quan tri
tai chinh doi hoi phai quan tdm dén mot sé vin d& mang tinh
phuong phap chung sau: ‘

Thir nhdt, phai c6 quan diém hé théng véi cac ndi dung:

(1) Mic dir ngudi ta da gi6i han cho cic hé thong, cac
hoat dong ciia mdt doanh nghiép dé c6 thé phan tich va nghién
ciru chiung, nhung khong bao gi¢ ching tach bi€t nhau mét
cach hoan toan.

(2) Céc su vat va hién tugng trong va ngoai doanh nghiép
cling nhu trong tu duy cua con nguéri déu c6 méi lién hé hodc
phu thudc 1an nhau. Nho ¢6 cac méi lién hq: d6é ma chung cé
thé lién két v6i nhau thanh mot thé thong nhat.

(3) Mdi hé théng, mdi linh vuc hoat dong la mot “tap”
ctia nhiéu hé thong con.

Thi¢ hai, quan tri tai chinh phai dwoc tiép cin béng
phuong phap tinh hu6ng.
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MGi quyét dinh, mdi img xir trong thuc hanh quan tri la
dung hay khong ding déu phai dugc xem xét trong cac diéu
kién va tinh hudng cu thé. Khong c6 mot khuén mau quan trj
tai chinh ludn ding cho moi hoan canh va diéu kién. Viéc ap
dung céc nguyén ly quan tri nhat thiét phai tinh tdi hé thong
cac bdi canh va rang budc cta diéu kién chu quan va khach
quan. Diéu dé ¢6 nghia 13, phai trang bi diy du ly luan, nhung
khong dugc “tdm chuong trich cu” va trd thanh né 1é cia sach
v§ va kién thirc. Phai van dung kinh nghiém, ddc 1ap suy nghi
va sang tao. Cung voi viée tich lity kién thirc, phai nang cao
nang luc thuc hanh. D6 1a nhimg nguyén tic ma cac nha quan
tri can luén ghi nho.

Tom lai, quan tri tai chinh 14 m¢t moén khoa hoc, do vay
can phai dbi xir véi né nhu mdt khoa hoc. Pong thdi quén tri
tai chinh con 1a mot nghé thudt, c6 nhimg bi mat nghé nghiép
ma chi c6 ngudi tan tdm, tan lyc véi nghé mdi cé hy vong
khai phd va nam giir dugc né. Vi vdy, dé tré thanh nha quan
tri tai chinh gi6i, mdi ngudi déu phai hoc, phai hanh, phai tich
liy kinh nghiém, suy nghi sang tao va rén luyén phfim chét
dao dirc va tu cach ban than minh.
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- Chwong 2
QUAN TRI TAI SAN CO PINH

Bét ctr mdt doanh nghiép nao, dit c6 quy md 16n hay nhé,
du thudc linh vuc san xuat ché bién, hay kinh doanh hang héa
dich vu, dé thuc hién cac hoat dong kinh doanh déu can phai
c6 cac yéu tb can thiét nhu kho tang, cira hang, vén phong,
may moéc thiét b, phuong tién van tai, vat tu, tién von... Theo
thoi gxan luan chuyen gia tri, toan bd tai san cua doanh nghlep
bao gom; cac tai san c6 thoi gian sir dung (hay thu héi, luan
chuyén gia tri) mang tinh ngin han goi 12 tai san hru dong
(TSLD) va nhirng tai san c6 thoi gian sir dung (thu hdi, hay
luan chuyén gia tri) mang tinh dai han. Cén cir vao hinh thai
tdn tai, tai san ludn chuyén gid tri mang tinh dai han cia
doanh nghiép bao gbém 3 loai: tai san c6 dinh (TSCP), d4u tur
tai chinh dai han va cac tai san dai han khac. N§i dung chuong
nay chi tap trung nghién ctru vé TSCD va quén trj TSCD.

2.1, Phan loai tai san ¢b dinh

2 1 .1. Khdi niém vé tai sdn c6 dinh

Bét cir qua trinh kinh doanh nao ciing can c6 sy hién dién
ciia 3 yéu té co ban, d6 la: ddi tuong lao dong, tur lidu lao
dong va sirc lao dong. BO phén tu liu lao dong c6 gid trj I6n
va thoi gian sur dung, thu hdi, luan chuyen gia tri manh tinh
dai han (nhu nha xudng, van phong, may moc thiét bj, phuong
tién van tai, gia tri quyén sir dung dét.. .) duoc goi 1a TSCPD.
No6i cach khic, TSCD la nhitng tu liéu lao dong cé gid tri Iom,
thoi gian si dung (thu héi, Iuan chuyén gid tri) dai.
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Ddu hiéu nhdn biét TSCP: Thong thuong mot tai san
dugc coi 1a TSCD néu thoa méan déng thai ba diéu kién:

- Tham gia truc tiép hodc gin tiép vao qua trinh san xuat
kinh doanh cta doanh nghiép véi tu céch 1a tu liéu lao dong.

- C6 thoi gian sir dung dai, thuong tir 1 nam tré 1€n.

- C6 gia tri 16n, dat dén mot mirc d6 nhat dinh. Tiéu
chuin nay phu thudc vao qui dinh cia timg quoc gia trong
ting thoi ky.

Nhimg tai san khong hoi dii cic tiéu chuén ké trén dugc
coi 1a TSLD cuia doanh nghiép. Viéc nhén biét va phén biét
TSCD véi TSLDP c6 y nghia quan trong khong chi trong cong
tac nghién ciru ma con giup cho doanh nghiép c6 thé quan ly,
sir dung tai san madt cach tot nhat.

Thuc # o Viét Nam hién nay: Theo ché dd quan ly tai
chinh hién hanh (Quyét dinh 206/2003/QP-BTC), 1 tai sin
cua doanh nghi€p néu thod méan dong thoi 4 dicu kién sau thi
duoc coi 1a TSCD:

+ Chéc chin thu duoc loi ich kinh té trong tuong lai fir
viéc sir dung tai san do;

+ Nguyén gia phai dugc xac dinh mét cach tin ciy;

+ Co6 thoi gian sir dung tir 1 nam trd 1€n;

+ C6 gia tri tir 10.000.000 dong trd 1én.

2.1.2. Pac diém cua tai sdn cé dinh

C6 nhiéu loai TSCP khic nhau va duoc sit dung trong
nhiéu linh vuc khac nhau, song chiing déu c6 cic dic diém

chung sau day:
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+ TSCD tham gia vao nhiéu chu ky san xuat kinh doanh
ctia doanh nghiép véi vai trd 1a cac tu liéu lao dong chu yéu.

+ Trong qua trinh ton tai, hinh thai vat chét va dic tinh sir
dung ban diu cia TSCP hiu nhu khong thay ddi, song gié tri
va gia tri str dung giam dan.

Trong qué trinh TSCP t6n tai va dugc sir dung; gid tri va
gia tri sir dung cua no bi giam di do tac dong cua nhiéu yéu t6.
Hién tuong nay dugc gof l1a sy hao mon TSCD. Noi cach
khéc, hao mon TSCPD 1a sy giam sut vé gia tri va gia tri sur
dung cia TSCD. Trong thuc t& cé hai loai hao mon TSCD:
hao mon hiru hinh va hao mon vé hinh.

- Hao mon hiru hinh cua TSCD

Pay 1a su hao mon vé hién vt va gia tr cia TSCD trong
qua trinh ching ton tai va sir dung. Hinh thirc hao mon nay
dugc biéu hién dudi hai khia canh:

V& mit hién vat: gia tri sir dung ctia TSCP giam di thé
hién & su thay ddi trang thai vat ly, su giam sut vé chit lugng
va tinh ning cong dung ban dau. Néu qua trinh nay cir tiép
din thi ¢én mot luc nao d6 TSCP s& khong con sir dung duoc
nita. Mubn khoi phuc lai gia tri sir dung cia né thi phai sira
chira, hodc thay thé. ‘

Vé mit gia tri: hao mon hiru hinh 1a sy giam dén gi4 trj
ctia TSCD va phan gié tri hao mon ndy thudng dugc cic nha
quan ly tinh toan va hach toan vao chi phi kinh doanh hay gia
thanh san pham, dich vu.

Nguyén nhin cia hao mon hiru hinh la do céc tic dong
co, hoa hoc xay ra véi TSCD khi chung tham gia vao qua
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trinh kinh doanh cta doanh nghiép va do tac dong cua diéu
kién tu nhién nhu nhiét do, 46 4m, anh sdng cua moi truong
st dung TSCD. Mirc d0 hao mon hiru hinh phu thudc vao
cudng d sir dung TSCP, viéc chip hanh cic quy trinh ky
thuat va chét lugng ché tao TSCP.

Pbi voi TSCD hiru hinh, hao mon hiru hinh dugc thé hién
ca vé mat hién vat va gia tri. Tuy nhién, d6i véi TSCP vo
hinh, hao mon hiru hinh chi thé hién vé mit gia tri ma théi.

- Hao mon vé hinh cua TSCD

Hao mon v6 hinh 12 sy giam di thuén tuy vé mit gia tri
(hay gi4 tri trao déi) cia TSCP do tic dong cia tién bd khoa
hoc k¥ thuat. Cé6 mot sé nguyén nhén co ban sau din dén hao
mon vO hinh TSCD: :

Mot 13, TSCD bi giam gi4 tri trao d6i do su xut hién cta
TSCD nhu cii nhung véi gia ré h(m Nguyén nhén co ban cua
hinh thirc hao mon nay la do tlen bo khoa hoc duge ap dung
vao san xuét, 1am cho ning suit lao dong tang lén, két qua 1a
gla thanh san xuit TSCD glam xubng, tir 46 doanh nghiép san
xuét ra TSCP c6 diéu kién dé ha gia ban.

Hai 1a, TSCD bi giam gi4 tri trao ddi do xuét hién nhirng
TSCP m6i, hoan thién va hién dai hon v& tinh ning ky thuit.
Nguyén nhén co ban clia hién tugng nay 1a do tién bd khoa
hoc duoc 4p dung vao san xuit da tao ra nhirng TSCP hoan
thién va hién dai hon va c6 thé thay thé TSCP cii, tir d6 lam
cho gié tri trao d6i ciia TSCD cii bj giam.

Ba la, TSCD bi mat hoan toan gia tri trao ddi do su két

thiic chu ky sbng san pham dan dén nhimg TSCP su dung dé

san xuét ra nhitg san phim do6 ciing bi lac hau, mét tac dung.
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Ké ca tru(mg hgp cac may méc thiét bi, quy trinh cong nghe...
con nam trén cac dy 4n thiét ké song da tré nén lac hau tai
thoi diém d6. Do viy, hao mon vo hinh xay ra déi véi ca
TSCD hiru hinh va v6 hinh.

Nguyén nhan cia hién tugng ké trén trudéc hét 1a do su
phat trién cta khoa hoc cong nghé dan dén su xuét hién nhimg
san pham méi thay thé va lam két thuc chu ky séng ciia san
phidm cii, hiu qua 1 nhimg TSCP dung dé san xuét ra nhimg
san pham cii bi lac hau, giam hodc mét tac dung. Ngoai ra,
trong nhiéu truong hop, su két thic chu ky séng cia san phim
khong phai do tién bd khoa hoc ky thuit ma do cic nguyén
nhan khic nhu thay d6i thi hiéu, tdp quén... cha ngudi tiéu
dung. Tuy vdy, nguyén nhéan co ban va bao trum hién tugng
hao mon vé hinh TSCP la do su phat trién cia tién bd khoa
hoc k¥ thuat.

Viéc nghién ctru cac loai hao mon TSCD va nguyén nhan
gdy ra chiing 1 can cr quan trong dé dé ra cac bién phép han
ché va khéc phuc hao mon. Péng thi, ddy ciing 12 mét trong
nhilng co s& dé doanh nghiép dua ra cic quyét dinh déu tur,
khai thac sir dung, quan ly, trich khdu hao va di méi TSCD
phu hop véi tinh hinh ctia doanh nghiép.

2.1.3. Phén logi TSCD

Phan loai TSCD duoc hiéu 12 viéc phén chia, sip xép
tdng TSCD dang thudc quyén quan ly, sir dung cia doanh
nghiép thanh timg nhom, timg loai theo nhimg tiéu thirc cy thé
nhim phuc vu cho muc dich nghién ciru va quén ly cia doanh
nghiép. Sau day la mét sb cach phan loai thong dung:

* Cdin cir vao hinh thdi vdt chét cia TSCD
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Theo tiéu thirc nay, tong TSCD thudc quyén quan ly va
sir dung cua doanh nghiép dugc chia thanh hai loai: TSCD
hiru hinh va TSCD v6 hinh.

+ TSCP hiru hinh: 1a nhimg TSCD c¢6 hinh thai vét chat
cu thé. TSCP hiru hinh bao gdm:

- Nha cira, vat kién tric: ddy la cac TSCP dugc hinh
thanh qua quéa trinh thi céng, xay dung nhu nha xudng, van
phong, nha kho, hang rao, thap nu'oc sdn bai, cac cong trinh
trang tri cho nha cira, duong x4, ciu cong...

- May moc, thiét bi: 14 toan by cidc may méc, thiét bi dung
cho hoat dong kinh doanh va cong tac quan ly kinh doanh cua
doanh nghiép nhu may méc thiét bi dong luc, may cong tic,
thiét bj chuyén ding, diy chuyén céng nghé, may vi tinh,
phin mém may tinh, thiét bi dién tir phuc vu quan ly, thiét bj
dung cu do luong, kiém tra chét luong, may hat 4m, hut bui...

- Phuong tién vén tai va thiét bj truyén dan: 1a cac loai
phuong tién van tai nhu van tai duong sit, duong thuy, duong
b, dudng hang khong; dudng ong va cac thiét b truyén dén
nhu hé théng dién, hé théng nuéc, hé thong thong tin, dudong
khi ddt, bang tai hang hoa...

- Vuon cédy lau nam, stc vat lam viéc va (hodc) cho san
phim: 1a cdc vudn cdy kinh doanh liu nim nhu vuon ché,
vuon ca phé, vudn cdy cao su, vuon cdy an qua, tham co,
tham cdy xanh, suc vét lam viéc va (hoic) cho sin phim nhu
dan voi, dan bo, dan trau, dan ngura...

- Cac TSCD khéc: 1a toan by nhitng TSCP hitru hinh chua
liét ké vao cac loai ké trén nhu tranh anh, tic phim nghé
thuat...
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+ TSCP vé hinh: 1a nhitng TSCD kndng c6 hinh théi vat
chét cu thé né dugc thé hién bang mot luong gié tri ma doanh
nghi¢p da dau tur c6 lién quan, hay phat huy tac dung trong
nhiéu ky kinh doanh cua doanh nghiép, vi du nhu quyén sir
dung dat, thuong hiéu, quyén phat hanh, bing phat minh sang
ché, nhan hiéu thuong mai, ban quyén tac gia...

Viéc phan loai TSCD theo tiéu thirc ké trén giup doanh
nghiép thdy duoc co ciu vén dau tu vao TSCD theo hinh théi
biéu hién, tir d6 c6 thé dua ra cac quyét dinh dAu tu, khai thac
sir dung TSCD, hay diéu chinh co ciu nay sao cho phi hop va
c¢6 hiéu qua nhét.

* Can cw vao muc dich sir dung

Theo tiéu thirc nay, toan by TSCD cua doanh nghiép
duoc chia thanh ba loai:

- TSCD sir dung cho muc dich kinh doanh: day la nhimng
tai san doanh nghi¢p sir dung trong cac hoat dong cu thé khéc
nhau nhung cing nhidm muc dich phuc vu truc tiép, hoic gian
tiép cho kinh doanh. Vi du: kho tang, cira ha.ng, nha xudng,
may moc thiét bi, gia tri quyén sir dung dt... ding cho céac
hoat dong san xuat kinh doanh. :

- TSCD sir dung cho muc dich phac lgi, su nghiép, an
ninh, quc phong. Py 12 nhimng TSCP do doanh nghiép quéan
ly va sur dung cho hoat dong phuc lgi, sy nghiép, an ninh,
quéc phong trong doanh nghiép. Chéng han nhu nha #n, nha &
tap thé, cau lac bd, tram y té, phong doc...

- TSCD bao quan h¢, gilt ho: la nhimg TSCD khéng
thudc quyén sé& hiru ciia doanh nghiép nhung doanh nghiép cé
trach nhiém bao quan, giir ho cho nha nudc, hay cho doanh
nghiép khac.
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Viéc phan loai nhur trén gitip doanh nghiép biét duoc két
ciu TSCD theo muc dich sir dung, tir d6 c6 bién phap quan ly,
khai thac sir dung, trich khiu hao thich hop va hiéu qua nhat.

* Can cur vao tinh hinh su dung

Theo tiéu thirc nay, tbng TSCP cua doanh nghiép dugc
chia thanh céc loai sau: '

- TSCD dang sir dung tai doanh nghiép : diy la nhimg
TSCP ciia doanh nghiép sir dung cho cac hoat dong sin xuit
kinh doanh, phuc lgi, sy nghiép, an ninh, quc‘)c phong cua
doanh nghiép.

- TSCD cho thué: 1a nhing TSCP do doanh nghiép dau
tu song hién tai doanh nghiép khéng truc tiép khai thac sir
dung ma cho cic don vi khac thué theo nhimg diéu kién rang
budc nhit dinh.

- TSCP chua can dung: 1a nhimg TSCP cua doanh
nghiép can thiét cho cac hoat dong ciia doanh nghiép song
hién tai chua dugc dua ra sir dung, dang trong qua trinh du
trir, cét giir dé sir dung sau nay.

- TSCD khong can ding chd nhugng bén, thanh ly: la
nhitng TSCP khéng can thiét, hay khong phu hop véi hoat
dong cua doanh nghiép, hodc di hu hong can dugc nhugng
ban, thanh ly dé giai phong mat bang, thu héi vén déu tu.

Céach phan loai nay cho thay thyc trang tinh hinh diu fu,
khai thac sir dung TSCD ciia doanh nghiép, tir d6 c6 thé dé ra
cac bién phap quan ly va ning cao hiéu qua sir dung TSCD.

* Cdn cik vao quyén sé hiru

Theo ti€u thirc nay, TSCD cia doanh nghiép dugc chia
thanh hai loai:
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+ TSCP thugc quyén s& hiru ctia doanh nghiép: bao gom cac
loai TSCP dugc déu tu bang ngudn von ciia doanh nghiép, hodc
bang ngudn vén vay, doanh nghiép c6 quyén s& hiru va sir dung
ching. Cac TSCP nay duge dang ky dimg tén doanh nghiép.

+ TSCD khong thudc quyén sé hiru ciia doanh nghiép: 1a
nhing TSCP ciia don vi khic nhung doanh nghiép c6 quyén
quan ly, sir dung theo nhimg diéu kién rang budc nhit dinh.
Thudc nhém TSCP nay bao gdm ba loai: TSCP nhéri ®ia dbi tac
lién doanh, TSCD thué ngoai va TSCD nhén giir hd, quan ly h.

- TSCP nhén ctia ddi tac lién doanh 1a cac tai san do dbi
tac lién doanh goép theo cac hgp dong hop tac kinh doanh.
Doanh nghiép c6 quyén quan ly va sir dung theo cac di€u
khoan ciia hgp dong da ky. Khi két thuc hop déng, viéc xir 1y
tai san nay cling s& dugc tién hanh theo hop ddng, hay theo
thoa thudn gitra cac bén.

- TSCD thué ngoai dugc hinh thanh theo hai phuong
thirc: thué tai chinh va thué hoat dong.

TSCD thué tai chinh: l1a nhitng TSCD dugc hinh thanh
theo phuong thirc thué tai chinh. O Viét Nam hién nay, tai san
thué tai chinh la nhirng tai san thué tir cac t6 chirc kinh doanh
c6 chirc nang cho thué tai chinh (cong ty cho thué tai chinh)
va hop dong thué phai thoa mén hai diéu kién sau:

(1) Khi két thiic thai han thué, bén di thué dwgc quyén Iya
chon mua lai tai sén thué, hodc tiép tuc thué theo céic diéu kién
da thoa thuén trong hop dong thué tai chinh.

(2) Téng sb tién thué tai san quy dinh trong hop dong

thué tai chinh, it nhit phai tuong duorng voi gla tri cua tai san
d6 trén thi truong vao thoi diém ky két hop dong.
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Néu céc hop dong thué tai san khong thoa man bat ky
diéu kién nao trong cac diéu kién ké trén thi hinh thic thué dé
dugc goi la thué hoat dong.

Cach phan loai trén s& gitip doanh nghiép nim bat dugc
tinh hinh va co cdu TSCD theo ngudn hinh thanh va quyén s&
hiru dbi v6i TSCD, tir d6 c6 thé dua ra cac bién phap quan ly,
sir dung va trich khiu hao thich hop.

Tinh hinh TSCD ctia doanh nghiép trong méi thoi ky
dugc phan 4nh tong quat & bang can dbi ké toan cia doanh
nghiép trong thai ky d6 (s& gidi thiéu cu thé & phan phu luc).

2.2. Cic phwong phap tinh khau hao TSCP
2.2.1. Khdi niém va muc dich khidu hao TSCP

Qua cé4c ndi dung nghién ctru & trén cho thiy, TSCD bi
gidm dan gia tri trong qué trinh du trir va tham gia vao hoat
dong kinh doanh cua doanh nghiép, va dén mot lac nao dé
TSCD sé khong sit dung dugc nira cin phai d01 mdi va thay
thé. Pé c6 ngudn tai chinh diu tu TSCD khi cin thiét, doanh
nghiép phal tinh toan, xac dinh phan gia tri hao mon TSCPD va
dich chuyen n6 vao chi phi san xuét kinh doanh, hay gia tri
san phdm, dich vu tao ra. Phén gid tri nay can dugc thu hdi
thong qua hoat dong khiu hao TSCD. Nhu vay, khdu hao
TSCD la qud trinh tinh todn, xdc dinh va thu héi phdn gid tri
TSCD hao mon da dich chuyén vao chi phi san xudt kinh
doanh, hay gid thanh san phdam cia doanh nghiép.

Trong thyc té, viéc xac dinh chinh xac gia tri TSCb hao
mon la khong thé thuc hién duoc. Hon nira, muyc dich chu yeu
cia khau hao 1a xac dinh phén gia tri TSCP can duoc thu hbi
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va tich luy lai nhdm dam bao ngudn vén cho tai dau tr TSCD.
Cho nén viéc xac dinh chinh xac gia tri hao mon TSCD khong
quan trong bfmg viéc dat dugc muc dich ciia khau hao. Vi vay,
viéc tinh khau hao theo phuong phéap nao con tuy thuge vao
muc dich thu hdi vén, thuc té sir dung tai san & mdi doanh
nghiép va co ché quan Iy khau hao TSCPD ciia Nha nudc trong
tirng thoi ky. Do cling 1a ly do giai thich tai sao, trong cong
tac ké toan, viéc khau hao dugc thuc hién bing cach phan bd
gia tri TSCD vao chi phi san xuét kinh doanh. Hay, khdu hao
la viéc tinh todn va phdn b6 mét cdch cé hé thong nguyén gid
TSCD vao chi phi san xudt kinh doanh trong thoi gian sir
dung cua TSCD.

Phén gia tri hao mon (hay phin gia tri TSCP phén bd)
dugc dich chuyén vao chi phi san xuét kinh doanh, hay gia tri
san phém, dich vu tao ra duogc coi 12 mét yéu td chi phi va
dugc goi 1a chi phi khau hao TSCP. B phan chi phi nay thé
hién dudi hinh thai tién té dugc goi la tién khiu hao. Sau khi
san phém, hang hoa, dich vu dugc tiéu thu sé tién khiu hao
dugc tich luy lai va tré thanh nguén tai chinh quan trong dé
dam béo tai dau tu TSCD cuia doanh nghiép. Trén thuc té, khi
chua c6 nhu cau dau tu. TSCP méi, ngudn vén thu héi dugce tir
viéc khiu hao ton tai dudi hinh thirc 1a mot bd phan tai san
luu dong cia doanh nghiép va doanh nghiép dugc sir dung
linh hoat bo phén nay.

2.2.2. Cin cir tinh khdu hao TSCD

Pé tinh khau hao TSCD, ngudi ta thuong dua vao mét sé
yéu t6 nhu nguyen gla, thoi gian sir dung TSCD, san lugng
theo cong suat thiét ké va san lugng thuc té ciia TSCD...
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2.2.2.1.Nguyén gid TSCP

Nguyén gia TSCD la toan b cac chi phi thuc té doanh
nghiép bo ra dé c6 dugc TSCP tinh dén thoi diém dua TSCD
do6 vao trang thai sin sang sir dung. N6i cach khac, nguyén gia
TSCD la toan bd gia tri dau tu ban dau vao TSCD.

O Viét Nam hién nay, nguyén gia TSCD dugc xac dinh
nhu sau:

* Déi véi TSCD hitu hinh

- TSCD hiru hinh dugc hinh thanh theo phuong thirc mua
sim (k& ca mua méi va cii), nguyén gia TSCP bao gom: gia
mua thuc té phai tra, cic khoan thué (khong bao gém céc
khoan thué duoc khiu trir, dugc hoan lai) va cac chi phi khac
tinh dén thoi diém dua TSCPD vao trang thai sin sang sir dung
nhu: 14 tién vay dau twr TSCD, chi phi van chuyén, bbc da,
chi phi ning cép, lap dat, chay thir TSCD, 1é phi trudc ba...

Truong hop mua TSCD hiru hinh theo phuong thirc tra
chdm, tra gép thi nguyén gia tai sin nay bao gdm: gia mua tra
tién ngay tai thi diém mua, cac khoan thué (khong bao gdm
cac khoan thué dugc khiu trir, dugc hoan lai) va cac chi phi
khéc tinh dén thai diém dua TSCD vio trang thai sin sang sir
dung nhu: chi phi van chuyén, béc d, chi phi nang cip, lip
dat, chay thir, 1€ phi truée ba... Khoan chénh léch giira gia
mua trd chim va gi4 mua tra tién ngay dugc hach toan vao chi
phi hoat dong tai chinh theo ky han thanh toan.

- TSCD hiru hinh dugc mua dudi hinh thire trao dbi. Khi
doanh nghiép dem tai san ciia minh dé trao dbi 14y mét TSCP
hitu hinh khéng twong tr, hoic ldy mét tai sin khac thi
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nguyén gia TSCP nhén vé duge xac dinh la gié tri hop 1y cua
TSCP hiru hinh nhén vé, hoac gia tri hop ly cua tai san dem
trao ddi (sau khi cong thém cac khoan phai tra thém, hodc trir
di cac khoan phai thu vé) cong (+) cac khoan thué (khong bao
gbém cac khoan thué dugc khau trir, dugc hoan lai) cong (+)
céac chi phi khac tinh dén thoi diém dua TSCP vao trang thai
sin sang sir dung nhu: chi phi vin chuyén, béc d&, chi phi
néing cip, lap dit, chay thir, 1¢ phi truéc ba...

- TSCD hitu hinh dugc hinh thanh theo phuong thirc
doanh nghiép tr xdy dung hoic ty san xuat. Nguyén gid
TSCD loai nay dugc cAu thanh béi cac bd phan nhu: gia thanh
thuc t& cua TSCD, chi phi lip dat chay thir, cac chi phi truc
tiép khac tinh dén thoi diém dua TSCP vao trang thai sin
sang sur dung (trir cdc khoan 1ai ndi b, cac chi phi khéng hop
ly nhu vat liéu lang phi, lao dong hodc cac khoan chi phi vugt
dinh mirc trong x4y dung, hodc san xuét).

- TSCP hitu hinh do diu tu xiy dung co ban hinh thanh
theo phuong thirc giao thiu, nguyén gia tai san ndy la gia
quyét toan cong trinh xiy dung theo quy dinh tai Quy ché
quan ly diu tu va xay dung cong (+) 1€ phi trudc ba va céc chi
phi lién quan tryc tiép khac.

- TSCP hitu hinh dugc cip, duwoc diéu chuyén dén.
Nguyén gia TSCD loai ndy dugc xac dinh theo gia tri con lai
trén sb ké toan TSCD & cac don vi cép, don vi didu chuyén,
hodc gia tri theo danh gia thuc té cia Hoi dong giao nhan
cong (+) céc chi phi ma bén nhén tai san phai chi ra tinh dén
thoi diém dwa TSCD vao trang thai sin sang sir dung nhu: chi
phi van chuyén, bbc do, chi phi nang cép, lap dat, chay thir, 1€
phi trudc ba (néu c0),...
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- TSCP hiru hinh dugc cho, dugc biéu, dugc tang, nhén
vén gop lién doanh, nhén lai vén gop... Nguyén gia TSCDb
hiru hinh loai nay 1a gia tri theo danh gia thuc té ciia Hoi dong
giao nhan cdng (+) cac chi phi ma bén nhén phai chi ra tinh
dén thoi diém dua TSCD vao trang théi sin sang sir dung nhu:
chi phi vén chuyén, bbc da, chi phi nang cap, lap dat, chay
thir, 1€ phi truéce ba.,...

* Péi véi TSCP vé hinh: Cach xac dinh nguyén gia cla
TSCP v6 hinh phu thudc vao timg loai tai san theo phuong
thirc hinh thanh.

- TSCP v6 hinh mua sam: viéc xac dinh nguyén gia cia
TSCP nay twong tu nhu cach xac dinh nguyén gia TSCD hiru
hinh loai mua s&m.

- TSCP v6 hinh duge tao ra tir ngi by doanh nghiép:
Trong truéng hop nay, nguyén gia TSCD la cac chi phi lién
quan truc tiép dén khau thiét ké, xdy dung, san xuat thir
nghiém phai chi ra tinh dén thoi diém dua TSCD d6 vao st
dung theo du tinh.

Riéng céc chi phi phat smh trong ndi bo de doanh nghiép
c6 nhan hiéu hang héa, quyén phat hanh, danh sach khach
hang, chi phi phat sinh trong giai doan nghién ciru va cac
khoan muc tuong ty khong dugc coi l1a bd phan cu thanh
nguyén gia TSCD v6 hinh ma hach todn vao chi phi kinh
doanh trong ky.

- TSCP vb hinh duge cép, dugc biéu, duge ting: Nguyén
gia tai san nay la gia tri theo danh gia thuc té cua Hoi dong
giao nhan cong (+) cac chi phi lién quan truc tiép phai chi ra
tinh dén thoi diém dua TSCP d6 vao sir dung theo du tinh.
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Péi voi mot sé TSCD vé hinh dic thu, cach thire xac dinh
nguyeén gia nhu sau:

c Quyen sur dung dat Nguyén gia cia TSCD la quyen su
dung dit (bao gém quyen su dung dat c6 thm han va quycn st
dung dét 1au dai): 1a tién chi ra dé co quyen sir dung dét hop
phap cong (+) chi phi cho dén bu giai phong mat bing, san lp
mit bang, 1é phi trudc ba... (khong bao gém céc chi phi chi ra
dé xay dung céc cong trinh trén dit), hoac 1a gia tri quyén s
dung dit nhan gép vén.

Riéng ddi voi truong hop doanh nghiép thué dit thi tién
thué dit dugc phan bd dan vao chi phi kinh doanh, khong ghi
nhén 1a TSCD v6 hinh.

+ Quyén phat hanh, ban quyén, bang sang ché. Nguyén
gia cia tai san nay 1a toan bd cac chi phi thuc té doanh nghiép
da chi ra d€ c6 quyén phat hanh, ban quyén, bang sang ché.

+ Nhan hi€éu hang hoa. Nguyen gia cua tai san nay duoc

xé4c dinh 1a céc chi phi thuc té lién quan truc tiép t6i viéc mua
nhén hiéu hang hoa.

+ Phin mém mady vi tinh. Nguyén gia cia TSCP phin mém
may vi tinh (trong trudng hop phin mém la mot bo phan co thé
tach roi voi phan cimg c6 lién quan) 1a toan bd cac chi phi thuc
té doanh nghiép d chi ra d c6 phan mém may vi tinh.

* DGi véi TSCD thué tai chinh: Nguyén gia TSCD thué
tai chinh phan anh & don vi thué la gia trj hop ly cua tai san
thué tai thoi diém bt dau thué tai san. Néu gia tri hop ly cua
tai san thué cao hon gia tri hién tai cia khoan thanh toan tién
thué tai san tdi thiéu, thi nguyén gia dugc ghi theo gi trj hién
tai cia khoan thanh toan tién thué t6i thiéu. Chi phi phat sinh
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ban dau lién quan truc tiép dén hoat dong thué tai chinh ciing
dugc tinh vao nguyén gia cia TSCD di thué.

Trong qua trinh sir dung TSCPD, nguyén gia TSCD c6 the
thay ddi va can xac dinh lai khi c6 cac nghiép vu nang cap,
thao d& bo phan, hay danh gia lai gia tri TSCD. Khi do, doanh
nghiép phai l4p bién ban ghi rd cac cén cir thay ddi va nguyén
gia TSCD dugc xac dinh nhu sau:

CF néng cap Gia tri thao d& cac bd phan

NG méi =NG cii + (néucod) (néu cb)

2.2.2.2. Thoi gian sir dung TSCD

Thoi gian st dung TSCD la thoi gian doanh nghiép du
kién sir dung TSCP vao hoat dong kinh doanh phu hop véi
cac thong s kinh té - ky thuat cia TSCD va céc yéu t6 khac
¢6 lién quan dén su hoat dong cua TSCD.

Thoi gian sir dung TSCD duge xac dinh  dua vao mét
s6 yéu td co ban sau:

(1) Tuébi tho ky thuét ciia TSCD theo thiét ké;

(2) Hién trang TSCP khi dau tr (méi hay cii, thoi gian
TSCD di sir dung, thé hé TSCD, tinh trang thuc té cia tai
san...);

(3) Tudi tho kinh té ctia TSCD: phu thudc vao didu kién
sir dung TSCD thuc té (thoi gian, cuong d6 va trinh do sir
dung...) tai méi doanh nghiép.

0 Viét Nam hién nay, thoi gian su dung cac loai TSCD
duoc xac dinh nhu sau:

* Thoi gian sur dung TSCP hitu hinh
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- P6i véi TSCP méi (chua qua sir dung), doanh nghi¢p
phai can cir vao qui dinh hién hanh cia Nha nuéc vé khung
thoi gian sir dung TSCD dé xac dinh thoi gian sit dung cua
ting TSCD.

- Péi v6i TSCP da qua sir dung (TSCD cii), thoi gian sir
dung cua tai san nay dugc xac dinh nhu sau:

— Gia tri hop ly Thoi gian sir dung
Tlfm gtan cua TSCD cii cua TSCD mdi cung loai
SRCung, (xéic dinh theo qui dinh

R e . = X hién hanh cita nha nudc
R quum it Gia ban ciia TSCD vé khung thdi gian
dung) mdi cung loai stir dung TSCD)

(hodc cua TSCP
twong duong trén thi
, truong)
Trong do6:

Gia tri hop ly cia TSCD cii 1a gia mua hodc trao dbi thuc
té (trong truong hop mua bén, trao d01) hodc glé tri con lai
cua TSCD (trong trudong hop dugc cap, dugc diéu chuyén),
hodc gia tri theo danh gia cia Hoi dong giao nhan (trong
trudng hop dugc cho, biéu tang, nhan von gop)...

Trudng hop doanh nghiép muén xdc dinh thoi gian sir
dung ctia TSCD khac v6i khung thoi gian s dung do Nha
nudc qui dinh, doanh nghiép phai giai trinh rd cac can cur aé
xac dinh thoi gian sir dung cua TSCD do dé B6 Tai chinh xem
x€t, quyet dinh.

Néu phat smh cac hoat dong (nhu néng cép, hay thao do
mot hay mot s6 bo phan ctia TSCD...) nhim kéo dai hodc rit
ngin thoi gian sir dung da xac dinh trudc do cua TSCD, doanh
nghiép phai tién hanh x4c dinh lai thoi gian s dung cua
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TSCD theo ba yéu t6 trén tai thoi diém hoan thanh nghiép vu
phét sinh, ddng thoi phai lap bién ban néu rd céc can cir lam
thay d6i thoi gian sir dung.

* Thoi gian sir dung TSCD vé hinh: Doanh nghiép tu xac
dinh thoi gian sir dung cia timg TSCD v6 hinh nhung tm da
khéng qua 20 nam. Riéng dbi véi TSCD vo hinh 1a quyen su
dung dat c6 thoi han thi thoi gian sir dung cua tai san nay la
thoi han dugc phép sur dung dit theo quy dinh.

* Thoi gian sir dung TSCD thué tai chinh: Néu trong hop
dbng thué tai san, doanh nghiép di thué cam két khong mua
tai san thué trong hop dong thué tai chinh, thi doanh nghiép di
thué xéac dinh thoi gian sir dung TSCD thue tai chinh theo thoi
han thué trong hop dong 1am can cir dé tinh khiu hao tai sin
nay. Nguoc lai, doanh nghiép xdc dinh thoi gian sir dung
TSCD thué tai chinh theo céach thirc xac dinh thoi gian sir
dung TSCD hiru hinh néu trén.

2.2.2.3. Cdc cdn cir khdc

Ngoai nguyén gia va thoi gian sir dung ciia TSCD, dé tinh
khiu hao TSCP mét cach linh hoat va phii hop véi tinh hinh
khai thac st dung TSCD, tuy theo phuong phap khau hao
nguoi ta con co the dwra vao mot sb yéu té khac nhu gia tri con
lai cia TSCPD, s6 lrong, khéi luong san phidm dwoc san xudt
trong ky, san lugng theo cong suét thiét ké, dién tich canh tac...

2.2.3.Cdc phwong phdp khiu hao TSCP

2.2.3.1. Phuong phdp khdu hao dwong thing - Straight
line depreciation method

Phuong phép khau hao duong thing (con duoc goi la
phuong phap khau hao tuyén tinh c6 dinh, khdu hao binh quén
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theo thoi gian): 1a phuong phap khau hao ma ty 1€ khéu hao va
mirc khau hao hang nim dugc xac dinh theo mot mirc cb dinh
trong sudt thoi gian sir dung TSCD. Céng thirc xac dinh mirc
khéu hao hang nam nhu sau:

M= O
N

Trong do:
+ NG: nguyén gia cua TSCD
+ N: thdi gian sir dung cia TSCD (tinh theo nam)
+ M: mirc khau trung binh hang nam.
Hoac:

1

N

Pait T=1/N, T dugc goi ty 1€ khéu h.ao binh quan hang
nam, ta co: !

M=

x NG

M=NGxT
Néu doanh nghiép thuc hién viéc trich khiu hao theo quy,
hoic theo thang thi 1y mirc khau hao trung binh nam chia cho
sé quy, hodc sb thang trong nam.

Truong hop thoi gian sir dung, hay nguyén gia cia TSCD
thay d6i, doanh nghiép phai xac dinh lai mic trich khéu hao
trung binh cia TSCD bang cach lay gia tri con lai trén s6 ké
toan chia cho thoi gian sir dung xac dinh lai, hodc thoi gian sir
dung con lai (dugc xac dinh la chénh léch giira thoi gian st
dung da dang ky trir thoi gian da sir dung) cua TSCD.

Vi du: Coéng ty ABC mua mét TSCD dung cho hoat dong
kinh doanh véi nguyén gia dugc xac dinh 1a 60 triéu dong.
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Theo quy dinh cia Nha nudc, khung thoi giz?n Sur ﬂun.g Cfl?
TSCD nay tir 4 dén 8 nam, doanh nghiép xac dinh thoi gian sur
dung 14 5 nam. Cac két qua tinh toan nhu sau:

Ty 1& khéu hao cia TSCP 1a : 1/5=10,2 (20%)
Mirc khau hao trung binh nam : 60 trd / 5 =12 trd
Mirc khéu hao trung binh thang: 12 trd / 12 =1 trd
Cé thé minh hoa mirc khdu hao TSCD trén bang do thi
nhu sau:
M (triéu dong)
A

12

>
1 2 3 4 5 N (ném)

* Uu nhuege diém cia phwong phdp:

Phuong phap khau hao theo duong thing c6 wu diém la
cach tinh toan don gian, mirc khau hao droc phén bd déu qua
cdc nam, tao diéu kién dé doanh nghiép 6n dinh chi phi kinh
doanh va gia thanh san phim. Tuy nhién, phuong phéap nay cé
nhugc diém la mirc khéu hao khong phan anh chinh xic mirc
dd hao mon, cung nhu nang luc phuc vu thuc té cia TSCP
trong cac thoi ky sir dung khéc nhau.

G Viét Nam, theo QP 206/2003/QDP-BTC, phuong phap
khau hao dudong thing c6 thé duge ap dung d6i véi moi TSCD
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tham gia vao hoat dong kinh doanh. Riéng ddi v6i cic doanh
nghiép hoat dong kinh doanh c6 hiéu qua cao, dugc tinh khéu
hao nhanh nhung t6i da khong qua 2 1in mirc khiu hao xac dinh
theo phuong phép duong thiang dé nhanh chéng dbi méi cong
nghé. TSCD tham gia vao hoat dong kinh doanh dugc trich khau
hao nhanh phai 1a méay méc, thiét bi, dung cu lam viéc do luong,
thi nghiém, thiét bi va phuong tién van tai, dung cu quén ly, sic
vat, vuon cdy lau nam. Khi thuc hién trich khiu hao nhanh,
doanh nghi€p phai dam bao kinh doanh c6 lai.

2.2.3.2. Phuong phdp khdu hao theo sé di gigm dan cé
diéu chinh - Declining balance depreciation method

Khéu hao theo sé du giam dan c6 didu chinh la phuong
phap khiu hao trong d6 murc khiu hao trong nhirmg nam dau
ctia thoi gian sir dung TSCD dugc x4c dinh bang cach ly gia
tri con lai ciia TSCD nhén véi mot ty 1€ khau hao diéu chinh.
Con trong nhimg nam cubi cia thoi gian sir dung TSCP thi
mirc khéu hao dugc xac dinh theo phwong phap dudng thing
dua trén gia tri con lai va thoi gian sit dung con lai cia TSCD.
Ty 1é khau hao diéu chinh va mirc khéu hao hang nim dugc
xac dinh theo cac cong thirc sau:

M@G) = G() x Te
Tdc = Tx H
Trong d6: M(i): Mirc khau hao nam thi i.
G(i): gié tri con lai cia TSCD ¢ dau nim thit i.
ilasd nguyén va ndm trong doan [1-N]
Te :I¥ 18 kh&u hao diéu chinh
T :latyl¢ khau hao xac dinh theo phuong
phéap duong thing
(T=1/N)

53

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



H : Hé s diéu chinh, dugc x4c dinh nhur sau:
H=1,5 néuN <4 nim

H=2,0 néu 4 nim <N < 6 nam

H=2,5 néu N> 6nam

Riéng nhimng nam cudi, khi mirc khau hao nam xéc dinh
theo phuong phép s6 du giam din noi trén bang hoac thap hon
gia trj trung binh (tinh bing cach liy gla tri con lai chia cho sd
nim sir dung con lai cua TSCD), thi ké tir ndm d6 mirc khau
hao dugc tinh bang gia tri trung binh ké trén.

Trong phuong phéap khdu hao nay, néu doanh nghiép
muén thuc hién viéc trich khdu hao hang quy, hodc hang
thang thi 14y mtc khiu hao nim chia cho sé quy, hodc sb
thang trong nam.

Vi du: Mot doanh nghiép dau tur mot TSCP la thiét bi san
xuit co6 nguyén gia 1a 100 trd va c6 thoi gian sir dung duoc
xac dinh 1a 5 nim. Néu khiu hao theo phuong phap nay thi
két qua khau hao nhur sau:

N=5=H=2; T=1/N=1/5=0,2vaTys=TxH=02x2=0,4 (40%)

t | G() Ta Cach tinh sb M(i) | Khau hao | Gia tri
khéu hao (trd) | luyké | conlai
hang nam (trd)

1]100,0| 40% 100 x 40% 40,0 40,0 60,0

2| 60,0 | 40% 60 x 40% 24,0 64,0 36,0

3| 360 | 40% 36 x 40% 14,4 78,4 21,6

4| 21,6 e 21,6:2 10,8 89,2 10,8

51 10,8 = 21,6:2 10,8 100,0 0
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* Uu nhuoc diém cua phuong phdp:

Phuong phéap khéu hao theo sé du giam dan c6 diéu chinh
c6 wru diém la cho phép doanh nghiép c6 thé thu héi phéan 16n
v6n dau tu TSCP ngay tir nhimg nim diu (do mirc khéu hao
ctia TSCD trong nhitng nim dau la rat cao). Tir d6 tao diéu
kién thuén loi cho doanh nghiép c6 thé sir dung ngudn tai
chinh nay dé nhanh chéng d6i méi TSCP, giam hao mén v
hinh. Tuy vay, phuong phap nay ciing c6 mét sé nhugc diém
la: mirc khau hao chua phan anh chinh xac mirc 46 hao mon
thuc té cia TSCP, lam cho chi phi va gia thanh khong 6n
dinh, cach tinh twong di phirc tap, khong théng nhit trong
sudt thoi gian sir dung TSCD.

C6 thé minh hoa mirc khau hao hang nim ciia TSCD trén
bang do thi sau:

M(i)

40.00 Lot dan il

20.00 4

10,00 4=

0.00

—e—M(i)| 40.00 | 24.00 | 14.40 | 10.80 | 10.80
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G Viét Nam, theo QP 206/2003/QD-BTC, phuong phap
khiu hao theo s du giam din c6 diéu chinh chi dugc ap dung
d6i véi nhimg TSCP la cac loai may moc, thiét bi, dung cu
lam viéc, do ludng, thi nghiém diu tu méi (chua qua sir dung)
tham gia vao hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép.

2.2.3.3.Phuong phdp khdu hao theo ty I¢ khau hao gidm
dan - Declining rate depreciation method

Phuong phép khau hao theo ty 1€ khéu hao giam dan (con
goi la phuong phap khéu hao luy thoai) 1a phuong phap khéu
hao theo d6 mirc khau hao hang nam dugc xac dinh bang cach
14y nguyén gia TSCP nhan vdi ty 1é khiu hao giam din qua
céc nam. Ty 1é khiu hao va mirc khdu hao hang nim dugc xac
dinh nhu sau:
M(i) = T(i) x NG

S& nam sir dung con lai cua (N-i+1).2
T(i) = : FSCP A

T6ng s6 cac so thir tu nam sir dung cua TSCD N(N+1)

Trong d6: M(i): mirc khau hao ciia TCSP nam thir i
T(i): ty 1¢ khdu hao nam thi i
NG : nguyén gia TSCDb
N :thoi gian sir dung cia TSCD (ndam)
i :sbtha tu ndm sir dung
1<i < N, i lasbnguyén.

V:.: du: Mot TSCD nguyén gia 100 trd, thoi gian sir dung
du kién la 4 ndm. Ty 1é¢ khdu hao va muc khdu hao theo
phuong phap nay dugc tinh nhu sau:
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i=1 — T(1)=2(4-1+1)/4(4+1)= 8/20 = 0,4 hay 40%
va M(1)=T(1) x NG =40% x 100 =40 trd

Tinh tuong tu nhu thé & cac nam tiép theo ta c6 bang két
qua sau:

i T (i) M(i) Khéu hao luy ké Gia tri con lai
1| 40% 40 40 60
2 | 30% 30 70 30
3 | 20% 20 90 10
4 | 10% 10 100 0
C6 thé minh hoa mirc khdu hao TSCD trén bing db thi sau:
su,ooo.ooo.m] e e e RN
40,000,000.00 : :
30,000,000.00 ot N '
20,000,000.00 pes
10,000.000.00 i
o 1 2 3' 4
[Ce—m@| 4000000000 | 30,00000000 | 20,000,000.00 | 10,000.000.00

* Uu nhugc diém cua phwong phdp:

Phuong phap khau hao theo ty 1 khiu hao giam dan c6 -
wu diém 1a mirc khdu hao & nhifng nam dau sir dung TSCD
16n, giup doanh nghi€p co6 thé thu hoi phan 16n von dau tu
ngay tir nhimg nam déu. Tir do, tao diéu kién cho doanh
nghiép nhanh chong tai ddu tu d6i méi TSCD, ngan ngira han
ché dugc hao mon v6 hinh. So v6i phuong phap khau hao
theo sé du giam dan c6 diéu chinh thi phuong phap nay con
c6 uu dlem la cach tinh toan mirc khau hao hang nim dugc
théng nhit trong sudt thoi gian s dung TSCD. Tuy nhién,

phuong phép ndy con c6 nhugc diém la mirc khau hao khéng
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phan dnh ding mirc hao mon thuc té cia TSCD, mirc khau
hao giam dan qua cac nam cho nén da lam cho chi phi kinh
doanh va gi4 thanh san pham khong 6n dinh, thém vao do viéc
tinh khiu hao theo phuong phép nay ciing phirc tap.

2.2.3.4.Phuong phdp khdu hao theo san lwong

Péy la phuong phap khiu hao theo d6 ty 1& khau hao va
mirc khiu hao dugc xéc dinh trén co s6 sb luong, khoi lugng san
phdm (goi tit 1a san luong) ma TSCP thuc té san xudt dugc
trong ky va san luong biéu hién thoi gian sir dung hiru ich (san
lugng theo thiét k&) ctia TSCP. Cong thirc tinh nhur sau:

Mi =NG x (Si/ So)

Trong do:

Mi: Mic trich khu hao TSCD trong ky i

NG: Nguyén gia TSCD ,

Si: San lugng thuc té ma TSCP san xuét dugc trong ky i

S,: Toéng san lugng theo cong suét thiét ké cia TSCD.

O day, S, biéu hién thoi gian sir dung hitu ich ciia TSCP,
con Si phan anh mirc dg thuc t€ khat thac, sir dung TSCPD.

Truong hop cong suat thiét ké, hoic nguyén gia cua
TSCD thay d6i, doanh nghiép phai xac dinh lai mirc trich
khau hao cua TSCD theo cong suat méi hodc nguyén gia méi.

Vi du: Cong ty ABC mua may tron bé tong méi véi
nguyén gia 400 tri¢u dong. Cong suat thiét ké ctia may tron bé
tong nay la 2 m’/gio. Tong san lL{(_mg theo cong suit thiét ké
ciia TSCD nay 1a 20.000 m’. Khéi luong san phim dat dugc
trong nam thir nhat ctia may tron bé tdng nay la:
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Thang | Khéilwong san phdm | Thang | Khéilwgng san pgém
hoan thanh (m®) hoan thanh (m®)
1 400 7 400
2 450 8 500
3 480 9 560
4 460 10 540
5 500 - 11 560
6 550 12 550

Mirc trich khau hao clia may tron bé tong theo phuong
phap khau hao theo san lugng dugc xac dinh nhu sau:

Théng San lwong thie té Mrc trich khdu hao
(m®) (trigu déng)

1 400 400 x (400/20.000) = 8,0
2 450 400 x (450/20.000) = 9,0
3 480 400 x (480/20.000) = 9,6
4 460 400 x (460/20.000) = 9,2
5 500 400 x (500/20.000) = 10,0
6 550 400 x (550/20.000) = 11,0
7 400 400 x (400/20.000) = 8,0
8 500 400 x (500/20.000) = 1,0
9 560 400 x (560/20.000) = 11,2
10 540 400 x (540/20.000) = 10,8
11 560 400 x (560/20.000) = 11,2
12 550 400 x (550/20.000) = 11,0

Ca nam 119,0

* U nhuge diém ciia phirong phdp:

Phuong phap khau hao theo sin lugng c6 wru diém 1a mirc
kh4u hao gin lién véi mirc do khai thac sir dung TSCPD. Do
d6, n6 phan anh tuong déi chinh xac mirc 6 hao mon TSCD
do khai thac sir dung. Bén canh d6, viéc khiu hao khéng 1é
thudc vao thoi gian st dung TSCD nén da tao diéu kién cho
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doanh nghiép chu dong tdn dung khai thac triét dé cong suit,
cong dung ciia TSCP nhim nhanh chéng thu hdi vén dé déi
madi TSCD.

Tuy vay, phuong phap nay ciing c6 mat s6 nhugc diém sau:

- Pham vi ap dung phuong phap nay bi gidi han boi vi
khong phai TSCD nao ciing c6 thong s6 biéu hién doi song
kinh té hitu ich ctia n6. Thém vao do, viéc xac dinh cég: thong

- sd trong nhiéu trudng hop gip khé khin do su khong 6n dinh
cia moi truong khai thac, sir dung TSCD. Chang han, cung
mot may moéc thiét bi néu sir dung trong moéi trudng cd nhiét
d6 khéng cao, d6 4m thap va chdp hanh tét cac quy dinh sir
dung va bao quan thi doi séng kinh té hiru ich s& cao hon S0
v6i trudng hop sir dung & moi truong c6 nhiét do va do am
cao va bao quan khéng tot, hay mot phurong tién vén tai néu
st dung trén ducmg loai 1 va bado dam tai trong theo quy dinh
thi doi sdng kinh té s& dai hon so véi phuong tién vén tai trén
duong loai 2,3... va qua tai trong.

- Trong truong hop mirc d khai thac, sir dung TSCD
thip thi mirc khiu hao s& khong thé phan anh mic d§ hao
mon do tién bd khoa hoc k¥ thuat va do didu kién tu nhién gay
ra din dén kéo dai thoi gian khau hao. Do d6, dé tranh xay ra
truong hop nay, nguoi ta chi ap dung phuong phéap khau hao
theo san pham khi cong suat khai thac TSCD phai dat & mirc
toi thiéu nhét dinh.

Trong thuc té phuong phap khau hao ké trén dugc véan
dung trong nhiéu nganh nhu xdy dung co ban, glao thong van
tai, san xut cong nghiép... Tuy nhién, thong s6 dé tinh khéu
hao lic d6 khong phai 1a san lugng ma la s6 km van chuyén,
s6 ca may hoat ddng, dién tich canh tac..
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O Viét Nam, theo Qb 206/2003/Qb-BTC, phu‘(mg phap
khéu hao theo san pham chi dugc 4ap dung dbi véi nhimng
TSCD thoa man céc diéu kién:

- TSCD 1la céac loai may moc, thiét bi tham gia vao hoat
dong kinh doanh va truc tiép lién quan dén viéc san xuét san
pham;

- Xéc dinh ducrc tong s6 luogng, khéi lugng san phdm san
xuat theo cong suét thiét ké ctia TSCD;

- Céng suit sir dung thuc té bmh quan thang trong nam tai
chinh khéng thap hon 50% cong suit thiét ké.

2.3. Quan tri TSCP

TSCD la bd phén tai san quan trong va khong thé thiéu
dugc dbi véi moi doanh nghiép. Mit khéc, qua trinh dau tu,
str dung nhitng tai san nay cé thé bj thit thoat, lang phi do bi
hu héng trude thoi han, & dong khong str dung, doanh nghiép
kinh doanh thua 15 nén khong thé thu hdi duoc von, gia tri tai
san bj giam sut do tac dong ctia lam phat tién té, ty gia... Do
d6, doanh nghiép cin phai quan ly TSCP nhim béo toan, phat
trién gia tri cua chung va gép phan nang cao hiéu qua str dung
tong tai san ctia doanh nghiép.

Pé danh gia chit lugng, hiéu qua quan ly, sir dung
TSCD cua doanh nghiép trong mdi thai ky tét hay chua tét,
nguoi ta thuong sir dung cac chi tiéu co ban sau:

(1) Hiéu suét sir dung TSCD (H1)

H1 = Cong suit khai thac thuc té trong ky/ Coéng suét
thiét ké cia TSCD
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(2) Ty I¢ stir dung TSCD (H2)

H2 = Gia trj TSCP dugc sir dung trong ky/ Gia tri
TSCD hién c6 trong ky

(3) Ham luong TSCP (H3):
H3 = Nguyén gia TSCD / Doanh thu
(4) Hé s6 sinh loi cia TSCD (H4)
H4 = Lgi nhuén / Nguyén gia TSCD

Dé néing cao hiéu qua sir dung TSCD, trong quén ly TSCD
doanh nghiép cin quan tim giai quyét mot s6 van dé sau:

2.3.1. Khai thdc, tao Igp nguén von dé hinh thanh, duy
tri quy mé va co ciu TSCD thich hop

Khai thac va tao 1ap ngudn vén dé hinh thanh va duy tri
quy mé6 TSCD thich hop 1a hoat dong déu tién trong cong tic
quan tri TSCD. Viéc khai thac va tao lap nguén hinh thanh
TSCD sé& quyét dinh dén quy mo va anh huéng dén su ton tai
clia cac TSCP. Do d6, dé tao lap ngudn vén thich hop, trude
hét cac doanh nghiép can phai xac dinh co ciu tai san va nhu
cau von dau tu TSCP.

Viéc hinh thanh mét co cdu tai san thich hop c6 tac dong
truc tiép dén tinh hinh sir dung tai san va hiéu qua sir dung
vén ciia doanh nghiép. TSCP ciia doanh nghiép dau tu dong
bd, phit hop véi nhu cau va kha ning tai chinh cia doanh
nghiép la diéu kién tién quyét gop phin nang cao hiéu suét sir
dung tai san. Ngugc lai, néu doanh nghiép déu tu TSCP
khéng dong bo, diu tur qua sém, khong phit hop véi nhu cau
sir dung... s€ lam gia ting ty trong TSCD chua dung hoic
62

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



khong can diing, 1am lang phi vén cia doanh nghiép. Hon thé
nira, vén va tai san cta doanh nghiép c6 thé con bi that thoat,
hu héng do tic dong cua tién b ky thuat va diéu kién bao
quan khong dam bao.

Pé c¢6 dugc co ciu ngudn tai trg thich hop, dap (g cac
yéu ciu ciia co ciu vén muc tiéu, giam thiéu chi phi sir dung
von va mang tinh kha thi, doanh nghiép cén xac dinh r5 dic
diém va thoi gian luan chuyén cua timg loai tai san. Trén thuc
té, tiy theo kha ning tai chinh; diéu kién, dic diém kinh
doanh cia doanh nghiép; tinh hinh phat trién cia thi truong

. doanh nghlep c6 thé khai thac lwa chon, hodc sir dung
ket ho‘p mot s6 ngudn vén sau:

+ Quy khiu hao, quy dau tu phat trién, loi nhuan dé lai
cuia doanh nghiép.

+ Vén ngén sach Nha nudc (d6i véi doanh nghiép Nha nudc).

+ Vén vay, vén huy dong qua phat hanh ching khoén (cb
phiéu, trai phiéu).

+ Vén lién doanh, lién két.

+ Céc ngudn khac: thué tai chinh, thué hoat dong...

Mbi nguf‘m von déu cé uu, nhuge diém riéng vai diéu
kién khai thac va chi phi sir dung khac nhau. Vin dé nay sé
duoc nghién ciru k§ hon & chuong 4. Doanh nghiép cén can
nhéc, lya chon dé xac 1ap mot co cAu ngudn vén thich hop.

2.3.2. Quan ly quad trinh sir dung TSCD

* Vé mdt hién vdt, cong tic quan tri TSCD ciia doanh
nghiép phai quan tim tGi céc ndi dung sau:
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+ Thuc hién ding quy ché vé quan ly déu tu va xay dl.l'l_lg-
T4t ca cac du 4n dau tu hinh thanh TSCD cia doanh nghi¢p
déu phai dugc lap, thAm dinh, t chirc thyc hién va quan ly
dung theo cac quy dinh cia Nha nudc. Cong tac nay s€ giup
cho doanh nghiép c6 dugc cac du an dau tu TSCD mang tinh
kha thi va c6 hi€u qua nhat.

+ Xay dung va to chirc thuc hién ding cac quy trinh su
dung, bao quéan, bao dudng va sira chita TSCD nham duy tri
nang luc phuc vu cia tai san va ngan ngua, han ché tinh trang
TSCD bi hu hong truéc thoi han st dung. Néu phai sira chira l6n
TSCP cén phai cin nhic hiéu qué kinh té ciia nghiép vu nay.

+ Khai thac t6i da cong suit, cong dung cua tai san, tranh
tinh trang TSCD khong st dung, bi it dong, bi mat mat.

+ Nhuong ban va thanh ly nhanh chéng nhfm‘g TSCD
khong can ding va da hu hong dé giai phong mat bang, dam
bao an toan lao dong va thu hoi phan gia tri TSCD bi & dong.

* Vé mat gid tri, dé bao toan va phat trién bd phén gia trj da

dau tu vao TSCD, doanh nghiép cin thuc hién tdt cic cong tic
sau:

- Xac dinh va phan anh ding nguyén gia va thoi gian su
dung du kién cua TSCD. Day la co s¢ dé xac dinh ding quy md
von dau tu ban dau va la can cir dé tinh khau hao chinh xéac.

- Panh gia ding gia tri con lai cia TSCD dé xac dinh
ding quy mo6 von hién cd, quy moé von phai bdo toan, dong
thoi diéu chinh kip thoi gia tri TSCD, tao diéu kién tinh ding,
tinh du chi phi khau hao.

- Quan ly chat ché qua trinh luén chuyén ctia bd phén gia
tri da dau tu vao TSCP. Do dac diém cua TSCD la tham gia
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vao nhiéu chu ky kinh doanh ciia doanh nghiép, trong qua trinh
4y, hinh thai vat chit ban diu cia TSCP hau nhu khong doi,
song gia tri cia TSCD bi giam déan va dich chuyén vao chi phi
san xuét kinh doanh, nén gia tri TSCP dé bi thét thoat. Chinh vi
thé, nha quan trj tai chinh can phai quan Iy va theo d&i chit ché
qua trinh luan chuyén ciia bd phan gia tri nay. D6 la:

» Xdc dinh dving pham vi khdu hao TSCD

Vé nguyén tic, moi TSCP cuia doanh nghiép c6 lién quan
va phuc vu cho cac hoat dong kinh doanh cta doanh nghi€p
trong ky thi déu phai trich khau hao. Mirc trich khau hao duoc
hach toan vao chi phi san xuat kinh doanh trong ky. Nhirng
TSCD khong li€én quan va khong tham gia vao hoat dong san
xuét kinh doanh ctia doanh nghiép thi khéng trich khau hao.

O Viét Nam hién nay, cac TSCD sau dugc trich khéu hao:

+ TSCD cua doanh nghiép dang dugc sir dung vao cac
hoat dong san xuat kinh doanh tai doanh nghi€p nhung chua
khau hao hét.

+ TSCD cua doanh nghiép dung cho kinh doanh nhung
nging sur dung vi ly do thoi vu.

+ TSCD cuia doanh nghi€p cho thué hoat dong.

+ TSCD doanh nghiép nhén cua cac dbi tac gop vén theo
hinh thirc lién doanh, lién két.

+TSCP ciia doanh nghiép dem thé chép, cdm cb dé vay vén.

+ TSCD thué tai chinh. Mac du day khong phai 1a TSCD
cua doanh nghiép nhung doanh nghiép c6 trach nhiém quan
Iy, sit dung va trich khéu hao nhu 1a TSCP thudc quyén s&
hiru ctia minh.
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Ciing theo quy dinh hién hanh cia Nha nuéc, nhimg
truong hop TSCD khong dugc trich khau hao bao gom:

+ TSCD di thué hoat dong, bao quan h cho don vi khac.

+ TSCP thudc du trir Nha nudc giao cho doanh nghiép
quan ly hg, giir ho.

+ TSCD phuc vu cho hoat dong phuc loi trong doanh
nghi€p nhu: nha tré, cau lac by, nha truyén théng, nha an...
Cac tai san thudc céc don vi sw nghiép, an ninh qudc phong
trong doanh nghiép.

+ TSCP phuc vu cho nhu ciu chung cta toan xa hoi,
khong phuc vu cho hoat dong kinh doanh cua riéng doanh
nghiép nhu dé dap, ciu cdng, dudng x4... ma Nha nudc giao
cho doanh nghi€p quéan ly. "

_ + TSCP cuta doanh nghiép da khdu hao hét nguyén gia
song van con sir dung vao hoat dong kinh doanh ciia doanh
nghiép.

+ TSCPD ctia doanh nghiép chua khiu hao hét nguyén gia
nhung da hu hong chd xir ly (doanh nghi€p phai xac dinh
nguyén nhén, quy trach nhi¢m dén bu, doi boi thudng thiét
hai, tién hanh thanh ly....)

| TSCD cua dqanh nghi€p trong thoi gian nging sir dung
dé tién hanh nang cap hodc sira chira, thao d& theo ké hoach.

+ TSCD v& hinh 1a quyén sir dung dét lau dai cia doanh
nghiép. Déay 1a TSCD dac biét, khong c¢6 hao mon nén doanh
nghiép chi ghi nhan nguyén gia va khong tinh khau hao.

+ TSCD khac khong tham gia vao hoat dong kinh doanh
cua doanh nghiép.
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Riéng dbi véi cac TSCP cia doanh nghiép phuc vu cho
cac hoat dong phuc lgi, su nghiép... doanh nghiép khéng trich
khéu hao nhung phai quan ly, theo d&i cac TSCD nay nhu doi
v6i cac TSCD dung trong hoat dong kinh doanh va tinh mirc
hao mon ciia cac TSCD nay (néu c6); mirc hao mon hang nam
duoc xac dinh bang cach lay nguyén gia chia cho thoi gian sur
dung cia TSCP xac dinh theo quy dinh hién hanh. Néu cac
TSCP nay c6 tham gia vao hoat dong kinh doanh thi trong
thoi gian TSCD tham gia vao hoat dong kinh doanh, doanh
nghiép thuc hién tinh va trich khau hao vao chi phi kinh
doanh cua doanh nghiép theo mirc hao mon tinh & trén.

Nguyén tidc phan dnh nguyén gid va tinh khdu hao TSCP:
Theo quy dinh hién hanh, viéc phan anh tang (giam) nguyén
gia TSCD trén sd sach ké toan dugc thuc hién tai thoi diém
phat sinh nghiép vu ting (giam) TSCD dé dam bao tinh kip
thoi trong cong tac hach toan ké toan. Viéc trich khéu hao,
hodc théi trich khau hao déi voi cac TSCP duogc thuc hién bat
dau tir ngay (theo s6 ngay cia thang) ma TSCD tang, giam,
hoidc ngimg tham gia vao hoat dong kinh doanh.

~ ?Lua chon phwong phdp khdu hao va xdc dinh mikc
khau hao thich hop

Muc dich ciia khau hao 1a nham thu hoi bd phén gia tri da
dAu tr vao TSCD. Do d6, vé& nguyén tic mirc khau hao phai
phan anh ding mirc do hao mon va nang luc phuc vu thuc té
cua TSCD. Néu muc khéu hao thip hon gia tri hao mon thuc
té cia TSCD thi s&€ khong dam bao viéc thu héi von day du,
kip thoi, lam cho s6 vbn thuc té con lai & TSCD nho hon gia
tri s& sach va két qua kinh doanh bj thdi phong 1én mot cach
gia tao. Nguoc lai, néu mirc khiu hao cao hon gid tri hao mon
thuc té cia TSCD thi s€ lam ting chi phi va gid thanh mét
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cach gia tao, lam giam loi nhuan cia doanh nghiép. Do do,
doanh nghlep cin xem Xét muc ti€u, yéu cau trong dau tu va
thu hdi von, dic diém cia ting loai TSCD ciing nhu céc mdi
quan hé giira chi phi, gia thanh véi gia ban san pham dé €6
phuong phép khau hao thich hop, vira dam bao thu hoi von,
vira khong gdy ra nhirng dot bién trong gia ca.

» Quan Iy, sir dung tién khdu hao theo ding nguon hinh
thanh TSCD
TSCP duoc hinh thanh tir nhidu nguén khéc nhau, do dé
phai theo d5i va quéan ly chat ché tién khiu hao theo timng
nguén hinh thanh. Vé nguyén tic, TSCD dugc hinh thanh
bang ngudn vén vay thi tién khiu hao phai ding dé tra ng vay,
TSCP dugc hinh thanh tir ngudn lién doanh, lién két thi tién
khéu hao dugc tich luy lai dé hoan tra vén gop cho ddi tac khi
két thuc h0‘p dbng lién doanh con TSCD duoc hinh thanh tir
nguon von chu s& huu thi tién khau hao duogc tich luy lal dé
tai dau tu TSCD khi cén thiét, hodc tam thoi bd sung von luu
dong cua doanh nghiép.
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Chuwong 3
QUAN TRI TAI SAN LUU PONG

Trong cic doanh nghiép, gia tri TSLD thuong chiém ty
trong kha 16n trong tong gia tri tai san. Vi vy, quan ly va sir
dung mét céch hop ly céc loai TSLD c6 anh huéng rét 16n dén
viéc thuc hién muc tiéu cia doanh nghiép. Thuc té cho théy,
mic dii héu hét cic vu  pha san, lam &n thua 16 trong kinh doanh
la hé qua ctia nhiéu yéu t chir khong phai chi do V1¢c quan ly
TSLD yéu kém, nhung c6 thé khang dinh ring su bat luc trong
viéc hoach dinh, kiém soat TSLD va cac khoan no la mot
nguyén nhan quan trong dan dén sy that bai ciia nhidu cong ty.
Noi dung cuia chuong 3 tAp trung giai quyét cac van dé sau:

- Giéi thiéu cac loai TSLD theo mét sb tiéu thirc nghién ctu.

- Luan giai nhitng yéu cau va ndi dung co ban cta hoat
dong quén tri 3 bd phéan chinh ctia TSLD, d6 la: quan tri tién,
quan tri khoan phai thu va quan tri hang tdn kho.

~ 3.1. Phan loai TSLD ciia doanh nghiép
3.1.1. Khdi niém vé tai san luu dong

Nhu dd dé cdp trong chuong 2, & tién hanh cac hoat
dong san xuit kinh doanh véi bat ky quy mo nao, ngudi kinh
doanh céan phai c6 mot sb tai san nhét dinh. Néu can cir vio
vai trd cua tai san déi v6i qué trinh tai san xuit, tai san cua
doanh nghiép bao gdm: tu liéu lao dgng va dbi tuong lao
dong. Tu liéu lao dong thudng dugc cdu thanh bi 2 b phén 1a
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TSCP va céc cong cu lao dong. Cac cong cu lao dong nay cung
véi déi tugng lao dong hop thanh TSLD cua doanh nghiép.
O Viét Nam hién nay, theo hé théng chuin muc ke toan,

chuin muc sb 21 vé “trinh bay béo céo tai chinh”, tai san ngan han
(hay TSLD) la nhitng tai san théa man mot trong cac diéu kién sau:

- Pugc du tinh dé ban hoic sir dung trong khuén khé ciia
chu ky kinh doanh binh thuong cua doanh nghiép.

- Pugc ndm giit chi yéu cho muc dich thuong mai, hogc
cho muc dich ngin han va du kién thu h6i hodc thanh toén
trong vong 1 thang ké tir ngay két thuc nién do ké toan.

- La tién hodc tai san tuong duong tién ma viéc sir dung
khéng gap mot han ché nio.

Nhu vdy, TSLD cua doanh nghiép 1a toan bd nhimng tai
san thudc quyén s& hiru cia doanh nghiép cé thoi gian sir
dung, thu héi, hodc luan chuyén gia tri trong vong mot nam,
hoic mét chu ki san xuét kinh doanh ctia doanh nghiép.

3.1.2. Pic diém ciia TSLD

TSLD bao gom nhiéu loai khac nhau, nhung nhin chung
ching c¢6 mét sO dac diém sau:

- Trong qué trinh san xuit kinh doanh TSLP ludn vén

dong, thay thé va chuyén héa 13n nhau, dam bao cho qua trinh
san xuét kinh doanh dugc tién hanh lién tuc.

- M&i bo phan TSLD c6 dic diém ludn chuyén gia tri
khéac nhau. B$ phdan TSLD la hang héa, hodc nguyén vat liéu
thi luan chuyén gia tri toan bd mot lan trong mét chu ky kinh
doanh. B6 phan TSLD 1a cong cu lao dong thi luan chuyén
dan dan timg bd phén gia tri ciia chiing.
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- TSLP luan chuyén gi4 tri nhanh hon TSCD.

- TSLD trong cic doanh nghiép c6 finh vuc, nganh nghe,
nghiép vu san xuat kinh doanh khac nhau thi dic di€m luén
chuyén gia tri ciing khéc nhau.

3.1.3. Phdn logi TSLD

Phén loai TSLD la viéc phén chia, sip xép TSLD cuia
doanh nghiép ra thanh tirng nhém nhim dép ung yéu ciu cia
cong tac quan ly TSLD. Tuy theo nganh nghé, linh vuc kinh
doanh ma TSLP cua doanh nghiép dugc cu thanh bdi cac bd
phan khac nhau. Sau day la mot s6 tiéu thirc phén loai thudng
duoc sir dung.

* Dwa vao cdc khdu trong qud trinh san xudt kinh doanh

TSLP duoc 'chia thanh TSLD trong khau du trit, TSLD trong
khau san xuat va TSLD trong khéu luu thong.

+ TSLD trong khau du trir bao gébm nguyén vat liéu,
nhién liéu, phu tung thay thé, cong cu lao dong... dy trir dé
dam bao hoat dong san xuat kinh doanh ctia doanh nghiép c6
thé tién hanh dugc thuong xuyén, lién tuc.

+ TSLD trong khau san xuét bao gdbm san phdm dé dang,

ban thanh phdm. Trong dqanh nghiép thuong mai thuén tuy
thi khong c6 bo phan TSLD & khéu nay.

+ TSLD trong khéu hru thong bao gom thanh phim, tién, cic
khoan thé chap ky quy ky cugc ngin han, cic khoén phai thu. ..

* Dira vdo hinh thdi biéu hién cua tai san thi TSLD cia
doanh nghi€p duoc chia thanh: vét tu, hang hoa va tién.

+ Vit tu, hang hoa bao gém nguyén nhién vat li€u, cong
cu, dung cu, bao bi, vat déng géi, sin phdm dé dang, béan
thanh pham, thanh pham va hang hoa dang duoc du trir & cac
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khéu va dia diém cua qua trinh kinh doanh nhu: hang mua va
hang béan dang di trén duong, hang doi kiém nghiém, hang gui
ban, hang tai kho va cac diém ban hang.

+ Tién: bao gdm tién mat tai quy, tién giri ngan hang, tién
dang chuyén, cac khoan vén trong thanh toan.

* O Viét Nam, theo co ché quan ly tai chinh doanh nghiép
hién hanh, TSLD cua cac doanh nghié€p bao gom:

o Tién, bao gém: tién mat tdn quy, tién gui ngan hang,
tién dang chuyén.

+ Cac khoan phai thu, bao gom: phai thu tir khach hang
(nguoi mua), phai thu tir nha cung cép (nguoi ban) trong
truomg hop tra trude tién hang, phai thu tir nha nudce vé thué
gia tri gia ting dugc hoan thué, phai thu ndi bd, cac khoan
phai thu khéc va du phong cac khoan phai thu khé doi.

+ Vit tu, hang t6n kho, bao gdm: Hang mua dang di trén
duong; nguyén liéu, vat liéu, cong cy, dung cy, thanh pham, hang
hoa ton kho; hang giri ban, du phong giam gia hang hoa ton kho.

~+ TSLD khac, gom: tam tmg, chi phi tra trudc, tai san
thiéu cho xtr 1y, cac khoan cam cb, ky cuge, ky quy ngin han.

Viéc phén loai TSLD c¢6 y nghia quan trong trong cong
tac quan tri tai chinh doanh nghiép. Qua nghién ciru giup nha
quan tri thiy dugc tinh hop ly hodc khong hop 1y cua cic bd

phén tai san cing nhu co cau von dau tr cia doanh nghiép, tir
d6 c6 bién phap diéu chinh cho phu hop.

Tinh hinh TSLD cta doanh nghiép trong mbi thoi ky
dugc phan 4nh téng quat & bang can ddi ké toan cua doanh
nghiép trong thoi ky d6 (sé dugc gidi thiéu cu thé trong phan
phu luc).
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3.2. Quan tri tién
3.2.1. Pjng co cia viéc giir tién

Tién 1a mdt bo phan TSLD khong sinh 16i hodc ty 1€ sinh
o1 rat thép. Hon nita, do sic mua cua tién té luén c6 xu
hudng giam di do anh hudng ctia lam phat, nén ¢ thé noi ty
1é sinh 101 thuc cua tién 12 mot sé am. Boi vay viéc duy tri
muc tién hop ly nhim thoa man cac nhu cau chi tiéu tién la
mdt vin dé quan trong lién quan dén hiéu qua kinh doanh
chung ctuia doanh nghiép.

B4t cir doanh nghiép nao ciing cin giir mot luong tién
nhét dinh bai cac 1y do chinh sau day:

- Mot 1a, dé thuc hién cac giao dich: BPong co chu yéu cua
nim giir tién trong doanh nghiép la dé 1am thong subt cac giao
dich kinh doanh. Tién 1a tai san c6 tinh long cao nhét. Tir tién
doanh nghiép co6 thé chuyén ngay sang cic hang héa khac.
Néu doanh nghiép khong giir tién ma chi giir cac tai san khac
thi cac chi phi giao dich c6 thé rat cao, hon nita lai mét nhiéu
thoi gian cho mot giao dich kinh doanh théng thudng vi cac
tai san khac c6 tinh thanh khoan thdp hon. Tir tai sin dang
ndm giir doanh nghiép phai chuyén né thanh tién, sau d6 méi
ding tién dé mua hang héa ma doanh nghiép cin. Pong co
nay goi la dong co kinh doanh.

- Hai 1a, d& dap tng nhu cau chi tra va thanh toan: Ngoai
nhu ciu str dung tién dé mua tai san, hang ngdy hang giv &
doanh nghiép con phai diing tién dé thanh todn cic mén no,
cac khoan phai tra, phai np khac nhu: tra luong cong nhén,
ndp thué nha nudc... Néu khong c6 tién dé thanh toan céc
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khoan phai tra, phai ndp tit yéu ciing gay nén nhirng kho khan
va bét loi nhét dinh déi voi doanh nghiép.

- Ba 13, dé du phong va diu co: Dong tién vao va ra ctia
doanh nghiép d01 khi khong thé du doan trudc duge. Do vay,
doanh nghiép cén _phai gilt mot lugng tién nhét dinh dé phuc
vu cho cac nhu cdu ngdu nhién, khong xac dinh dugc trudc.
Bleu d6 giup doanh nghiép duy tri dugc kha néng thanh toén,
6n dinh tinh hinh tai chinh cia doanh nghiép & moi thoi dlem
Ngoai ra, tién con duoc dung dé thoa man lgi thé mua sam
cua doanh nghiép khi c¢6 co hoi kinh doanh. Nguf‘m tién nay
duoc goi 1a ngan qiiy dau co.

Uu diém cua viéc nam giir tién:

Thanh toan nhanh cac nghia vu d6i véi chii ng,

C6 nhiéu co héi kinh doanh,

C6 co hdi nhan duge chiét khiu,

Pap tng dugc nhu cau vén lru dong thay dbi theo mua.

3.2.2. Nji dung qudn tri tién

Qué.n tri tién dé cap dén viéc quan ly tién mat, tién dang
chuyén va tién  gri ngén hang. Déi v6i doanh nghlep, ndi dung
clia quan ly tién bao gbm: Tang tdc do thu hoi tién, glam toc

~ dd chi tiéu va lap ngan sach thu chi tién té. Tuy nhién can luu
y réng, viéc thuc hién muc tiéu day nhanh t6c d6 thu tién va
giam tbc do ch1 tiéu c6 mbi quan hé truc tiép véi chinh sach
quan ly hang tén kho, chinh sach tin dung thuong mai cia
doanh nghiép va muyc tiéu trén khong phai lic nao ciing thuc
hién dugc. Trén thuc té vin c6 nhimg thoi diém hoac thoi ky
doanh nghiép phai ting chi va giam tdc dd thu tién.
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* Tdng téc do thu hoi tién

Mot nguyén tic don gian trong quan ly tién Ia tang toc do
thu hoi tién. Nguyén tic nay gitp cong ty 6n dinh tinh hinh tai
chinh, tinh hinh thanh toan va tang kha nang sinh 10i trén khdi
lugng tién thu hoi sém va do d6 c6 thé tang von cho dau tu.

C6 nhiéu bién phép dé tang tdc do thu hdi tién:

- Ap dung cac bién phap khuyén khich khach hang thanh
toan sém bang cach dua lai cho khach hang cédc méi lgi nhu
ap dung chinh sach chiét khiu dbi véi cac khoan ng dugc
thanh toan truéc, hay dung han.

- Ap dung cic phuong thirc thanh toan phu hop véi timg
d6i tuong khéch hang. _

- Lua chon cac phuong tién chuyén tién va dia diém thanh
toan thich hop.

- T4 chirc cong tac theo ddi va don dbc thu hdi cong no.

* Gidm téc dé chi tiéu

Cung véi viéc tang tdc do thu hoi tién, doanh nghiép con
c6 thé thu loi bang cach giam tdc do chi tiéu dé co thém tién
dau tu sinh lgi. C6 mot s6 chién thuit ma doanh nghiép c6 thé
sir dung dé cham thanh toan cac hoa don mua hang nhur:

- Tan dung t5i da thoi gian chdm thanh toan trong giGi
han cho phép.

- Lya chon phuong thirc, phuong tién va dia diém thanh
toan thich hop.

- Thay vi diing tién thanh toan sém cac ho4 don mua hang
ngudi quan 1y tai chinh c6 thé tri hoan viéc thanh toan trong
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pham vi thoi gian ma céc chi phi tai chinh, tién phat, hay su
suy giam vi thé tin dung cua doanh nghiép thip hon nhimg lgi
ich tir viéc thanh toan cham mang lai...

* Ldp ngdn sdch thu chi tién 1é

Viéc tang téc do thu hdi tién va giam téc do chi tiéu trong
pham vi nhitng gi¢i han va vi thé tin dung ctia doanh nghiép
la nhimg nodi dung quan trong ciia quan ly tién. Tuy nhién,
diéu d6 khong du hd tro cho cac nha quan ly tai chinh trong
viéc thoa man céc nhu clu chi tiéu va dau tur sinh lgi bang tién
cua doanh nghiép. Bai vay, mét ndi dung quan trong khac cua
quan ly tién 1a viéc hoach dinh ngan sach (ké hoach) thu chi
tién. Dé 1ap duoc ké hoach nay doanh nghiép phai du bao
duoc t6ng thu va nhu cAu chi tién trong ky.

Tbng luong tién thu dugc trong ky thudng bao gdm:

- Ban hang ky truéc thu tién trong ky nay (tién hang ban
chiu ky trudc).

- Ban hang ky nay thu tién trong ky nay (tién hang ban tra
ngay).

- Bén hang ky sau thu tién trong ky nay (tién hang nguoi
mua tra trudc).

- Céc khoan thu khac.

Téng lugng tién chi trong ky thudng bao gdm:

- Mua hang ky trudc tra tién trong ky nay (tién hang mua
chiu ky trudce).

- Mua hang ky nay tra tién trong ky nay (tién hang mua
tra ngay).
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- Mua hang ky sau tra tién trong ky nay (tién hang tra
trudc nguoi ban).

- Tra luong can b cong nhan trong ky.

- Tién thué phai nop trong ky.

- Lai vay phai tra trong ky.

- Cac khoan chi khéc.

Ké hoach thu chi tién té thuong dugc xay dung theo quy,
thang va tuan. Yéu t6 quan trong anh huéng dén tinh xac thyuc
ctia ngan sach thu chi tién 1a nhitg du bao vé doanh sb ban
hang, mua hang va tinh hinh thanh toan. '

Két qua du bao vé tinh hinh thu chi tién 12 co s& quan
trong giup nha quan tri tai chinh c6 thé dua ra cac giai phap
thich hop nhim dam bao 6n dinh tai chinh va ning cao hiéu
qué sir dung tai san cia doanh nghiép. Vi du: khi dy bao thay
tién du thira, doanh nghiép c6 thé sir dung s tién nay dé dau
tu ching khoa’m c6 kha nang thanh khoén cao, nguoc lai khi
thiéu hut can td chirc huy dong ngudn thich hop dé bao dam
kha nang thanh toén. ¥

Bang 3.1 dudi ddy cho thdy mot mau vé hoach dinh ngan
sach thu chi tién ciia doanh nghiép.
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Bing 3.1: Du bdo thu chi tién t¢ ciia doanh nghiép

3. Thu sau 1 thang
4. Thu sau 2 thang

5. Thu tién ban hang trd ngay trong
thang

6. Tong thu trong thang

Khoan muc Than
12 2|13|4([51!6
Thu
1. Doanh sé ban
2. Ban chiju

Chi

1. Tri gia nguyén vat liéu mua trong
thang

2. Tra tién ng.vat liéu mua trong thang
3. Tra tién ng.vat liéu mua chiu ky trwdc
4. Tra lvong + thuwéng

5. Cac khoan chi phi khac

6. Thué

7. Dau tw vao TSCH

8. Chia lgi tirc cb phan

Téng chi trong thang (2+3+...+8)

Chénh léch thu chi trong thang

Mirc tién cén duy tri trong thang

$6 dw (thiéu hut) tién so vé&i muc tiéu

* M6 hinh vé murc ton trir tién toi vu

Sau day chung ta xem x€t ndi dung co ban cua md hmh
vé mirc ton trir tién t&i wu cua doanh nghiép do nha kinh té
hoc nguoi My Wiliam J. Baumol dua ra nam 1952.
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Hinh 3.1 cho thdy su bién dong cta mirc du trix tién va
mirc dy trir tién binh quan cua doanh nghiép. Trudc hét mo
hinh nay dua trén mét so gia dinh sau:

- S6 tién vuot qua mot mirc tiéu chuén nhét dinh s& duoc
dau tur vao cac chirng khoan.

- Luong tién dy trir én dinh trong ky 1a xac dinh.

- Thoi gian chuyén hoén chirng khoan thanh tién 1a khong
dang ké.

- Chi phi dé chuyén chimg khoan thanh tién c6 tinh c6 dinh,
khong phu thudc vao d6 16n cua kim ngach chuyén hoan.

- Nguoi chiu trach nhiém quan ly tién cua doanh nghiép
luén huéng téi muc tiéu tdi thiéu hoa chi phi dur trir tién.
A

c

c/2

Théi gian

Hinh 3.1. Su bién dpng ciia micc dur tri¥ tién
va miec dy tri¥ binh quin
V6i nhimng gia dinh nay, tong chi phi lién quan dén viéc
du trir tién bao gom:

- Chi phi co tinh ¢ dinh phat sinh khi chuyen hoéan chimng
khoén thanh tién.
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- Chi phi cia vigc duy tri mirc dur trir tién, tirc 1a s6 loi tuc
mét di do khong thé du tu sb tién nay vao cac chimg khoan
¢6 gia (mot dang cua chi phi co hoi).

Néu ky hiéu:

T 1a tdng kim ngach (nhu cdu) chi tién trong mot thoi
ky nhét dinh,

B la chi phi mdi lan chuyén cac chimg khoan dang
luru giir thanh tién,

C la kim ngach (thi gia) chimg khodn mdi lan chuyén
hoan,

ilaty suét sinh loi cua chimg khoan (ty 1€ sinh 161 co
hoéi do giir tién).

Ta c6, sb 14n chuyén hoan trong mét ky 1a T/C va tdng chi
phi d€ chuyén hoan trong ky l1a (T/C).B

Mait khéc chi phi dé duy tri lugng tién du trit dugc xéc
dinh cédn cir vao luong tién du trir binh quéan (C/2) nhén véi i
tuc 1a (C/2).i

Nhu vay téng chi phi lién quan dén viéc luu giir tién cuia
doanh nghi€p trong moét ky 1a:

T c
K=—— xB+ — xi
& 2

Dé tong chi phi du trir tién 1a nhé nhét, ldy vi phén ciia K
theo C sau d6 cho bang khong sé tim duoc kim ngach chuyén
ho toi wu mbi lan C* la:

- 2BT
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Vi du: Gia sir mot doanh nghiép du doéan tong kim ngach
chi tién trong 8 tuan 1a 400 triéu dong. Chi phi cho viéc
chuyén di chirng khoan thanh tién mi 14n 12 0,25 triéu dong.
ty suét loi tirc trong 8 tuin 1a 2% (l4y 1ai suat trén thi truong la
13%/nam: 52tuan x 8 tuan). Khi d6 kim ngach chuyén hoén
ti wu la:

. 2 x 0,25 x 400 .
= 100 triéu dong

N 0.02

Piéu nay c6 nghia la can cén tién s& dugc bd sung hai
tudn mot 1an bang cach ban cic loai chimg khoén c6 gia tri
100 triéu dong. Trong 8 tuin, theo ké hoach s& c6 4 lan giao
dich (400 tr : 100 tr) va chi phi giao dich 1a 4 x 0.25 tr =1 trd,
chi phi co hoi 1a (100/2) x 0.02 = 1 trd. Véi bat ky gia trj nao
. ciia C khac 100 trd thi doanh nghiép déu phai chiu mét lugng
chi phi 16n hon.

3.2.3. Qudn tri dau tw chitng khodn thanh khodn cao

Viéc guan ly tién lién quan chit ché véi viée quan ly cac
loai tich san gin vai tién - cic loai chimg khoan c6 kha ning
chuyén dbi thanh tién (tinh thanh khoan - Liquidity) cao. Cac
loai tich san ndy déng vai trd nhu mét 16p dém cho tién: s du
tién c6 thé dé& dang dau tu vao cac loai chimg khoén c6 tinh
thanh khoan cao ddng thdi cac loai ching khoén nay c6 thé
dugc ban rit nhanh véi chi phi thip dé thod man nhimg nhu
cdu cip bach vé tién. Hinh 3.2 cho thdy méi quan hé giita
dong tién va cac chimg khoén thanh khoan cao dugc sir dung
dé duy tri tién & mirc mong mudn.
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Cac loai chirng khoan co

» tinh thanh khoan cao l

Dau tu tam thoi bang Ban chirng khodn c6

cdch mua chimg khoan |g tinh thanh khoan cao dé
c6 tinh thanh khoan cao | gitr can bang thu

chi tién
Tién
Dong thu tién Dong chi tién
- Ban hang thu tién ngay - Chi mua hang
- Thu tién ban hang tra - 1 Thanh toan hoa don
chim mua hang

Hinh 3.2. Méi quan hé gia dong tién va chirng khodn

Céc loai chimg khoan c6 tinh thanh khoan cao 1a nhirng
cong cu tii chinh dugc mua ban trén thi trudng tién té, hay thi
truong vén ¢6 tinh linh hoat rit cao. Nhiéu cong cu cua thi
trurong tién té c6 thoi gian dao han ngin hon mot nam duge
coi 12 nhitng tich san gan nhu tién. Trong cong tac quan ly tal
chinh, cac nha quan ly thuong dau tir cac khoan tién nhan ri
vao cac loai chu'ng khoan c6 tinh thanh khoan cao trong
truong hop mirc ton qui tam thoi cao hon mirc 4n dinh. Ngugc
lai, khi cén can tién cta doanh nghiép giam thap hon mirc an

dinh, cac loai ching khoén nay dugc ding dé chuyén dbi
nhanh thanh tién.

' Céc chimg khoan thanh khoan cao thudng cé thu nhép
thdp hon céc loai tai san dang hoat dong. Mic du vay, cic
doanh nghiép thudong van dau tu vao cac loai chimg khoan
nay bai cac ly do sau:
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- Dung dé thay thé tién duéi hinh thirc tai san gan tién.
Khi hét tlen doanh nghiép c6 thé dé dang ban chirng khoan dé
tai tao von tién té can thiét.

- La hinh thirc dau tu tam thoi. Hinh thuc nay thuong xut
hién trong mét s6 doanh nghiép kinh doanh c6 tinh mua vu.

Khi dau tu vao cac loai chirng khoan, can xem Xét, cin
nhic ky céc bién sb sau:

* Tinh thanh khoan: tirc 1a kha niang chuyén dbi chimg
khoén thanh tién. Pic tinh nay dugc xét trén hai mat: Gia ban
cua ching khoan va thoi gian can thiét dé ban chiing. Hai yéu
t0 nay c6 m01 quan hé véi nhau, chang han thoi gian ban sé
rit ngin néu c6 mot su nhugng b vé gia ban. Mot chu:ng
’khoan dugc coi 1a c6 tinh thanh khoan cao néu né c6 thé duoc
chuyén nhuong nhanh chong ma nguoi ban khong phai c6
nhitng nhugng b quan trong vé gia ban.

* Tinh rii ro: Rui ro trong dau tu chimg khoan thuong
bao gom:

- Rui ro khanh tan tai chinh: la loai rii ro ma ngudi phat
hanh chimg khoan khéng c6 kha nang chi tra tién 1ai va gbc
theo lich trinh thanh toan. Trir cac loai chirng khoan do Chinh
phii phat hanh, tit ca cac loai ching khoan cong ty déu c6 rai
ro nay ¢ mot mirc do nao do.

- Rui ro 1ai suét: 1a nhimg i ro vé su thay dbi gia tri thi
trudng clia cic loai chirng khoan ma chi yéu la do nhirng bién
dong cuia cac loai 1ai sudt trén thi truong lam cho 1ai suét thuc
ctia chimg khoén thap hon l4i sudt danh nghia cua né.

- Rui ro v€ sirc mua: 1a loai rii ro xay ra khi sirc mua thyuc
té cia tién t€ tai thoi diém nhan duoc loi nhuan du tr bi giam
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xubng do tac dong ctia lam phat. Loai rii ro nay hau nhu
khong dang ké trong céc hoat dong déu tu ngan han.

- Ngoai ra, hoat dong dau tu chimg khodn con c6 thé c6
cac rii ro khac nhu: rii ro héi doai, rui ro thanh khoan....

* Loi nhudn ky vong: Ty 1€ sinh 101 ky vong cua mot
chimg khoan 1a mét yéu t6 rat quan trong can dugc danh gia
than trong khi lua chon dau tu vao céc loai ching khoan. Mat
khéc, gifta loi nhuan ky vong va rui ro ¢6 moi li€n hé voi
nhau, rui ro cang cao thi loi nhuan ky vong cang lon. So véi
c¢d phiéu, trai phiéu cong ty va cac cong cu dau tu dai han
khéc, cac chirng khoan ngan han c¢6 mirc rui ro thip nén tinh
thanh khoan cua ching cao hon.

* Kha ndng chiu thué: Pham vi chiu thué cia nhimg
khoan lgi nhuan do dau tu chimg khoan mang lai 12 mot sy
can nhic quan trong khi danh gia lgi nhuén thuan ky vong ctia
cac chung khoan. Tai mot s6 nudc, lgi nhuan do cac loai trai
phiéu Chinh phi mang lai dwoc mién thué thu nhép, con loi
nhudn tir cac loai chimg khoan khac déu phéi chiu thué. Boi
vdy, truoce khi ra quyét dinh dau tur vé mot loai chimg khoan
ndo d6 can phai xem xét ty 1¢ sinh 10i sau thué 12 bao nhiéu.

* Thoi gian ddo han: Khi can phai ban gip mot loai
chimg khoén nao d6 thi viéc phai nhuong bd vé gia ca la diéu
kh¢ tranh khoi. Dé han ché dén mirc thap nhét viéc phai ban
dot xuét cdc loai chimg khodn cin phai thiét 1ap mot danh
muc dau tu ching khoan c6 nhiéu mirc ddo han khac nhau phi
hop voi nhu cau tai chinh cua doanh nghiép.

3.3. Quan tri khoan phai thu

Trong thuc tién kinh doanh, cdc doanh nghiép thuong
phai ban chiu hang hoa ciia minh trong mét thoi gian nhit
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dinh. Trong khi cho thu cac khoan tién nay, doanh nghiép van
tiép tuc ban hang va do do sé lai xuit hién cac khoan ban chiu
méi. Dong thoi doanh nghiép ciing ¢6 cac khoan mua chiu
hang hoa tir cac doanh nghiép khac. Nhu vay, viéc mua chiu,
ban chiu la cong viéc thuong xuyén phat sinh trong qua trinh
kinh doanh cuia doanh nghiép.

Do lon khoan phai thu cua doanh nghiép phu thudc vao
nhiéu yéu t6 nhu téc do thu hdi no ci, téc do tae ra ng méi va
su tac dong cua céc yéu t6 nam ngoéi su kiém soat cia doanh
nghlep nhu chu ky suy thoax cta nén kinh té, khung hoang
tién té. Doanh nghiép can dac biét chi y téi cac yéu t6 ma
minh c6 thé kiém soat dugc nhdm tac dong t61 do 16n va chét
luong cua khoan phai thu, trong d6 dang Iuu y 1a chinh sach
tin dung. '

3.3.1. Chinh sdch tin dung va cdc nhan t6 dnh hwéng
dén chinh sdch tin dung

* Chinh sdch tin dung

Ban chiu hang hoa 1a mot hinh thirc doanh nghiép cép tin
dung cho cac khach hang cua minh (tin dung thuong mai) va
1a nguyén nhan phat sinh cac khoan phai thu. B 16n va rii ro
ctia cac khoan phai thu phu thudc vao nhiéu yéu té, trong d6
chinh sach tin dung 142 mot nhéan té quan trong. Chinh sach tin
dung ciia doanh nghiép duoc thuc hién thong qua viéc kiém
sodt cac bién s sau:

- Tiéu chun tin dung. Nguyén tic chi dao la phai xac
dinh duoc tiéu chudn tin dung tirc 1a sirc manh tai chinh t6i
thidu va uy tin hay vi thé tin dung c6 thé chap nhan duoc ciia
cac khach hang mua chiu. Néu khach hang c6 sirc manh tai

85

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



chinh hay vi thé tin dung thép hon nhimg tiéu chuén do thi s&
bi tir chéi cép tin dung theo hinh thirc ban chiu hang hoa. Tiéu
chuén tin dung phu thudc vao nhiéu yéu t6 nhu chiph sach cua
doanh nghiép trong mdi thoi ky. gid tri san pham cao hay
thap...

- Chiét khau thanh toan: 1a bién phap khuyén khich khéch
hang tra tién som bang cach thuc hién viéc giam gia doi voi
céc truong hop mua hang tra tién trudce thoi han.

- Thoi han ban chiu (thai han tin dung): 1a quy dinh vé d¢
dai thoi gian cua cac khoan tin dung.

Chiét khiu thanh toan va thoi gian ban chiu chi rd hinh
thirc cua khoan tin dung. Chéng han, mot thuong vu mua ban
c¢6 quy dinh “2/10 net 30”. Diéu d6 c6 nghia 1a doanh nghiép
ap dung ty 1& chiét khau 2% néu hoa don ban hang dugc thanh
toan trong vong 10 ngay ké tir ngay giao hang. Mat khac, s6
tién hang phai dugc thanh toan trong vong 30 ngay, néu
khong ding han sé& phai chiu 13i suat phat (13i suit qué han).

- Chinh séach thu tién: bao gdm cac quy dinh vé cach thirc
thu tién nhu thu 1 14n hay nhiéu lan, hay tra gép va bién phap
xur ly doi céc khoan tin dung qua han.

* Cdc yéu t6 tdc dong dén chinh sdch tin dung

C6 nhiéu yéu tb tac dong dén chinh sach tin dung cuia
doanh nghi€p. Sau day la mot so y€u to co ban:

+ DPiéu kién cua doanh nghiép

Pic diém vé san phim, nganh nghé kinh doanh va tiém
luc tai chinh la nhitng yéu to tac dong truc ti€p dén chinh sach
tin dung cua doanh nghiép. Doanh nghi€p ¢6 quy mé ldm, co6
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tiém luc tai chinh manh, san phdm c6 thdi gian sir dung lau
bén thuong cho phep mo rong chinh sach tin dung hon cac
doanh nghiép it von, san pham d& hu hong, mét pham chét,
khé bao quan. Péi véi nhitng doanh nghiép san xuat kinh
doanh c6 tinh thoi vy, trong thoi ky san phidm cua doanh
nghiép c6 nhu cau tiéu thu 16n can khuyén khich tiéu thu dé
thu hdi vén.
+ Diéu kién ciia khdch hang

Dicu kién cua khach hang dugc danh gia dwa vao cac
phan doan sau:

(1) Vén hay sitc manh tai chinh (Capital): 1a thuéc do vé
tinh hinh tai chinh ctia mot doanh nghiép, n6 anh huéng dén
rii ro thanh toan. Yéu té nay dugc xac dinh dua vao quy mo
von chi s& hiru, tong gia tri tai san cia doanh nghiép, kha
nang sinh loi tir hoat dong kinh doanh.

(2) Kha nang thanh toan (Capacity): dugc danh gia qua

cac hé sé thanh toan chung, hé sé thanh toan nhanh, hé so
thanh toan 1ai vay... cia khach hang.

(3) Tu céach tin dung (Character): 1a thai d¢ tu giac dbi
v6i viée thanh toan no ciia khach hang. Yéu té nay duoc coi la -
rat quan trong vi méi mot giao dich tin dung duge ngim hiéu
la mgt su hira hen thanh toan.

(4) Vat thé chép (Collateral): la tai san khich hang dung
dam bao cho moén no ctia minh.

(5) Diéu kién kinh té (Condition): la su phat trién ctia nén
kinh té n6i chung va muc do phét trién cia timg vung dia ly

noi riéng c6 anh huéng dén viéc thanh toan cta khach hang
d6i v6i mén no.
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Théng tin vé khach hang co thé thu thap dugc thong qua
viéc diéu tra truc tiép nhu phén tich béo céo tai chinh cua
khach hang, phéng van truc tiép, phan tich thong tin thu thip
tir cac nha cung cép trude do, dén tham khéach hang... Dong
thosi, c6 thé thu thap thong tin tir cac trung tdm xur ly dir ligu
vé vi thé tin dung cia cac doanh nghiép.

Két qua diéu tra 1a cin clr quan trong dé xac dinh chinh
sach tin dung d6i v6i khach hang. Néu khach hang c6 tiém luc
tai chinh han ché, uy tin (hay tu cach tin dung) thip khong thé
thuc hién mét chinh sach tin dung néi 16ng nhu nhimg khach
hang c6 tiém lyuc tai chinh manh, ludn giit chir tin trong quan
hé thanh toan.

+ Loi ich kinh té dat duwoc khi thuc hién chinh sdch tin dung

Pé danh gié loi ich kinh té dat dugc khi thuc hién chinh
sach tin dung, doanh nghiép can du bao, tinh toan cac thong
sO sau:

- Sb luong va gia ban san phim, hang hoa, dich vu dy kién
tiéu thu. Thong thuong, doanh thu s& c6 xu hudng tang lén khi
céc tiéu chuin tin dung duoc ndi 1ong, ty 1¢ chiét khau ting, thoi
gian ban chiu dai va phuong thire thu tién bét gat gao.

- Céac chi phi phat sinh do tang cac khoan ng: chi phi quan
ly ng phai thu, chi phi thu hoi ng, chi phi ri ro.

- So sanh loi nhuin gop do doanh s ban ting lén véi
nhitng chi phi ting thém do su thay d6i cua chinh sach tin
dung gay ra.
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Viéc thiét 1ap chinh sach tin dung c6 anh huéng rét lon
t6i tinh hinh kinh doanh ctia doanh nghiép. Boi vi, néu céc
tiéu chudn tin dung qué cao co thé loai bo nhiéu khach hang
tiém nang, do d6 lam giam lgi nhuan. Nguoc lai, néu tiéu
chudn tin dung qua thap c6 thé lam tang doanh s6 ban nhung
dong thoi cling lam cho rui ro tin dung tang, gia tang céc
khoan ng kho doi, chi phi thu tién cling tang lén.

3.3.2. Phan tich, ddinh gid cdc khodn phai thu

Ngudi lam cong tac quan ly tai chinh phai mé so theo doi
chi tiét cac khoan phai thu, dong thoi thuong xuyén don doc
khach no dé thu hdi dung han. Theo dinh ky nhat dinh, doanh
nghiép phai tién hanh phan loai tong ng phai thu va chi tiét
theo ting khach ng. Téng ng phai thu c6 thé phén loai theo
cac tiéu thirc sau:

- Nhém 1, ng logi A (ng c6 dj tin cdy cao hay ng du ti€u
chuén): thudong bao gbdm céac khoan ng trong han ma doanh
nghiép danh gia c6 du kha ning thu héi ding han. Céc khach
no nay thuong la nhitng doanh nghiép viing chéc vé tai chinh,
vé td chirc, uy tin va thuong hiéu.

- Nhom 2, ne loai B (ng c6 rui ro thdp hay no can chu y):
thuong bao gébm cic khoan ng qua han dudi 90 ngay va cac
khoan no di co céu lai thoi han ng. Cac khach ng nay thuong
1a nhitng doanh nghiép c6 tinh hinh tai chinh kha tét, khach
ng truyén théng, c6 do tin ciy.

- Nhém 3, ng logi C (ng qua han c6 thé thu hdi duoc hay
no dudi tiéu chuan): thuong bao gom cac khoan ng qua han tir
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90 ngay dén 180 ngdy va cac khoan no da co cAu lai thoi han
tra ng qua han dudi 90 ngay theo thoi han co cau lai. Cac
khach no nay thuong la nhing doanh nghi¢p co tinh hinh tai
chinh khéng én dinh, hién tai c6 kho khan nhung c6 trién
vong phat trién hodc cai thién.

- Nhom 4, ne loai D (no it c6 kha nang thu héi va ng qua
han kho doi hay no nghi ngo): thuong bao gbm cac khoan ng
quéa han tir 181 dén 360 ngay va cc khoan ng da co cau lai
thoi han tra ng qua han tir 90 dén 180 ngay- theo thdi han co
ciu lai. Cac khach ng nay thuong la nhitng doanh nghiép c6
tinh hinh tai chinh x4u, khong cé trién vong rd rang hoic
khach no cb y khong thanh toan no.

- Nhém 5, no loai E (ng khong thé thu hoi duoc hay ng
c6 kha nang mat vén): thuong bao gom cac khoan no quéa han
trén 360 ngay va céac khoan ng da co cAu lai thoi han tra ng
qué han trén 180 ngay theo thoi han co ciu lai. Cac khach ng
nay thudong 1a nhitng doanh nghiép phé san hoac chuin bi pha
san khong c6 kha nang tra ng hoic khong ton tai.

Két qua phén loai ng 1a co s& quan trong giup nha quan
tri xac dinh ding thuc trang va tinh hiru hiéu cua cac chinh
sach thu tién cia doanh nghiép. Néu ty 18 no x4u (bao gbm
cac khoan ng thudc nhém 3, 4, 5) cao, chimg t6 chit lugng
quan trji khoan phai thu cta doanh nghiép con yéu kém.
Doanh nghiép can nhanh chéng trién khai céc bién phap giai
quyét thich hop. Pdng thoi, ddy ciing 1a cin cir dé xay dung
chinh sach tin dung trong céc ky tiép theo.
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Bing 3.2: Bing xép hang ng ciia doanh nghiép

STT | Nhém Xép Céc dau hiéu : Cac bign phap |
|
ne hang dac trirvng kiém soat n¢ i
1 | No cé A Khach no la nhixng | Str dung cac biéen |
do tin doanh nghiép virng | phap kiém soat no
cay cao chac vé tai chinh, vé | théng thwéng, duy tri |
t6 chirc, uy tin va | méi quan hé tét voi |
e, thwong hiéu khach no. :
2 No co B Khach ne la nhirng Str dung cac bién
rdi ro doanh nghiép c6 tinh | phap kiem soat no
thap hinh tai chinh kha tét, | théng thuéng.
khach no truyén
théng, co d6é tin cay.
3 | Noqua G Khach no la nhirng Theo déi chat ché dé
1 han | doanh nghiép coé tinh | thu ng, co gidi phap
! nhwng hinh tai chinh khéng dac biét phu hop voi
co thé 4n dinh, hién tai co tirng mon no.
thu hoi khé khan nhwng cé
trién vong phat trién
i . hoac cai thién.
{ T
[ 4 | Noitcod D Khach no'la nhitng | Ap dung céc bién ,
E kha doanh nghiép co tinh | phap dac biét, theo
‘ | nang hinh tai chinh xau, doi chat ché, tan
; thu hoi khéng cé trién vong dung co héi thu no.
' vano r6 rang hoac khach
‘ quéa han no cb y khong thanh
i kho doi | toan no. l
I 5 No | E | Khachnolanhitng | No thuéc nhém phai
! khong | ' doanh nghiép pha | x6a s0, khéng lam
i thé thu | ' san hoac chuén bi | phat sinh thém chi |
f héi ‘ | pha san khong co phi kiém soat no. 1
| duoc | | kha nang trd no hodc | Xac dinh chi phi tén |
|

| khong tén tai. |

that trong kinh
doanh.

91

S6 héa boi T rung tam Hoc lieu — DHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



Ngoai ra, dé theo ddi céc khoan phai thu (KPT) c6 thé sur
dung cac cong cu sau:

(1) Ky thu tién binh qudn (The Average Collection Period - ACP)

Ky thu tién binh quan (con goi la so ngay cua mot vong
quay cac khoan phai thu) phan anh sO ngay can thiét binh
quén dé thu dugc cac khoan phai thu. N6 dugc tinh bang cach
ldy sb du binh quan khoan phai thu nhan (x) véi 360 ngay roi
chia cho tong doanh thu ban chiu trong ky.

360 S6 du binh quan
Ky thu KPT
tién = = e
binh quan Sd vong quay Doanh thu ban
KPT chiu trong ky

Vi du: Sé du khoan phai thu cua cong ty ABC ngay 1/1/N
la 500 triéu dong, ngay 31/12/N la 650 triéu dong. Doanh thu
ban chiu nim N cta cong ty 1a 5.950 triéu dong. Ky thu tién
binh quan ndm N cua céng ty dugc xac dinh nhu sau:

. i (500 + 650) :2
Ky thu tién

binh quan

x 360 = 34,8 (ngay)
5.950

Ky thu tién binh quan ngin, chimg t6 doanh nghiép
khong bi dong von trong khau thanh toan. Nguoc lai, néu ky
thu tién dai chimng t6 thoi gian thu hdi khoan phai thu cham.
Tuy nhién, dé dénh gia thuc trang nay tot hay x4u con phu
thudc vao chinh sach tin dung thuong mai va thuc té thanh
todn ng cua timg khoan phai thu. Trong nhiéu truong hop do
cong ty mudn chiém linh thi truong thong qua ban hang tra
ch@m. hay tai trg cho cac chi nhanh dai ly nén dan téi ky thu

tién binh quan tang lén.
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(2) Phdn tich “tuéi” ciia cdc khodn phai thu

Phuong phép phén tich nay dua trén thoi gian biéu vé tudi
cia cac khoan phai thu tirc 1a khoang thoi gian c6 thé thu
duoc tién ciia cac khoan phai thu dé phén tich.

Vi du: Doanh sb ban chiu cua cong ty ABC trong thang 1
14 26.4 triéu dong, thang 2 1a 48,0 triéu va thang 3 la 24,6 triéu
dong Pén _ngay 31/3, gia tri hoa don ban chiu chua thu dugc
tién bao gdm: 10% doanh s6 thang 1, 30% doanh s6 thang 2
va 90% doanh sb thang 3. Nhu vay, téng gia tri cac khoan
phai thu ngay 31/3 la:

0,1 x 26,4 * 0,3x48,0+09x24,6=2,64+ 14,4+ 22,14
= 39,18 triéu dong

Dua vao céac sd liéu & bang sau ta biét duoc tudi cua cac
khoan phai thu dén ngay 31/3.

Tudi cta cac khoan phai thu Ty 1& % (lam tron s6) so voi téng
(ngay) sb tién phai thu tinh dén ngay 31/3
0-30 56%
31-60 37%
61-90 %
100%

Téng s6 no phai thu theo s6 liéu & trén la 39,18 triéu dong
trong d6 2,64 triéu dong (gin 7%) la tién ban hang trong
thang 1 chua thu dugc nén thoi gian no 1a tir 61 dén 90 ngay
(90 ngay d6i véi mon ng phat sinh ngay 1/1).

Tuong tu nhu vay, s tién chua thu cua thang 2 la 14,4
triéu dong (chlem gan 37%) co sb ngay phai thu 1a tir 31 dén

60 ngay. Cubi cung, khoan tién 22,14 triéu dong (chiém trén
56%) cua thang 3 co s6 ngay phai thu 1a tir 0 dén 30 ngay.
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Xac dinh “tuéi‘ cta cac khoan phai thu cho phép danh gia
mot cach chi tiét hon quy mo va do dai thoi gian tuong (ng
cua cac khoan phai thu dé tai mét thoi diém nhat dinh. Day la
cin ¢t quan trong dé doanh doanh nghiép lua chon cac bién
phép quan 1y va chinh sach thu tién thich hop.

(3) M6 hinh s6 dir khodn phai thu

Phuong phap nay do luong quy mod doanh sé ban chiu
chua thu duoc tién tai thoi diém cudi cac thang do két qua ban
hang cua thang va cuia cac thang trudc d6. Thuc té cho théy,
khéi luong hang ban chiu phu thudc nhiéu vao dac diém cia
nganh va mét hang kinh doanh diéu kién cua khach hang U
timg khu vuc dia ly. Do d6 néu chi dya vao nhimg con 50
trong md hinh nay dé so sanh va danh gia thuc trang khoan
phai thu cua tirng chi nhanh/ by phén ¢ cac khu vuc khac nhau
trong mdt cong ty thi sé khong phu hop. Bai vay, cach tot
nhit 12 nén phén loai va theo ddi s6 du ng cia timg nhom
khéch hang theo tap quan thanh toan cua ho.

Bang dudi day la mot vi du cia phuong phap mo hinh 50
du khoan phai thu.

Thang ban hang | Ty Ié % khoan phai thu con ton dong & cudi thang
1 2 3 4
Thang hién tai 92% 86% 90% 87%
Truwéc 1 thang 36% 31% 30% 29%
Trwéce 2 thang 14% 12% 10% 8%
Truwdce 3 thang 3% 2% 0 2%

MG&i cot trong bang cho thiy cac khoan phai thu van con
ton dong & thoi diém cudi thang, nhimg khoéan t6n dong nay
bao gom nhimg khoan phai thu ctia thiang d6 va ca nhimg
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khoan ng cta thang truée chuyén sang. Ching han cot cudi
thang 1 cho thdy 92% doanh sé ban chiu cta thang van chua
thu duogc tién, dong thoi dén thoi didm nay doanh sé ban chiu
chua thu duoc tién cia cic thang truée van con tén dong la:
thang 12 14 36%; thang 11 1a 14% va thang 10 la 3%.

3.3.3. Phong ngira rii ro va xit ly doi véi khodn phdi
thu kho doi

* Phong ngtra rui ro ‘

Khi doanh nghiép ndi long chinh sach tin dung thudng
gop phan lam mé rong thi truong tiéu thy, tang doanh thu
nhung ciing chira dung nhiéu rii ro tiém an Vi vay, phong
nglra rui ro dbi vai khoan phai thu 14 nhu cdu can thiét déi véi
moi doanh nghiép dé én dinh tinh hinh tai chinh, tang hiéu
qua cua chinh sach tin dung. Rui ro doi véi khoan phai thu
thuong bao gom:

- Riii ro do khéng thu héi dugc no (rii ro tin dung).

- Rui ro do tac dong cuia sur thay doi ty gia, 13i suét...

Pé phong ngira thuc té phét sinh khoan phai thu khé doi,
ngoai viéc phai tim hiéu ky khach hang dé xac dinh gi6i han
tin dung nhu da néu trén, can cur vao két qua phan loai no phai
thu doanh nghiép can phai 1ap du phong d6i v6i khoan phai
thu kho doi. Viéc lap du phong c6 thé xac dinh theo nhimg ty
Ié % nhét dinh trén timg loai khoan phai thu, hoic theo khach
no dang ngd. Cach thirc nay gitp doanh nghiép c6 thé chu
dong d6i pho khi rui ro xay ra.

( Viét Nam hién nay, theo quy dinh quéan ly tai chinh
doanh nghiép hién hanh, can ctr dé ghi nhin khoan ng phai
thu kho doi phai 1a nhimg khoan ng da qua han tir 2 nim tro
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lén, doanh nghiép da doi nhiéu lan nhirng van chua thu dugc
ng, hodc nhitng khoan no chua qua han 2 nam nhung con ng
dang trong thoi gian xem xét giai thé. pha san. Mirc lap dy
phong khéng duogc vuot qua 20% téng sé ng phai thu cia
doanh nghiép tai thoi diém 31/12 hang nim va dam bao doanh
nghiép khéng bj 16.

Déi véi cac rui ro do tac dong cua ty gia, 1ai suat c6 thé
lua chon cac nghiép vu kinh doanh trén thi truong truong
ngoai hoi va thi truong tién t¢ nhur: nghiép vu ky han, quyén
chon, hoan déi tién té va 1ai sudt, lua chon loai tién vay..

* Xir Iy doi voi khoan phai thu khé doi

Trén co s& phan loai cac khoan ng qua han, tim nguyén
nhan cua tirng khoan ng (khach quan va chu quan). doanh
nghiép phai c6 cac giai phap thich hgp dé nhanh chéng thu
héi tién vén trong thanh toan theo nguyén tic hiéu qua, linh
hoat va kién quyét. Ty timg truong hop cu thé, doanh nghiép
c6 thé lya chon hodc sir dung két hgp mot sb giai phap sau:

- Co céu lai thoi han no: doanh nghiép co thé diéu chinh
ky han no, hodc gia han ng cho khach hang néu doanh nghiép
danh gié khéach hang suy giam kha nang tra ng nhung cé thé
trd ng déy du theo thoi han no co ciu lai.

- X6a mot phan ng cho khach hang.
- Thong qua céc ban hang ctia khach ng dé giir hang.
- Ban no.

- Tranh thu su giop d& cla céc ngan hang, céc td chirc tin
dung dé phong toa tai san, tién von cua khach ng.

- Khai kién trudce phap luit. ..
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3.4. Quan tri ton kho

3.4.1. Cdc nhén t6 anh huéng dén tén kho du triv

Té6n kho du trir ciia doanh nghiép 1a nhing tai san doanh
nghiép luu giir dé san xuit hoic ban ra sau nay. Trong cac
doanh nghiép, téq kho thudng bao gém nguyén liéu. nhién
liéu du trir san xuét, san phdm do dang, thanh phdm hang héa
cho tiéu thu. Tiy theo nganh nghé kinh doanh ma ty trong cac
loai tai san trén c6 khac nhau. Trong cac doanh nghiép san
xuét, nguyén liéu, nhién liéu dy trir thuong chiém ty trong 16n.
Trong cac doanh nghiép thuong mai, t6n kho chii yéu 14 hang
héa cho tiéu thu.

Viéc quéan trj ton kho trong cic doanh nghiép 12 rat quan
trong, khong phai chi vi trong doanh nghiép ton kho dur trit chiém
mét ty trong dang ké trong tong tai san cua doanh nghiép. Diéu
quan trong hon la nh& ¢6 du trir diing mic, hop ly sé gitp cho
doanh nghiép khong bi gidn doan trong kinh doanh, khong bi

thiéu san phadm hang hoa dé ban, dong thoi gitip doanh nghiép str
dung vén tiét kiém, giam chi phi ton kho...

Mirc ton kho du trir ctia doanh nghiép nhiéu hay it thuong
phu thudc vao mot sb yéu t6 c6 ban sau:

- Quy md san xuét va nhu cau du trit nguyén vt ligu cho
san xudt kinh doanh cia doanh nghiép. Nhu cau dy trir
nguyén vat liéu, hang hoé cta doanh nghi¢p thudng bao gom:
dy trir thudng xuyén, du trir bao hiém, du trit thei vu.

- Kha ning sin sang cung ng cua thi truong.

- Thoi gian van chuyén hang tir nha cung cdp dén doanh
nghiép.

- Xu huéng bién dong gia ca hang héa, nguyén vit licu.
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- P dai thoi gian chu ky san xuét san pham.
- Trinh d¢ td chirc san xuét va kha ning tiéu thu san pham
cua doanh nghiép.
_ - Kha nang xdm nhap va mé rong thi truong tiéu thu san
pham...
Quan trj t6n kho bao gom viéc lap ké& hoach, td chirc va
quan ly cic hoat dong nhdm vao nguodn nguyén liéu va hang

hoa di vao, di ra khoi doanh nghiép. Quan tri ton kho phai tra
161 dugce céac cdu hoi:

- Luong hang d3t la bao nhiéu dé chi phi ton kho 1a nhd nhét?
- Vao thoi diém nao thi bat dau dat hang?
3.4.2. Chi phi ton kho

Chi phi ton kho c6 lién quan truc tiép dén gia von cla
hang ban. Béi vdy cac quyét dinh t6t lién quan dén khéi luong
hang héa mua vao va quan ly hang tén kho du trir cho phép
doanh nghiép tiét kiém chi phi, ting thu nhap.

Céc chi phi gén lién v6i hang ton kho (goi 1a chi phi ton
kho) bao gom:

- Chi phi dat hang: bao gdm céc chi phi lién quan dén viéc
chuan bi va phat hanh don d3t hang nhu chi phi giao dich, quan
ly, kieém tra va thanh toan. Chi phi dat hang cho mbi 1an dat hang
thuong tuong doi 6n dinh khong phu thude vao s6 hrong hang
dugc mua. Trong mdi ky kinh doanh chi phi dat hang thudng ty
1 véi s lan dat hang trong ky. Khi khéi lwong hang ctia mbi lan
dat hang nho thi so lan dat hang tang 1én va chi phi dat hang do
vay cﬁng tang lén va ngugc lai.

- Chi phi luu kho (hay chi phi bao quan): Chi phi nay xuét
hién khi doanh nghiép phai lru giir hang dé bén, bao gém chi
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phi dong goi hang, chi phi béc xép hang vao kho, chi phi thué
kho, bao hiém, khiu hao kho va thnet bi kho, chi phi hao hut,
hu hong hang hoa, 13i vay... Cac yéu td chi phi nay phu thudc
vao kh01 luong hang héa mua vao. Néu khéi lugng hang dit
mua m&i 1an 16m, thi chi phi luu kho tang va nguoc lai.

- Cac chi phi khéac:

+ Chi phi gidm doanh thu do hét hang: C6 thé xem day la
mdt loai chi phi co hi do doanh nghiép hét mot loai hang nao
d6 ma khach hang c¢6 nhu cau. Doanh nghiép c6 thé xir ly tinh
trang het hang bing cach héi thuc ‘mot don dat hang tir ngudi
cung cap loai hang d6. Chi phi héi thuc cho lan dat hang sé
bao gom chi phi dat hang b6 sung cong véi chi phi van
chuyén (néu co). Néu khong doanh nghiép s& mat mot khoar.
doanh thu do hét hang.

+ Chi phi mét uy tin v&i khach hang: day ciing dugc xem la
mét loai chi phi co hdi va dugc xac dinh can cir vao khoan thu
nhép du bdo s& thu dugce tir viéc ban hang trong twong lai bi mat
di do viéc mét uy tin véi khach hang vi viéc hét hang géy ra.

+ Chi phi gian doan san xuit...

'Cfin Iuu y ring mot s6 yéu t6 chi phi lién quan dén viéc ra
quyét dinh ve hang ton kho va quan ly hang ban khong ton tai
trong hé thong ke toan hién hanh. Chéng han chi phi co héi la

mét yéu t6 chi phi quan trong nhung khong dugc ghi chép
trong hé thong ké toan.

3.4.3. Mo hinh ddt hang hiéu qua (Economic Ordering
Quantity - EOQ)

M6 hinh EOQ 1a mot mo hinh quan tri ton kho mang tinh
dinh luong, c6 thé sir dung né dé tim mirc tdn kho ti wu cho
doanh nghiép.
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Yéu té quyet dinh trong quan tri hang ton kho 1a du béo
chinh xac khéi Iugng cac loai hang hoa can du trir trong ky
nghlen ciru - thuomg 1a mot nam. Nhimng doanh nghiép ¢6 nhu
cau du trir hang héa mang tinh thoi vu c6 thé chon ky dur béo
phil hop véi dic diém kinh doanh ctia minh.

Sau khi da c6 s6 liéu du bdo chinh Xac vé murc dur trir
hang nam, doanh nghiép c6 thé xac dmh s6 lan dat hang trong
nam va khéi lugng hang héa trong mdi lan dat hang. Muc dich
cia nhimg tinh toan nay la tim dugc co céu tén kho c6 tong
chi phi nam & murc téi thiéu.

Giira chi phi dat hang va chi phi bao quan hang t6n kho
¢6 mdi quan hé twong quan ty 1& nghich. Khi s6 1an dat hang
nhiéu, khdi lwong hang hoa ton kho binh quan thép, dan téi
chi phi ton kho thap song chi phi dat hang cao. Ngugc lai, khi
s6 14n dat hang giam di thi khéi luong hang trong méi lan dat
hang cao, luong tdn kho 16n hon, do d6 chi phi ton trir hang
héa cao va chi phi dat hang giam.

Nhu vay, van dé quan trong du tién cia viéc quan ly
hang t6n kho 1a quyét dinh can dat mua bao nhiéu ddi véi mot
loai hang nhat dinh. Mo hinh dat hang hiéu qua (EOQ) xéc
dinh s6 luong hang mua t6i wu trong mdi 14n dat hang dé du
trir. M6 hinh nay gia thiét ring:

- Luong hang mua trong mdi 14n dit hang 1a nhu nhau. -

- Nhu céu, chi phi dat hang va chi phi bao quan la xac dinh.
Thoi gian mua hang (Purchase order lead time) - thoi gian tir khi
dat mot don hang téi khi nhan duge hang ciing la xac dinh.

- Chi phi mua cua mdi don vi khéng bi anh huéng béi sb
lrgng hang dugc dat. Gia thiét nay 1am cho chi phi mua hang
100

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



s& khong anh huéng dén moé hinh EOQ béi vi chi phi mua
hang cua tt ca cac hang hoa mua vao s& nhu nhau bit ké quy
mo don hang véi sb lurgng hang dit 14 bao nhiéu.

- Khéng xay ra hién tugng hét hang: mét ly do bién ho
cho gia thiét nay la & chd chi phi cho mét 14n hét hang 1a qua
dit. Ching ta phai luén duy tri mot luong tn kho thich hop
dé dam bao hién tugng hét hang khong xay ra.

Véi nhimg gia thiét nay, phan tich EOQ bo qua céc chi
phi co hoi nhu nhu chi phi gidm doanh thu do hét hang, chi
phi méit uy tin véi khach hang, chi phi gidn doan sin xuat...
Pé x4c dinh EOQ, chiing ta phai t6i thiéu hoa chi phi dit hang
va chi phi bao quan.

Téng chi phi tdn kho = Tdng chi phi dit hang + Tong chi
phi bdo quan.

=(D/EOQ)x P + (EOQ/2)x C

Nhu viy theo ly thuyét vé mé hinh sé lugng hang dit c6

hiéu qua thi:

-

2DP
EOQ = C

EOQ: Sé lugng hang dit c6 hiéu qua

Trong do6:

D : Téng nhu ciu sé lugng 1 loai san phdm cho mét
khoéng thoi gian nhat dinh.

P : Chi phi cho mdi lan d4t hang.
C : Chi phi bao quén trén mdt don vi hang tén kho.
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Céng thirc cho thdy EOQ ty 1é thuan véi nhu cau va chi
phi dit hang, ty 1€ nghich véi chi phi bao quan.

Vi du: Cira hang Huy Hoang kinh doanh cic hop bang
video trang, dong thoi cho thué céc bang phim va cac sur kién
thé thao. Cira hang ndy mua cac hop bang video tir hang
Sontek véi gia 140.000d/hop. Hang Sontek chiu toan bo chi
phi van chuyén. Chi phi kiém tra la khong céan thiét vi hang
Spntek cd uy tin cao trong viéc giao hang c6 chat luqng. Nhu
cau mdi nam la 13.000 hop véi mirc tiéu thu moi tuan 250
hop. Cira hang Huy Hoang doi hoi lgi nhuan 15% hang nam
cho céc khoan diu tu. Thoi gian mua hang 13 2 tuan; dong
thoi biet thém céc thong tin sau:

- Chi phi dat hang mbi 1an 1 2.000.000d

- Chi phi bdo quan mdi hop mot nam la:

+ Lai yéu cau hang nam cua khoan dau tu:

15% x 140.000 = 2.1004 i
+ Chi phi béo hiém, bio quan, hao hut. .. hang nam 14 31.000d.
EOQ cua cira hang Huy Hoang la:

2 x 13.000 x 2.000.000
EOQ = 21.000 +31.000 = 1.000

~ Nhur véy, cira hang nén d3t 1.000 cudn bang mdi lan dé
to1 thi€u tong chi phi dat hang va chi phi bao quan.

S6 lan dat hang mbi nam 1a: 13.000 : 1000 = 13 (l4n)
Téng chi phi dat hang trong nam la:
13 x 2000.000 = 26.000.000 d
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Tbng chi phi bao quan hang tén kho 1a:
(1000 : 2) x 52.000 = 26.000.000 d
Téng chi phi ton kho mdi nam:
26.000.000 + 26.000.000 = 52.000.000 d

Hinh 3.3 dudi day s& cho thdy su phan tich bang dd thi
cia tong chi phi dat hang c6 lién quan hang nim (DP/Q) va
chi phi bao quan (C.Q/2) theo cac mo hinh dét hang khac nhau
(Q) va phan anh sy can bang ciia hai loai chi phi. S6 lugng
hang dat cang 16n chi phi bdo quan hang nam cang tang nhung
lai cho phép giam dugc chi phi dat hang trong nim. Téng chi
phi trong nam 1a nhé nhét khi téng chi phi dat hang bing téng
chi phi bao quéan.

Tbng chi phi
Téng chi phi nim
8000 ;
/ Chi phi bao
quan (nam)
6000
Tbng chi phi dat hang
5200
a (nim)
4000
B
EOQ = 1.000

Hinh 3.3. Phan tich mo hinh ddat hang hi¢u qud
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Bay gi¢ chiing ta s& xem xét tiép van dé khi'nao da‘t hang
thi s& hop Iy nhét va cin phai du trir hang nhu thé nao dé tranh
tinh trang hét hang xay ra.

* Xdc dinh thoi diém ddt hang lai

Quyét dinh quan trong thir hai li€én quan dén quan trj ton
kho 14 véan dé khi nao thi dit hang. Diém tai dat hang (Reorder
Point) la chi ti€éu phan anh mirc hang t6i thiéu con lai trong
kho dé khoi phat mot yéu ciu dit hang méi. Diém tai dat hang
dugc tinh toan don gian nhat khi ca nhu cau va théi gian mua
hang 1a xac dinh.

Diém tai S6 luong hang ban Thoi gian
dat hang = trong mét don vi thoi gian * mua hang

Trong vi du trén, khi chon don vi thoi gian 1a mot tudn, ta co:

+ 86 lugng hang dat c6 hiéu qua: 1.000 hép

+ $6 lugng hang ban méi tudn: 250 hop

+ Thoi gian mua hang: 2 tun

Do do: diém tai.dat hang 1a 250 x 2 = 500 hop

Nhu vdy, ctra hang Huy Hoang s& dit hang véi mirc 1a
1.000 hop mbi lan khi mirc dy trir trong kho giim xuéng con
500 hop. |

Hinh 3.4 sau day cho thay sy van dong cta hang tén kho
v6i gia thict nhu cdu hang hoa mbi tudn 1a déu din. Khi thoi
gian mua hang 1a 2 tuan, mét yéu ciu dit hang méi sé dugc
thiét 1ap khi mirc ton kho giam dén 500 hop dé 1000 hop vé sé
nhan vao thoi diém khi hang ton kho 12 0.

104

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



1000

500

| 1 | |

T 1 1 1 >
0 . oy +— —>

1 2 3 4 5 6 7 8T

Thoi gian mua hang Th&i gian mua hang

Hinh 3.4: Mikc ton kho va diém tdi dit hang

* Luong du trit an toan

Gia thiét rang nhu cdu va thoi gian dat hang 1a xac dinh.
Khi cira hang ban 1¢ khong c6 su 6n dinh vé nhu ciu va thoi
gian mua hang hodc sb lugng hang ma ngudi cung cip c6 thé
dép Gng, ho thudong phai duy tri mét mic du trit an toan
(Safety Stock). Dir trir an toan la mirc ton kho dugc dy trit &
moi thoi diém ngay ca khi luong ton kho di dugc xéc dinh
theo m6 hinh EOQ N6 duogc sur dung nhu 12 mét 16p dém
chong lai su ting bat thuong cua nhu céu, hay thoi gian mua
hang, hoﬁc tinh trang khong san sang cung cap cua cac nha
cung cap Trong vi du trén, nhu cau ky vong la 250 hop mébi
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tuan, nhung nguoi quan ly hang c6 thé thay xuat hién nhu cau
t01 da 1a 400 hop 1 tuan. Néu ngudi quan ly cira hang cho réng
cén phai loai trir hoan toan chi phi hét hang, ho co thé quyét
dinh duy tri 1 mic du trix an toan la 300 hop. Trong diéu kién
thoi gian mua hang la 3 tudn, sé lugng nay cho phép thoa man
mirc vuot nhu cdu t6i da 1a 150 hop mdi tudn. Viéc xéac dinh
murc du trir an toan phu thudc vao du bao nhu cau. Nguoi
quan ly thuorng dua vao nhu cau theo kinh nghiém de thiét lap
day s vé nhu ciu mdi tudn. Viéc theo ddi cac sb liéu hang
ngay, hodc hang tuan trude do sé giup cho viéc xac dinh duoc
cac chi phi di kém véi viéc duy tri dir trir an toan.

Gia sir du b4o cac mirc nhu ciu trong khoang thoi gian 2
tuan mua hang cua cira hang Huy Hoang sé& xay ra véi cac xac
suét sau:

Tong nhu cdu haituan | 200 | 300 | 400 | 500 | 600 | 700 | 800

Xac suét 0,06 (009|022 | 03 |02 |0,09|0,06

Ching ta thay rang 500 I mirc nhu ciu c6 kha nang lén
nhat vi Xac suét xay ra 1a 16n nhét. Ching ta cung nhan thiy
rang mét xac suét 0,35 x4y ra véi mirc nhu ciu trong khoang
600,700 hodc 800 hop (0,2 + 0,09 + 0,06). Néu 1 khach hang
g0i tdi cira hang dé mua bang VIDEO va trong kho hét hang,

diéu d6 co thé dan toi mot khoan chi phi (chi phi hét hang) la
40.000 ddng mdi hop.

Mirc dy trir an toan t6i wvu Ia lugng dy trir an toan cho
phép t6i thiéu chi phi hét hang va chi phi dy trir. Vi du & trén,
chi phi bao quan ciia cira hang 1a 52.000 déng trén mbi san
phim 1 nam.
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Bing 3.3. Phin tich chi tiét hét hang va chi phi bdo quén

Mtrc | Nhu | Sé | Xac | Chiphi S6 | Chiphi | Chiphi Téng
dy | chu |hang | suét | héthang |Iwong | hét hang | bdo quan | chi phi
trée | dan | thiéu | hét don | du kién
an tGi hang dat
toan | hét hang
hang 1 nam
1 2 |3=21| 4 |[5=3x40000| 6 7=4x5x6 | 8=1x52000 | 9=7+8
0 |600 | 100 | 020 | 4.000.000| 13 [10.400.000
700 | 200 | 0.09 | 8.000.000| 13. |9.360.000
800 | 300 | 0.06 | 12.000.000| 13 | 9.360.000
29.120.000 0[29.120.000
100 | 700 | 100 | 0.09 | 4.000.000( 13 |4.680.000
800 | 200 | 0.06 | 8.000.000| 13 |6.240.000
10.920.000| 5.200.000 |16.120.000
200 (800 | 100 | 0.06 | 4.000.000|{ 13 | 3.120.000|10.400.000 [13.520.000
300 13 0{15.600.000 [15.600.000

Béng 3.3 cho thdy tdng chi phi hét hang va chi phi bao
quan khi diém tai dat hang 1a 500 don vi. Chung ta chi cin
quan tdm dén mirc dy trix an toan 1a 0, 100, 200 va 300 don vi
béi vi nhu ciu s& virgt qua 500 don vi t6n kho tai diém tai dat
hang 13 0 néu nhu cau la 500, 100 néu nhu cu la 600, 200 néu
nhu ciu 12700 va 300 néu nhu céu la 800.

Téng chi phi hét hang va chi phi bao quan 1 nim sé& la
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nhé nhat 13.250.000 khi duy tri mét mirc dy trir an toan la 200
hop. Nhu véy trong vi du vé cira hang Huy Hoang, theo md
hinh EOQ = 1.000 don vi thi diém tai dat hang khi tinh téi ca
du trir an toan sé 1a 700 don vi.
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Chwong 4
QUAN TRI NGUON TAI TRQ

Pé dap tng nhu cdu von cho viéc thuc hién cac du an déu
tir, cac k& hoach san xuét kinh doanh, mdi doanh nghiép - tuy
theo hinh thirc phép 1y, diéu kién cia doanh nghiép va co che
quan ly tai chinh cua cac qubc gia co thé tlm kiém nhu'ng
ngudn tai trg nhét dinh. Tuy nhién, mdi ngudn tai tro déu c6
nhung dac diém riéng, co chi phi khac nhau. Vi vy dé g1a1n
thiéu chi phi st dung vén, nang cao hiéu qua kinh doanh, on
dinh tinh hinh tai chinh, ddm bao nang luc thanh toan.. . mdi
doanh nghiép cén tinh toan va lua chon ngudn tai tro thich hop.
N6i dung cua chuong 4 s€ giéi thieu mot s6 ngudn tai tro chu
yéu, wu nhuoc diém cia mdi nguén, cach xac dinh chi phi va
nhitng phuong huéng chung trong viéc lya chon nguon tai trg.

4.1. Phan loai ngudn tai trg

Cé nhiéu cach phan loai ngudn tai trg. Sau day 1a mot sb
tiéu thirc thuong duge sir dung:

4.1.1.Cén cir vao quyén sé hitu

Theo cach nay, ngudn vén cia doanh nghiép bao goém:
vén chi sé hitu, cac khoan no va cac nguon von khac.

* Vén chii s6 hitu: 1a s& vén thude quyén s& hiru cia chu
doanh nghiép, doanh nghiép c6 ddy du cac quyen chiém hiru,
chi phéi va dinh doat.
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Xét theo qua trinh hinh thanh va phat trién cua doanh
nghiép, vbn chi sé hitu bao gém:

- Vén diu tr ban diu: La sé vén do chi doanh nghiép dau
tr khi thanh 1dp doanh nghiép va dugc ghi vao diéu 1€ cua
doanh nghiép (goi 12 vén diéu 18). Vén diéu 16 ma chu doanh
nghiép dau tw khi méi thanh lap nhiéu hay it tuy thugc vao
kha nang tai chinh cua chu doanh nghiép nhung t6i thiéu phai
bing muc vén phap dinh do Nha nudc quy dinh (Vén phap
dinh 12 murc vén téi thiéu phai cé theo quy dinh cua phap luét
dé thanh lap doanh nghiép). Cac doanh nghiép do khac nhau
vé hinh thirc phap 1y nén chu thé gop vén chi so hiru ciing
khéc nhau. Doanh nghiép nha nuéc, von chii s¢ hiru duge dau
tu bang nguén vén cia NSNN va cta cac chu dau tu khac
(néu co), cong ty cd phin vén chi so hitu do cac cd dong
dong gop, cong ty TNHH von chu s hitu do cac thanh vién
g6p, doanh nghiép tu nhan do chu doanh nghiép dau tur.

- Vén bd sung trong quéa trinh kinh doanh ciia doanh
nghiép

Trong qua trinh kinh doanh, vén chu s& hiru cia doanh
nghiép c6 thé tang 1én hodc giam di do chu doanh nghiép dé
nghi ting hodc giam von diéu 1¢, doanh nghiép tu bd sung vén
tir lgi nhuén chua phéan phéi hodc sir dung céc quy ciia doanh
nghiép. Déi véi cong ty cb phan, vén chu sé hitu cia doanh
nghiép con ting 1én nhé vao viéc phat hanh cb phiéu mai.

Vén chi sé hiru 1a ngudn vén quan trong cia doanh
nghiép, 1a mot trong cac chi tiéu danh gia tinh hinh tai chinh
va kha ning huy dong von dé bao diam an toan trong hoat
dong thanh toan cudi ciing ciia doanh nghiép.
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* Cdc khoan ng: 1a cac khoan vén duoc hinh thanh tir von
vay ctia cac NHTM, céc té chirc tai chinh khac, von vay thong
qua phat hanh trai phiéu, vén vay tir nguoi lao dong trong
doanh nghié€p, cac khoadn no phat sinh tir hoat dong mua ban
chiu hang hoéa (con goi 1a tin dung thuong mai) va di thué tai
san dudi cac hinh thirc thué hoat dong va thué tai chinh.

No 12 mot ngudn tai trg ma doanh nghiép phai tra chi phi
du kinh doanh c6 hiéu qua hay khéng c6 hiéu qua, nén nhin
chung doanh nghiép khong thé phan chia i ro cho cac chi no.
Tuy theo hinh thic vay, thoi gian vay va cha thé tai trg khac
nhau... ma chi phi su dung vén ciing khac nhau. Tuy nhién, loi
nhuan tir hoat dong kinh doanh cang cao, néu doanh nghiép tang
ty 1€ ng s€ cang lam ting ty suét loi nhuan trén vén chii s& hiru.
Vi vdy, véi nhimg du 4n dau t, ké hoach kinh doanh c6 kha
nang mang lai thu nhap cao va 6n dinh thi nén ting cuong su
dung nguon tai trg nay. Ngugc lai, véi nhilng du an diu tr mao '
hiém, thu nhdp bap bénh thi nén ting cuéng vén chu sé hiru.
Béng 4.1 du6i ddy sé& cho chiing ta thdy mot s diém khéc nhau
gitra ngudn von chi sé hiru va ng.

Bing 4.1: Nhitng khdc biét co ban giita
nguon von von chii sé hitu va ng

Ngudn tai trg

No Vén chu sé hivu

1.Nhi?ng nguwdi tai tro cho doanh | 1.Do cac chi s& hiru doanh nghiép
nghiép khong phai la ngudi chi s¢ | tai tro.
hiru doanh nghiép

2 Phai tr3 Ii cho nhirng khodn tiénvay | 2. Phai chia loi tirc c6 phan cho

3.Merc 1ai suét phai trd cho cac céc chi s& hiru.
.Mtrc |&i suat phai . . .
khodn no vay thuong theo mét | 3. Trir cd phiéu wu dai, loi tirc cd
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mirc on dinh da duoc thoéa thuan
khi vay.

4.C6 thei han. Hét thoi han doanh
nghiép phai trd ca gbc va lai hoac
gia han méi.

5.Lai vay dwoc tinh trong chi phi
hop ly khi tinh thué thu nhap.

phiéu thwong phu thudc vao loi
nhuan ma cong ty thu dwoc.

4.Doanh nghiép khong phai hoan
trd khoan tién da huy dong duoc
trir khi doanh nghiép hét thoi gian
hoat déng hoac pha san.

5.Cd tirc khong duoc tinh trong chi
phi hop ly khi tinh thué thu nhap

ma lay tir loi nhuan sau thué d@é
tra.

* Cdc nguon vén khdc: Ngoai cac ngudn von néu trén,
v6n kinh doanh cuiia doanh nghiép con cé thé dugc tai trg bang
Cac nguén khac nhu: cac khoan no tich liy, nguf‘m von lién
doanh, lién két...

No tich lu§ bao gébm cac khoan phai tra, phai ndp nhung
chua dén han tra nhu: luong cong nhan, thué phai nép ngén
sach nha nudec...

Nguédn vén lién doanh lién két 14 cac ngudn vén duoc hinh
thanh tir vén gép cua cac bén tham gia lién doanh lién két theo
cac hop dong hop tac kinh doanh. Vén gép lién doanh c6 thé
bang tién, hodc hién vét nhu: may moéc thiét bi, day chuyén
cong nghé... Day 1a mét nguon vén quan trong ma doanh
nghiép c6 thé sir dung béi doanh nghiép c6 thé tin dung durgc
cc loi thé ciia bén goép vén, ddng thoi phan chia duoc rii ro
cho déi tac khi hoat dong kinh doanh khong hiéu qua. Vi vay,
hinh thitc huy dong vén nay c6 thé sir dung trong cic dy an
hoéc ké hoach kinh doanh ¢6 rii ro tiém an dy kién cao.
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Khi danh gia tinh hinh tai chinh ciia mdt doanh nghiép,
ngudi ta thuong quan tdm dén co cdu vén cia doanh nghiép
d6. Co cau vén la thuat ngir dung dé chi mot doanh nghi¢p sur
dung céc nguon von khac nhau véi mot ty trong nhat dmh daé
tai trg cho tong tai san. Mot cach cu thé hon, co cAu von thé
hién ty 1€ von chu sé hiru va ng trong tong vén kinh doanh
cua doanh nghiép.

Co cdu von muc tiéu cu.’la mot doanh nghiép thé hién su
phdi két hop cac bo phan vén néu trén trong ké hoach nguon
tai trg. Co cdu von muc tiéu thay ddi theo thoi gian va moi
treong tai chinh nhung trong bét ky tinh hudng nao cac nha
quan tri tai chinh ciing phai theo dudi co ciu vén muc tiéu da
dé ra. Co céu von c6 lién quan dén chi phi st dung von binh
quén, tinh hinh tai chinh va uy tin cua doanh nghiép. Neu von
chii s& hiru chi chiém mét ty trong nho trong téng ngudn vén
thi su rii ro trong kinh doanh chu yéu do cac chu ng ganh
chiu, mirc d6 dam bao cac khoan no dbi voi chu ng thép hon,
do d6 chi phi sur dung vbén ma chi ng doi hoi thuong cao hon.
DPung trén gidc do 1a chu doanh nghiép, néu doanh nghiép cé
nhitng du an kha thi, c6 kha nang sinh lgi cao, ting ng s& rat
c6 loi cho chu s& hitu vi 1ai vay thuong c¢é dinh, chi doanh
nghiép dugc hudng toan bd phan lgi nhuén con lai sau khi da
tra 14i vay va nop thué cho nha nudc. Tuy nhién, néu vén chii
s¢ hitu chiém ty trong qua thip, nguy co doanh nghiép thiéu
va mit kha nang thanh toan s& gia ting. Vi vay xac dinh dugc
mét co cAu vén hop 1y 1a yéu cau dit ra véi cac nha quan tri
tai chinh doanh nghiép .

Trong thuc té, cac doanh nghiép & cc nganh kinh doanh
khac nhau, thdm chi cic doanh nghi€p trong cing mét nganh

113

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



cing ¢6 co cdu von khac nhau. Su khac nhau ve co ciu von
cua cac doanh nghiép chiju tac dong boi mot s6 yéu t6 sau:

- Su 6n dinh ciia doanh thu va lgi nhuian: M6t doanh
nghiép c¢6 doanh thu va lgi nhuén on dinh la diéu kién dam
bao cho doanh nghiép c6 thé vay vén nhiéu hon do c6 ngudn
thu nhép & n dinh dé thanh toan cac khoan ng ding han.

- Co chu tai san: M&i doanh nghiép c6 thé ¢6 co cau tai
san khac nhau va dé d6 doi hoi phai co ngudn tai trg phu hop
voi loai tai san do.

- Dic diém kinh té ky thuét cia nganh: doanh nghiép ¢
chu ky san xuat kinh doanh dal vong quay cua vbn cham, rii
ro tiém 4n cao thi co ciu von sé nghiéng ve vbn chu sé hlru
ngugc lai doanh nghiép c6 chu ky sén xuét kinh doanh ngin,
it bién dong, tbc d6 luan chuyén von nhanh thi ty trong ng
thudng cao.

- Ty suét lgi nhudn: doanh nghiép c6 ty suét lgi nhuan cao
nén lua chon nguon tai trg von kinh doanh bang von vay.
Nguoc lai thi nén tang von chi s¢ hiru.

- Thué thu nhap: mdt nguyén nhin co ban khuyén khich
sir dung vén vay trong co cu von cua doanh nghiép chinh 1a
14i vay duogc hach toan vao chi phi hop 1€, lam giam thu nhép
chiu thué va thué phai nop. Nhung néu doanh nghiép dugc
mién thué thu nhap thi viéc sir dung von vay khong con la loi
thé ciia doanh nghiép nira.

- Thai d6 cua nguoi cho vay: théng thudng ngu'(‘:i cho vay
thich cac doanh nghiép c6 cAu truc von nghiéng vé von chu s&
hiru hon, vi v6i cau tric nay né hira hen su trd ng dang han,
mdt su an toan cia déng von ma ho di bo ra cho vay. Khi ty
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Ié ng qua cao sé& lam giam do tin nhiém cia ngudi cho vay, do
d6 chu no sé khong chap nhan cho doanh nghiép vay thém.

4.1.2. Can cir vao thoi gian sir dung von

Theo thoi gian sir dung, nguén tai trg vén kinh doanh cua
doanh nghiép duoc chia thanh 2 loai: tai trg ngan han va tai
tro dai han.

- Tai tro ngén han bao gém cac ngudn tai trg co thoi gian
hoan tra trong vong 1 nam. Tai trg ngén han dugc thé hién
chi yéu duéi céc hinh thirc nhu ng tich luy, mua chiu hang
hoa, vay ngén han (tir céc t6 chirc tin dung, nguoi lao dong
trong doanh nghiép...) va thué hoat dong.

- Tai tro dai han bao gdm cac ngudn tai trg c6 thoi gian
d4o han dai hon 1 ndm. Tai trg dai han dugc thé hién chi yéu
dudi cac hinh thirc: huy dong vén cd phan (von chi s& hiru)
qua phat hanh cb phiéu, vay ng dai han, phat hanh tréi phiéu
va thué tai chinh.

L3i sudt ng vay ngin han thudong thip hcm lai suét ng vay
dai han. Tuy nhién rui ro khi st dung ngudn tai trg ngin han
la1 thucng cao hon. Mirc riii ro cao hon dugc biéu hién & hai
yéu td sau:

Thir nhdt, 13i sudt ngin han hay thay dbi nhiéu hon lai
suit dai han. Hon the nita, bing cach st dung ng dai han
doanh nghiép c6 thé c6 dinh cac chi phi tra lai trong subt thoi
gian vay muon. Trai lai, viéc sir dung vén ngan han kéo theo
moét nhu cau phai thuong xuyén tdi tai tro vdi nhitng mirc 1ai
suat c6 thé dao dong rat 16n va phai chiu céc chi phi khac phat
sinh trong qua trinh huy dong no.

115

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



Thit hai, néu no ngén han dugc str dung dé tai tro cho dau
tu dai han sé& tao ra thém mot rui ro tiém an khac. do la tai céc
thoi diém thanh toan ng vay ngan han, doanh t}ghi'tf:p khong
c6, hodc khong c6 du tién dé tra ng do viéc thu hoi von tir hoat
ddng dau tu dai han ciing dugc thuc hién trong mot thoi gian
dai, phu hgp véi thoi gian phat huy tac dung cia tai san hinh
thanh tir ngudn vén vay dé. dan dén tinh trang doanh nghiép
thiéu hodc mét kha nang thanh toan. P4y chinh 12 mdt trong
nhitng nguyén nhan dwa doanh nghiép dén bo vue pha san.

Xuét phat tir nhimng dac diém trén, dé giam chi phi s
dung vén, giam thiéu téi da nhing rii ro c6 thé xay ra, nang
cao hiéu qua kinh doanh, méi doanh nghiép can can cir vao
didu kién dic didm cu thé ctia doanh nghiép, nhu ciu tai san
can tai trg trong timg thoi ky ma xac dinh co cau va nguon tai
trg thich hgp. Trén thuc té, mot mo hinh tai trg thuong dugc
cac doanh nghiép sir dung phd bién 1a: tai san luan chuyén
cham (tai san cb dinh) can dugc tai tro b?mg cac nguén dai
han nhu vén chi s¢ hiru, vay hodc phat hanh trai phiéu dai
han, thué tai chinh. Tai san luan chuyén nhanh (tai san lwu
dt’;‘)ng) cc') thé tai trg mot phan béng ngudn vén dai han hay
nguon von thuong xuyen nhu von chu sé hiru, mot phan bang
ngudn von vay ngin han. Vén dé nay sé duoc nghién ciru k¥
ion trong muc 4.4.

4.2. Céc ngudn tai trg ngin han

4.2.1. Cdc khodn ng tich liy (nguon tai trg ngdn han
khong do vay mwon)

Cac khoan ng tich luy cha yéu gom qdc khoan phai tra

cong nhan nhung chua dén han tra, thué phai ndp ngan sach
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nha nudc, tién dat coc clia khach hang. Cac khoan ng tich liy
ndy thudong tuy phat thay ddi cing vé6i cac hoat dong kinh
doanh cua doanh nghiép. Khi doanh nghiép md& rong hoat
dong, cac khoan ng do ciling ting 1én va khi thu hep san xuét
kinh doanh thi chung ciing gidm theo. No tich liiy 1a nguén tai
tro “mién phi” béi 1€ doanh nghiép c6 thé sir dung tién ma
khong phai tra 13i cho dén ngay thanh toan. Tuy nhién pham
vi st dung céac khoan ng nay la c6 giéi han. Doanh nghiép chi
c6 thé tri hoan ndp thué trong diéu kién cuc ky kho khan vé
tai chinh va phai chiu phat, hay néu doanh nghiép chim tra
lwong s& giam tinh than lam viéc ctia cong nhan. ..

4.2.2. Tin dung thwong mai (tin dung nha cung cip)

Trong nén kinh té thi truong, cac doanh nghiép c6 thé su
dung tai trg bang cach mua chiu cta nha cung cip. Phuong
thirc giao dich mua nguyén li¢u, hang hoa trd chdm (tra mot
lan, hoic tra gop) da tré thanh mot hinh thic cép tin dung cho
doanh nghiép. Tién mua hang duoc dua vao bang can dbi ké
toan v(ri tén goi khoan phai tra. Khoan phai tra nay thé hién
téng s tién ma doanh nghiép ng cac nha cung cap. Tin dung
thuong mai 1a ngudn tai trg ngin han duge cic doanh nghlep
ua chudng béi thoi han thanh toan rat linh hoat. Cong cu dé
thuc hién loai hinh tin dung nay phd bién la dung héi phiéu va
lénh phiéu.

Mirc do sir dung tin dung thuong mai ciia mdt doanh
nghiép tuy thudc vao nhicu yéu 6, trong do chi phi cia khoan
tin dung la y€u té quan trong.

* Triecong hop cong ty mua chiu thanh todn mgt lan
Vi du: mét giao dich tin dung thuong mai quy dinh hinh
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thirc thanh toan la: *2/10 net 30”. Tirc la nha cung cap sé chlet
khéu 2% trén gia tri hoa don mua hang néu nguoi mua tra tién
trong thoi gian 10 ngay ké tir ngay giao hang. Néu ngudi mua
tra tién trong thoi gian tir ngay thir 11 dén ngay thir 30 ké ti
‘ngay giao hang thi phai thanh toan toan bd gia tri hoa don.
Trong trudong hop nay ngudi mua di mat di mot khoan tién
chiét khdu va c6 thé coi 1a chi phi ma doanh nghiép phai tra
khi thanh ton tién hang trong 20 ngay sau.

Chéng han, néu gia tri hoa don mua hang 1a 100 $ thi véi
nhitng diéu kién nhu trén, nguoi mua hang sé chi phai tra 98 $
néu tra trong thoi gian 10 ngay dau va tra 100$ néu tra trong
20 ngay tiép theo. Nhu vay ty 1é 1ai ma cong ty phai tra trong
thoi gian 20 ngay la (100-98)/98 = 0,0204 hay 2,04%. Do d6
ching ta cé thé tinh duoc mirc 13i suét trong thdi han 1 nam
nhu sau:

2,04% x (360/20) = 36,7%

Néu tinh l3i theo phwong phép lai ghép thi 1ai sudt con
cao hon:

(1+0,0204)'® - 1=0,438 hay 43,8% (18 =360 : 20)

Nhur vay, néu cong ty mua chiu va toan bd tién hang duoc
thanh todn mét 1an thi chi phi ciia khoan tin dung thuong mai
(hay 1ai suét phai tra) 1a chi phi ma cong ty phai tra do khong
thanh toan dugc trong thoi han hudng chiét khiu va cé thé
tinh theo cong thirc sau:

Ty 6 Cp= 7 chiét khau . 360 ngay
100 - % Th&i han TD — Théi han dugce huong
chiét khau chiét khiu
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Vi du: cong ty dién tr ABC ban hang theo thoi han tin
dung “3/10 net 45”. Piéu nay c6 nghia 1a thoi han thanh toan
ng la 45 ngay. Nhimg khach hang thanh toan hét sé ng trong
vong 10 ngay dau, sé dugc hudng chiét khiu 3%.

Chi phi cua khoan tin dung thuong mai nay dugc tinh nhu
sau:

3 360
TylgCP = X =0,318 hay 31,8%
100-3 45-10

Trén thuc té do nhiéu nguyén nhan khic nhau ma nha
quan tri tai chinh co6 thé tan dung tin dung thuong mai béng
cach tri hodn thanh toan cac khoan tién mua tra cham vuot
qua thoi han phai tra. Khi viéc tri hoan thanh toan dugc ap
dung va khéng bi nha cung cip phat thi chi phi ctia khoan tin
dung throng mai giam xudng. Piéu nay ciing thuong xay ra
trén thuc té vi it khi c6 nha cung cip nao lai 4p dung cac bién
phap siét ng, hay tinh tién phat trong truong hop ngudi mua
d6i khi thanh toan chdm mdt vai ngay so véi thol han quy -
dinh trong hop dong. Mirc d¢ rong lugng d6 tuy thude vao
timg nha cung cp va cac diéu kién kinh té, canh tranh tai thoi
diém dién ra giao dich.

Vin vi du trén, néu khach hang thanh toan ng vao ngay
60 (cham tra 15 ngay) thi chi phi cia khoan tin dung nay la:

3 360

TyleCP = X =22,268%
100-3 60-10
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Bang 4.2 minh hoa vé tinh hinh thay doi chi phi cua khoan
tin dung khi ngudi mua chidm thanh toan theo hop dong.
Bing 4.2. Anh huwéng ciia viéc tri hoan thanh todn doi voi
chi phi ciia khodn tin dung thwong mai

S6 ngay tir Sé ngay Piéu kién tin dung

khicé hoa | tri hoan |

don dén khi | thanhtoan | 1/10 net30 | 2/10 net 30 | 3/10 net 30

tra tién [

30 0 18,2% 36,7% 55,7%
45 15 10,4% 21,0% 31,8%
60 30 7.3% 14,7% 22,3%
90 60 4,5% 9,2% 13,9%

* Trueong hop cong ty mua hang tra gop

Vi du: Cong ty VITRONIC bén ti vi mau 14 inh hiéu
ETRON theo hai phuong thirc thanh toan: Theo phuong thirc
tra ngay, gia ban 1 cai ti vi 1a 2.900.000 déng. Theo phwong
thirc tra gép, khach hang phai tra ngay 500.000d, sé con lai sé
tra dan trong 12 thang véi 1ai sudt 3% /thang. Vay sb tién
khach hang phai tra hang thang 14 bao nhiéu dé cudi nim hoan
tra hét s6 no?

Gidi:
Gié tri hién tai cia sb tién con lai phai thanh toan dan
trong nam la:

2.900.0004 - 500.000d = 2.400.000d
Tir cong thirc tinh hién gia ctia chudi tién bang nhau, ta cé:
2 1

1
2.400.000=A ——
=1 (1+3%)'
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Tra bang: hién gia ctia chudi tién bang nhau véi i = 3% ;
n = 12 ta ¢ thira sO gia tri hién tai la 9,9540 < 2.400.000 =
9,9540 x A <& A =241.1094d /thang.

Nguoc lai, néu biét duoc sb tién tra 20p trong moi ky han
thi 1ai suat tra gop (i) c6 thé xac dinh theo cong thirc gan ding
sau:

NPV, (1 - 1))

1= il +
/NPV,/ + /INPV,/

Trong do:

i}, 1o : murc lai sut lua chon (> i; va ir- ;< 1%)

NPV,: gi4 tri hién tai rong Gng véi lai sut 1; ; NPV,>0

NPV,: gié tri hién tai rong tmg véi 13i sudt i, ; NPV,<0

Vi du: Cong ty XYZ ban xe may tra gép véi diéu kién
sau: khach hang tra ngay 7508, tong so tién tra gép trong 2
nam tiép (mdi thang mot 1an) 1a 7208. Tuy nhién néu khach
hang thanh toan ngay toan bd thi so tién phai tra la 1.3008.
Hoi néu chép nhan mua tra gop thi khach hang phai chiju 14
suat 1a bao nhiéu % méi thang?

Gidi:
Gia trj hién tai ctia 720$ la: 1.300$ - 750$ = 5508
Sé tién tra gop mdi lan la: 7208 : (2 x 12) = 30%

Dua vao cong thirc tinh gia trj hién tai cua chudi tién déu:

n
PV=AY —
=1 (1+)'
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Ta co:
24
550=30 tz=l -(I_-l-l)-‘_
Suy ra thira sb gi tri hién tai bang 550 : 30 = 18,3333
Tra bang: Gia tri hién tai ctia chudi tién t& vdi n = 24 thi
thdy 18,3333 nim trong khoéng l3i suét i=2% va i=3%.
Chon i; = 2% va i, = 3% ta co:
NPV, =30x 18,9139 -550=17,417
NPVZ =30 x 16,9355 - 550 =- 41,935

Thay két qua nay vao cong thirc tinh 13i sut tra gop ta co:

il 17,417 (3% — 2%) —2.29%
/17,417/ + /-41,935/

Viéc xac dinh lai suat cua khoan tin dung thuong mai
gitip doanh nghiép c6 cin cir so sanh véi 14i suét cia céc hinh
thire tin dung khac dé lya chon nguén tai trg vbn kinh doanh
cua doanh nghiép.

4.2.3. Tin dung ngan hang
4.2.3.1. Cdc hinh thirc vay vén

Quan hé tin dung ngin han giita doanh nghiép vdi ngén
hang, hodc véi cac t6 chirc tai chinh trung gian khac (sau dy
goi chung 14 ngan hang) c6 thé dwgc thuc hién dudi nhiéu
hinh thirc khac nhau nhu: vay timg 1an, vay theo han mirc tin
dung, tin dung thau chi, ciuét khdu chimg tir c6 gia, bao thanh
toan, vay theo hop dong...
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* Vay tieng lan

Vay ting lan 1a hinh thirc vay trong do6 viéc vay va tra ng
dugc xac dinh theo tirng 1an vay von.

Thu tuc vay: mdi khi c6 nhu ciu vay doanh nghiép can
lam don xin vay va giri dén ngan hang céac gidy to chimg minh
di diéu kién vay. Sau khi thdm dinh hé so vay vén, néu du
diéu kién vay, ngan hang s€ thong bao cho doanh nghiép va
hai bén sé& tién hanh ky két mot hop dong tin dung, hodc ngucn
vay lap khé uéc nhan ng. Khé wéc nhan ng thuong bao gom
mot sO ndi dung co ban nhur: Téng sb tién vay, thoi gian vay,
cac ky han tra no gbc, mirc tra ng trong mdi ky han, 13i sut
vay va céch thirc tra 13i.

Cho vay timg lan thudong duoc ngan hang 4p dung dbi véi
céc khéch hang c6 tiém luc tai chinh han ché, c6 quan hé vay tra
khong thuong xuyén, khéng c6 uy tin véi ngan hang. Xét vé
phia ngudi di vay, hinh thirc vay timg 14n c6 mét sé bét loi, d6
la: ton nhiéu thoi gian cho viéc thuc hién céc thu tuc vay vén
tung lan doanh nghiép c6 thé 1am vao tinh trang bj dong vé
ngudn von néu khong cé du diéu klen vay ngéan hang. Mat khac
trong qua trinh sir dung vén vay vén nha quan tri tai chinh can
phéi thudng xuyén theo déi tinh hinh tai chinh dé chu dong tra
ng ngan hang néu diéu kién tai chinh cho phép nhim rit ngin
thdi gian vay va dé giam thiéu chi phi tra 14i vay.

* Vay theo han mikc tin dung

Cho vay theo han mirc tin dung 13 phuong phap cho vay
trong d6 viéc cho vay va thu ng dugc thuc hién phi hgp véi
qua trinh luan chuyen vét tr hang hoa cua nguoi vay, véi diéu
kién mirc du ng tai bét ky moi thoi diém trong thoi han da ky
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két khong dugc phép vuot qua han mirc tin dung da thoa
thuén trong hgp dong.

Han mirc tin dung 13 mic du ng vay t6i da dugc duy tri
trong mot thoi han nhat dinh ma ngan hang va khach hang da
thoa thuan trong hop dong tin dung.

Cho vay theo han mirc thuong dugc ngan hang ap dung
doi véi cac khach hang c6 quan hé vay tra thuong xuyén, cé
tin nhiém voi ngan hang, c6 toc do ludn chuyén von luu dong
va von vay nhanh.

Thi tuc vay von: truée ky ké hoach (thuomg 1a quy),
nguoi vay phai guri téi ngan hang céac loai gidy to sau:

- Bao cao két qua kinh doanh va bang can dbi ké toan (quy).

- Ké hoach luan chuyén vat tu hang hoa, ké hoach vay
vOn va tra no.

- Cac hop déng kinh té lién quan, cac chirng tir, dir toan
chi phi...

Sau khi thdm dinh h6 so xin vay, néu chdp nhén cho vay,
ngan hang va khach hang sé ky hop dong tin dung theo quy, trong
d6 c6 xac dinh rd mot sd noi dung co ban nhu: Han mirc tin dung,
s6 vong quay von vay, tong doanh sb tra no trong quy.

Sau khi ky hop dong tin dung, khi c6 nhu cau sir dung
von vay, ngudi vay chi can 1ap bang ké chimg tir xin vay nop
cho ngn hang. Ngan hang sé phat tién vay cho khach vay néu
chung tir hop 1€ va con han mirc tin dung.

Trd ng vay: Khi c6 tién thu ban hang, ngudi vay phai nop
toan b vao tai khoan tién vay dé dim bao doanh s tra ng va
vong quay von vay da cam két trong hop dong tin dung, phan
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con lai chuyén vé tai khoan tién guri dé s dung. Lai vay thuong
dugc ngan hang tinh va thu vao ngay cudi cua cac thang.

Hét thoi han hop dong, hai bén tién hanh thanh ly hop
dong tin dung, trén co s& cac diéu khoan da ky két. Néu sb
vong quay von vay thuc té thap hon sé vong quay da ky két,
ngan hang tién hanh truy thu 1i no qua han déi véi nguoi vay.

Lai thu Du no Lai suat no qua han - Lii suat

. ady % : SH ngay
thue t
the'm doi _  thyete ghi trong HDTD % noqu
véi ng binh quéan
; 5 % 30 han
qua han mat ngay
: S6 vong quay S6 vong quay Sé ngay cia mot
S6 ngay z h 2 . R
2 han von Vﬂy‘t €0 - von vay X vong quay VO‘I'I
il hop dong thuc té vay theo hgp dong

Nhu vay néu doanh nghiép dugc vay theo phuong thirc
nay sé& gitip doanh nghiép giam dugc cac thi tuc va chi phi vé
thoi gian trong mdi lan vay vén, qua d6 gép phan giam chi phi
thue té khi sir dung v6n vay, dong thoi gitip doanh nghiép chu
dong vé ngudn von dé thuc hién cac ké hoach kinh doanh.

* Tin dung thdu chi

Tin dung thau chi 1a mdt hinh thirc cho vay trong d6 ngan
hang cho phép khach hang chi tiéu vuot sé du tai khoan tién
glri trong mot gioi han (han mic tin dung) va thoi gian nhét
dinh trén tai khoan véng lai.

Pic diém:

- Ngin hang quy dinh mét han mirc tin dung trén co s¢
nhu ciu cta khach hang, nho d6 ma khach hang dugc chu
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dong sir dung qua sb du trén tai khoan vang lai ciia minh dén
han mirc da thoa thuan trong mot thoi gian nhat dinh.

- Khach hang duoc sir dung han mirc tin dung nay mot
cach chi dong bang cach phat hanh séc, hodc cic cong cu
thanh toan khac mang tén tai khoan vang lai (TKVL la loai
TK ma 2 bén théa thuidn mé cho nhau dé ghi no, ghl co vé
nhitng nghiép vu phét sinh lién quan dén tinh hinh tién gii va
tién vay cua khach hang. Thuc chét day la loai tai khoan

ludng tinh thay cho 2 tai khoan: tai khoan tién giri va tai
khoan tién vay).

- Trong thoi gian hop dong, doanh s6 vay ng trén TKVL
c6 thé 16n hon nhiéu 1in han mirc tin dung béi han mirc tin
dung 12 s6 du no t6i da.ma khach hang dugc phép c6 trén
TKVL tai bt cir théi diém nao trong thoi han hgp df‘ing.

Diéu kién phd bién dé khach hang dugc cép tin dung thiu
chi la doanh nghiép phai cé nang luc tai chinh manh, c6 quan
hé vay tra thuong xuyén va c6 uy tin voi ngan hang.

Quy trinh nghiép vu thau chi: sau khi ky hop ddng tin
dung thdu chi, khach hang c6 quyén chi dong phat hanh
chimg tir thanh toan (séc bao chi, rit tién mat dé chi tra
lrong...) vuot s6 du tai khoan tién giri dé dap {mg nhu cau chi
tra tam thoi.

Uu diém cua tin dung thau chi (xét vé phia nguoi vay):
ngudi vay khong phai thé chap tai san, khong phai lam cac thu
tuc vay von mdi khi phat sinh nhu ciu chi tra tam thoi, dam
bao tinh chu dong trong qua trinh thanh toan.

So sdnh cho vay theo han mirc tin dung va tin dung thau chi

+ Gibng nhau:
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- Ca 2 hinh thirc déu bi rang bugc bsi mot han mirc tin
dung (mirc du no téi da ma khach hang dugc phép sir dung
trong thoi han nhét dinh dugc ghi trong hop dbng).

- Ca 2 hinh thirc nay déu chi 4p dung véi nhitng khach
hang c6 do tin cdy cao vdi ngén hang.

+ Khéac nhau:

- Mitrc d6 tin nhiém ctia khach hang dugc vay theo hinh thirc
thu chi thuong doi hoi cao hon so vdi tin dung theo han mic.

- Han mirc tin dung trong cho vay theo hinh thirc thdu chi
thudng thap hon so vdi cho vay thed han mirc tin dung.

- Muc dich cho vay theo hinh thirc tin dung théu chi
thuong dé dap tmg nhu cAu thanh toan bi thiéu hut cé tinh
chét tam thoi. Do d6 viéc xac dinh han muc tin dung trong
hinh thirc cho vay nay khong dua vao viéc thim dinh céc du
an, hay ké hoach kinh doanh va nhu cau vén dé thuc hién cac
du 4n, hay ké hoach kinh doanh do. Trai lai, cho vay theo han
mirc tin dung dé dap tmg nhu cu vbn cho san xuat kmh
doanh nén han mirc tin dung dugc xac dinh dua vao nhu cau
vén dé thuc hién céac ké hoach kinh doanh cua doanh nghiép.

- Céc chimg tir can thiét trong cho vay theo han muc tin
dung phirc tap hon cho vay theo hinh thirc tin dung thdu ch1
Trong vay von theo han mirc tin dung, ngoai cac ching tir gbc
nhir hoa don, van don, cac chimg tir thanh todn, ngudi vay con
phai 14p bang ké chimg tir xin vay; con khi vay theo hinh thirc
thAu chi nguoi vay chi can phét hanh cac chimng tir thanh toan
mang tén tai khoan vang lai, mién 1a mirc chi tiéu ghi trén
chimg tir thanh toan phai phu hop v6i han mirc tin dung dugc
phép..

127

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



- Trong cho vay theo hinh thirc tin dung thau chi ngan hang
hach toan qua tai khoan vang lai, con cho vay theo hinh thirc cho
vay theo han mirc tin dung ngan hang hach toan vao tai khoan
tién vay (doc lap véi tai khoan tién giri cia doanh nghiép).

* Chiét khdu chirng tir c6 gid

Chiét khiu chimg tir ¢6 gia 1a hinh thirc tin dung ngan han
ma ngén hang cap cho khach hang dudi hinh thirc mua lal bd
chirng tir chura dén han thanh toan. S6 tién mua lai quyén thy
hucmg nay chinh 1a mirc tai trg chiét khau, n6 dugc tinh bang
phan con lai gia tri cia ching tir sau khi trir di lai chiét khau
cung vai phi dich vu theo cong thire:

Md=Mx[1-(RdxT/360)]-C
Trong d6: Md: mirc tai tro chiét khau ching tir
T: thoi han con lai cia chimg tir (tinh theo ngay)
Rd: 13i suat chiét khiu chimng tir
C: phi dich vu
M: ménh gia (gia tri) chirng tur.

Trong nghiép vu chiét khau, i suat chiét khdu ngan hang
ap dung c6 khi cong thém khoan ty 1& phu trdi nhim chéng do
rui ro tai trg. Ty 1€ nay phu thudc vao kha nang truy doi nguoi
tra tién chirng tir c6 gia.

C6 hai hinh thirc chiét khdu:

- Chiét khau mién truy doi: 1a hinh thirc chiét khau trong
d6 ngan hang chiet khau khong c6 quyén doi tién nguoi xin
chiét khdu néu dén ngay thanh toan chimg tir ngan hang
khong doi1 dugec tién tir ngudi tra tién chirng tir co gia.
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- Chiét khau truy doi: la hinh thirc chiét khau trong do
ngan hang chiét khau c6 quyén doi tién ngudi xin chiét khau
néu dén ngay thanh toan ching tir ngan hang khong doi duoc
tién tir nguoi tra tién chimg tir c6 gia.

Trong hai hinh thirc chiét khau trén, chiét khdu mién truy
doi rti ro tiém 4n ddi voi ngan hang chiét khau cao hon. Vi
véy, hinh thirc chiét khdu nay thuong chi duoc thuc hién ddi
véi nhitng ching tir ma ngudi tra tién chimg tir 1 nhimg chu
thé dang tin cay, 1ai suit chiét khau thuong ciling cao hon so
v6i chiét khiu truy doi.

* Bao thanh toan (Factoring)

Bao thanh toan 1a hinh thuc cp tin dung cta td chirc tin
dung cho bén ban hang thong qua viéc mua lai cac khoan phai
thu phéat sinh tir viéc mua ban hang hoéa da dugc bén ban hang
va bén mua hang thoéa thuan trong hop déng mua, ban hang.

Cac phuong thirc bao thanh toan: Khac vai chiét khau
chirng tir c6 gia (chi thuc hién d6i voi timg chlmg tir riéng
biét), bao thanh toan co thé duge thuc hién timg lan hoic bao
thanh toan theo han murc.

Bao thanh toan timg lan: don vi bao thanh toén va bén
ban hang thuc hién cac tha tuc can thiét va ky hop dong bao
thanh toan doi véi cac khoan phai thu cia bén bén hang.

Bao thanh toan theo han mic: Pon vi bao thanh toan va

bén ban hang thoa thuén va xac Hinh mét han mirc bao thanh
" toan duy tri trong mot Khoang thdi gian nhét dinh.

Han mirc bao thanh toén la tdng sb du tdi da clia cac khoan
phi thu dugc bao thanh todn trong mét khoang thoi gian nhét
dinh theo thoa thuén cua don vi bao thanh toan va bén ban hang
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trong hop ddng bao thanh todn. S dur bao thanh toan la s6 tién
ma don vi bao thanh toan {mg trude cho bén ban hang.

Bao thanh toan ciing ¢6 hai hinh thirc: bao thanh toan c6
quyén truy doi va bao thanh toan khong c6 quyen truy doi.

Khi nhén tai trg bang hinh thic bao thanh toan, doanh
nghiép phai tra lai va phi cho ngan hang bao thanh toan. Lai
duoc tinh cin cir vao s vén ma don vi bao thanh toan img
trude va mire 13i suat thi truong. Phi duge tinh theo mot ty 1é
% nhét dinh trén gia tri khoan phai thu dé chi tra chi phi bu
dip rui ro tin dung, chi phi quan ly sd sach ban hang va céc
chi phi khéc trong hoat dong ngan hang.

Trong quan hé tin dung vé6i ngan hang, tity theo tiém luc tai
chinh, uy tin cua doanh nghiép vai ngén hang ma ngudi vay co
thé phai thé chap hodc khong the chap tai san. Trén thuc té
ngudi vay phai thé chip tai san la diéu kién c6 tinh pho bién.

4.2.3.2. Chi phi cua cdc khoan vay ngdn han

Cac dinh ché tai chinh c6 thé sir dung rat nhiéu phuong
phap tinh tién 14 ddi véi cac khoan cho vay. Mot sO chinh
sach tinh lai thuong dugce cac ngéan hang 4p dung la: 1ai don,
lai chiét khau, 13i tinh thém, ky quy dé bao dam tién vay...Vi
vy dé c6 co s& so sanh va lua chon ngudn tai trg, dua vao lai
suét danh nghia cong bd, nha quan trj phai tinh ra muc 1ai suat
thuc cho timng khoan vay.

* Chinh sdach lai don: Theo chinh sach nay, ngudi vay
nhan dugc toan by khoan tién vay va tra vén goc va lai ¢ thoi
diém déo han.

Vi du: mot ngudi vay mét khoan tién 10 triéu dong, lai
suat 13% /nam, l4i tinh theo phuong phap 13i don. Véi chinh
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sach nay, ngudi vay s& nhan duoc 10 triéu dong & hién tai va
sau 1 nam sé€ phai tra ca goc (10 trigu) va lai la 1,3 triéu dong.
Lai suat thuc (r. - effective rate) duoc tinh nhu sau:
Re=(1,3:10) x 100% = 13%
] Trudng hop khoan vay ¢6 théi han ngan hon 1 nam thi lai
suat thuc duoc tinh theo phuong phap 1ai ghép.
Re=[1+(i:k)]"-1

Trong do:

i 1a 1ai suat danh nghia tinh theo nim

k = 360/N hodc 12/N (N la thoi han cia hop ddng tin
dung, tinh theo ngay hodc thang).

Vi du: khoan tién vay c0 thoi han 3 thang thi 1ai suét thuc
1 ndm dugc tinh nhu sau:

Re=[1+(0,13:4)]*-1=0,1365 hay 13,65%

* Chinh sdch ldi chiét khdu: Theo chinh sach nay, ngan
hang cho ngudi vay khoan tién vay bang khoan tién vay danh
nghia trir phén tién 1ai tinh theo 1ai suat danh nghia. Khi dao
han, ngudi vay s€ hoan trd cho ngin hang theo gia tri danh
nghia cia khoan tién vay.

Van vi du trén, néu vay theo chinh sach chiét khau thi sb
tién vay ngudi vay thuc nhan dugc la: 10tr - 1,3tr = 8,7tr. Lai
suét thuc tra cho khoan vay dugc tinh nhur sau:

Tlén 1)3
lai = =0,1494 hay 4,94%
Re = -
Khoan tién vay 10-1,3
thuc nhan
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Néu thoi han vay ngan hon 1 nam thi _lz'ii suét thuc (ndm)
cling tinh theo phuong phéap lai ghép. Chang han khoan vay
trén c6 thoi han 3 thang thi tong chi phi tra 1ai la:

10 x 3 x (0,13 ; 12) = 0,325 triéu dong

Lai suat ky han 3 thang tinh nhu sau:

0,325
=0,03359 hay 3,359%

10 - 0,325

Lai sudt nam la: Re = (1 + 0,03359)' - 1 = 0.1413 hay
14,13%

Nhu vay lai suft thuc (nidm) ctia khoan vay c6 thoi han
dudi 1 nam dugce xac dinh theo cong thirc sau:
Tdng s6 lai phai tra trong thoi han vay

Re=(1+ - — )
Tong s6 tién vay thuc nhan

,,
|
%

Vi k = 360/N hodc 12/N (N la thoi han vay tinh theo
ngay hodc thang)
* Chinh sdch ldi tinh thém: thuc chét cua chmh sach nay

la cho vay tra gop, tién 1ai dugc cong vao von gbc va tong so
tién (gdc va i) phai tra duoc chia déu cho mbi ky tra gop.

Vi du: Mot khoan tién vay 10 triéu dong thoi han vay |
nam vor] lai suit danh nghla dugc cong bd 1a 14% /nam, toan
bo gbc va lai duoc tra dan trong 12 thang véi s6 tién tra mdi
1an 12 nhu nhau. Tién tra ng hang thang dugc tinh nhu sau:

10 x (1+0,14)

= 0,95 triéu dong
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Pé tim lai suét thue hang thang ching ta dat gia tri hién
tai clia toan b cac khoan tién tra no bing sb tién cho vay:
12 1
10=0,95Y
= (14i%)

Suy ra thira sd gia tri hién tai bang 10,5263158. Tra bang
gia tri hién tai ciia chudi tién voi n = 12 ta thdy 10,5263158
niam trong khoang 1di suit 2% va 3%. Choni, =2%vai, =
3% ta co:

NPV, =0,95x 10,5753 - 10 = 0,046535

NPV, =0,95x 9,954 - 10 =-0,5437
0,046535 x (3% -2%)
i=2%+ = 2,0788% (thang)
/0,046535/ + /-0,5437/
Suy ra lai sut thuc mot ndm la: Re = (1+0,020788)"? -
=0,28 hay khoang 28%

* Chinh sdch ky quy dé duy tri kha néng thanh todn

Khi vay vén ngan hang c6 thé yéu cau ngudi vay phai
duy tri mét khoan ky quy dé dam bao kha nang thanh toan.
Khoan ky quy nay c6 thé coi 1a mét loai chi phi thay thé cho
cac loai phi truc tiép khi vay muon. Tuy theo chinh sach cia
moi ngan hang va uy tin clia ngudi vay ma khoan tién ky quy
khéc nhau.

Lai suét thuc cia phuong thirc vay muon nay duge xac

dinh theo cong thirc sau:
Lai suat danh nghia

Re =
1 - ty I€ ky quy
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Vi du: mét doanh nghiép vay 100 tri€u déng. 1ai suat vay
12% / nam, doanh nghiép phai duy tri khoan ky quy la 15%.
Lai suat thuc ctia khoan vay nay la: -

0,12% : (1- 0,15)=0,1412 hay 14.12%

Néu thoi han vay ngén hon 1 nam thi 1ai suét thuc (nim)
duogc xac dinh theo cong thire sau:

Tong s6 1ai phai tra trong thoi han vay :
Re=(1+ T Y1
Tong s6 tién vay thuc nhén

4.2.4. Thué vdan hanh

* Khdi niém: Thué van hanh (con goi la thué hoat dong,
hay thué dich vu) 1a hinh thitc thué ngan han, bén di thué c6
thé hiy hgp dong va bén cho thué ¢ trach nhi€ém bao tri,
dong bao hiém, thué tai san.

* Quyén-loi va trdach nhiém cua nguoi cho thué va nguoi thué

Nguoi cho thué:

- Nam quyén s hiru tai san va dem cho thué trong thoi
gian ngan.

- Cung cé"lp toan bo cac dich vu van hanh va moi chi phi
phuc vu su hoat dong cua tai san.

- Chiu moi rii ro va thiét hai lién quan dén tai san cho
thué.

- C6 quyén dinh doat tai san khi két thic thoi han cho thué.

Ngudoi thué:

- Tra cac khoan tién thué du dé bu dip cac chi phi van
hanh, bao tri, va cac dich vu khac kém theo.
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- Khong chiu rui ro va thiét hai dbi véi tai san di thué.
- C6 quyén hity bo hop dong thué bing mot thong béo giri
ngudi cho thué.

Quyén sir dung

—_> L el - —’
. tai san, dich vu .
Ngudi Ngudi
cho thué thué
& Tratién thue  [©

So db 4.1: Phuwong thirc thué vin hanh

* Ddc diém cua thué van hanh

- Thoi han thué thuong rit ngén so véi toan bo doi sdng
hiru ich cia tai san. Diéu kién dé cham dit hop dong chi cén
bao trudc mot thoi gian ngédn (c6 thé huy ngang hop dong).

- Nguoi cho thué phai chiu moi chi phi van hanh cua tai
san nhu chi phi bao tri, bao hieém, thué tai san. cung moi rui ro
va su sut giam gia tri cua tai san.

- Do thué vén hanh 1a hinh thitc cho thué ngén han nén
tdng sb tién ma ngum thué phai tra cho nguoi cho thué c6 gia
tri thap hon nhiéu so véi toan bd gia tri cua tai san. Khi hop

ddng hét han, ngudi cha so hiru ¢6 thé ban tai san do, hodc gia
han hop ddng cho thué, hodc tim mot khach hang thué khéc.

Thué véan hanh da c6 lich sir 1au doi. Ngay nay céc loai tai
san dugc st dung cho thué vén hanh rt da dang nhu: nha g,
vin phong, may mac, thiét bi, phuong tién van tai.

* Vai tro ciia nguon tai trg thué van hanh
- Tao diéu kién cho cac doanh nghiép han hep vé ngan
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quy ¢6 co s¢ vat chét thiét bi dé sir dung. bai 1€ thué tai san
'khéng bi han ché béi tai san thé chap, cam co hodc han mic
tin dung nhu trong quan hé tin dung ngén hang.

- Gitp bén thué tranh duqc rii ro vé tinh lac hau va 16i
thoi cha tai san do khong phai dau tu mot lugng von 16n dé c6
tai san phuc vu san xuét, kinh doanh.

- Péi tuong tai trg duge thuc hién dudi dang tai san cu
thé gan lién v6i muc dich kinh doanh ctia bén di thué, vi vay
muc dich sir dung vdn duge bao dam, tir do tao tién dé dé
hoan tré tién thué ding han.

4.3. Céc ngudn tai trg dai han
4.3.1. Phdt hanh cé phiéu thiweong

Déi véi cong ty cb phan, ¢b phiéu la phuong tién dé hinh
“thanh vén chu s& hiru ban dau cia cong ty va cling 1a mjt
phuong tién dé huy déng thém vén chu sé hiru trong qua trinh
kinh doanh. Dua vao quyén loi ma cb phiéu dura lai cho ngufri
nim gitr chung (cb dong) c6 thé phan biét cb phleu thtr(mg (co
phiéu phd thong) va co phleu uu dai. Cha so hiru cb phiéu
thuong c6 mot sé quyén chu yéu sau:

- Quyén tham gia bau cir va mg cir vao Hoi dong quan
tri, quyén dugc tham gia quyét dinh cac van dé quan trong déi
vGi hoat dong ctia cong ty.

Quyén déi VOl tai san cong ty: quyén nay dugc thé hién
trude het la quyén dugc nhan phin lgi nhudn cua cong ty chia
cho c6 dong hang nam duéi hinh thirc lgi tirc cd phan va phan
gia tri con lai cua cong ty khi thanh ly sau khi da thanh toan cac
khoan ng, cac khoan chi phi va thanh toan cho c¢b déng wu dai.
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- Quyén chuyén nhuong cb phiéu.

* Cdc hinh thirc huy déng vén qua phdt hanh cé phiéu
thuong

Pé dap rng nhu cﬁu tang thém vén mé rong hoat dong
kinh doanh, cong ty b phan c6 thé Iua chon phuong thirc phat
hanh co phleu thuong. Viéc phat hanh thém c6 phiéu méi dé
tang von c6 thé duoc thuc hién bang cac cach sau:

+ Phét hanh ¢d phiéu méi véi viéc danh quyén wu tién
cho cac cf:) dong hién hiru (quyén mua c6 phi€u mdi hay
ching quyén).

Pay la hinh thirc phd blen dugc cac cong ty cd phan &
nhiéu nude sir dung khi quyét dinh tang thém von chi s¢ hiru.
Cach phat hanh nay nhim bao vé quyén loi cho cd dong hién
hanh. Su bao vé nay duogc thé hién & cho:

- Mot 13, bao vé quyén kiém soét ctia ¢ dong hién hanh.
Viéc danh quyén wu tién mua giup ho duy tri va gilr viing ty
1€ s& hiru hién hanh tai cong ty.

- Hai 1a, bao vé cho c6 dong tranh sy thiét hai'vé sur sut
gia cua cb phiéu trén thi truong khi phat hanh c6 phiéu méi.

Nhu vy, dé bao vé quyén lgi ctia cd dong hién hanh, cac
cong ty ¢b phan thuong phat hanh va phan phdi phiéu ghi
quyén uu tlen mua cd phiéu cho ¢ dong. Phiéu nay duorc gm
1a ching quyen Sb chimg quyen phat hanh ba.ng s6 ¢6 phiéu
cii dang luu hanh. Chimg quyén do cong ty cd phan phat hanh
véi gia ca da dugc xéac dinh (thuong thap hon thi gia) va co
gia tri trong mot thoi gian nhét dinh thudng 14 kha ngén.

S lugng cb phiéu méi gan phat hanh va sb chimg quyén
cin c6 dé dugc mua 1 ¢b phiéu méi dugce xac dinh nhu sau:
137

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



S6 lugng S5 tién cn huy dong
cO phitumdr = : -
can phat hanh Gia ban 1 cb phiéu theo quyén

S6 chimg quyén  S6 ¢ phiéu cii (s6 ¢b phiéu dang luu hanh)
can c6 dé mua duogc =
mot ¢6 phi€éu mai S0 ¢0 phiéu madi

+ Phat hanh cb phiéu méi bing viéc chao ban cd phiéu
cho nhitng nguodi ¢6 quan hé mat thiét véi cong ty (ngudi
quan ly. nguoi lao dong, cac doi tac,...)

Cach phat hanh nay mo6t mat gitp cong ty tang dugc vén
kinh doanh. mat khac ting cudng duge mbi quan hé loi ich va
tao ra su gin bo chat ché hon giira cong ty va nhing ngucfl
thucng xuyén c6 quan hé véi cong ty. Tuy nhién cén théy
ring, dé thuc hién viéc phat hanh theo hinh thic nay phai
duoc su tan thanh cua Pai hoi c6 dong.

+ Phat hanh rong rai cb phiéu méi ra céng ching.

Pé tang thém von dau tu cong ty cd phan cing ¢6 thé lya
chon con dudng phéat hanh rong rai ¢ phiéu moi ra cong
chung bang viéc chao ban cong khai. Phuong thirc nay thuong
duoc sir dung khi khéi lugng vén cin huy déng I6m va viéce
huy dong thuong duoc thuc hién dudi hinh thirc bao 1anh phat
hanh thong qua céc té chirc tai chinh.

Mbi quoc gia déu co nhirng quy dinh cu thé vé diéu kién
phat hanh. O Viét Nam hién nay, theo Luat Chimg khoan co
hiéu lyc thi hanh tir ngay 1/1/2007, mét CTCP muén phat
hanh cb phiéu rong rai ra cong chiing cin théa man céc diéu
kién sau:
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(1) C6 von diéu 1¢ da gop tai thoi diém dang ky chao ban
t0i thieu 10 ty dong (tinh theo gia tri ghi trén so ke toan).

(2) Hoat dong kinh doanh ndm lién trude ndm dang ky
chao ban phai cé 13i, dong thoi khong c6 16 lity ké tinh dén
nim dang ky chao ban.

(3) C6 phuong an phat hanh va phuong an sir dung von thu
duoc tir dot chao ban duge Pai hgi dong c¢6 dong thong qua.

* Nhiing loi thé va bat loi khi huy déng vén bang phat
hanh cé phiéu thuong

Mot trong nhitng uu thé co ban ciia cong ty cd phan la co
kha ndng su dung cong cu cb phiéu dé huy dong tlen nhan rdi
trong cong ching nhim dap ng nhu cau to 16n vé von dau tu
cho viéc méd rong hoat dong kinh doanh. Viéc tang von dau tu
bang cach phat hanh cb phiéu thuong ra céng ching la vén de
hét sirc quan trong dbi voi su phat trién ciia mot cong ty cd
phén. Vi vdy doi hoi cong ty phai xem xét can nhic mét cach
thén trong trén ca hai mat: loi the va nhitng bét loi khi huy
dong von bang cach phat hanh cb phiéu thuong.

+ Nhitng lgi thé:

- Thtr nhat, doanh nghiép ting dugc von dau tu dai han
nhung khong bi bt budc co tinh phap ly phai tra khoan chi
phi cho viéc sir dung von Khi kinh doanh bi thua 16, cong ty
khong phai chia loi tirc cd phén cho cb dong.

- Thir hai, doanh nghiép khong c6 nghia vu hoan tra von
cho ¢ dong theo ky han co dinh, diéu d6 giup cong ty chu
dong sir dung von ma khong phai lo ganh nang ng nan.

- Thtr ba, huy dong von qua phat hanh cb phiéu thuong
lam giam hé s& no va ting mirc d vimg chac vé tai chinh cia
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cong ty. qua d6 lam tang thém kha nang huy dong von va mirc
do tin nhiém cho doanh nghiép,...

+ Nhitng bét loi:

- Mot 14, viéc phat hanh c¢é phiéu thuong ra cong chung
lam tang thém cd déng mai tir d6 phai phan chia quyén bé
phiéu va quyén kiém soat cong ty cho sb co dong méi, gay bit
loi cho co dong hién hiru. Mat khac, néu cong ty hoat dong
kinh doanh c6 hiéu quéa cao, phat hanh ¢ phiéu thuong dé
huy dong vén s& khong co loi cho cong ty bang cach phat
hanh trai phiéu hay vay vén tir cac té chirc tin dung.

- Hai 14, chi phi phat hanh ¢ phiéu thuong néi chung cao
hon chi phi phat hanh c6 phiéu wu dai va trai phiéu.

- Ba 14, theo ché d6 quan ly tai chinh cta nhiéu nuéc, loi
tirc ¢6 phan khong duoc tinh vao chi phi kinh doanh hop 1é dé
giam trir thu nhap chiu thué, trong khi d6 loi tirc trai phiéu hay -
lai vay dugc tinh vao chi phi kinh doanh lam giam mirc thué
thu nhap ma doanh nghiép phai ndp...

4.3.2. Phdt hanh cé phiéu wu dai

C6 phiéu uu dai la chimg chi x4c nhan quyén s& hiru
trong cong ty c6 phan, dong thoi cho phép nguoi ndm giir loai

co phiéu nay duoc huéng mot sé quyen lgi wu dai hon so véi
cd dong thuong.

C6 nhiéu loai ¢ phiéu uu dai, nhung uu dai ve ¢ tirc la
phé bién hon ca. O Viét Nam, cong ty cb phin c6 thé phat
hanh cac loai c¢d phiéu vu dai sau:

- Cb phleu uu dai biéu quyét: loai cb phleu nay chi phat
hanh cho té chirc duge Chinh phu Gy quyén va cé dong sang
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lap. Thoi gian hi¢u luc cua c6 phiéu la 3 nam ké tir khi dugc
cap glay chimg nhan dang ky kinh doanh, sau dé chuyén
thanh ¢6 phiéu thuong.

- C6 phiéu vu dai vé cb tirc.

- C6 phiéu vu dai hoan lai.

- C6 phiéu uu dai khac (do diéu 1¢ cong ty quy dinh).
Cé phiéu vu dai ¢b tirc c6 mot sé dic trung chii yéu sau:

- Quyén uu tién vé cd tuc va thanh toan khi thanh ly cong
ty. Khéc véi ¢ phiéu thuong, ¢d phiéu uru dai dua cho ngudi
nam giir n6 dugc hudng 1 khoan loi tire ¢ phan c¢b dinh va da
duogc xac dinh trude khong phu thude vao két qua hoat dong
cua céng ty. Mt khac cb dong uu dai ciing duoc nhéan cd tu'c
truée cd dong thuong. Khi giai thé hay thanh ly céng ty, cd
dong uu dai dugc thanh todn gia tri ¢ phiéu cua ho truée cac
cb dong thuong.

- Su tich lily c¢b tirc: Phan 16n cb phiéu wu dai cia cac
cong ty phét hanh déu la cb phiéu wu dai tich liy. Diéu d6 ¢6
nghia 1a, néu mdt ndm nao do6 cong ty gap kho khan trong
kinh doanh thi c6 thé tuyén b hodn tra loi tirc ¢b phan vu dai
va sb ¢ tirc d6 duoc tich lity lai va chuyén sang ky ké tiép va
duge tra trude khi cong ty cong bd tra cd tic cho cd dong
thuong. Viéc quy dinh nay duoc coi 1a mét bién phap bao vé
co déng wu dai.

- Khong dugc huong quyén bo phiéu: khong gibng véi cac
cd dong thuong, cac co dong uu dai thuong khong duorc hudng
quyén bo phiéu dé bau ra Hoi dong quan tri va quyét dinh cac

van dé vé quan ly cong ty. Ngoal ra mot so cong ty cb phan o
cac nudc, khi phat hanh co phleu uu dai co diéu khoan quy dinh
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cb dong uu dai co quyén biéu quyét néu cong ty khong tra dugc
loi tirc c6 phiéu wu dai trong mot thoi ky nhat dinh, vi du: ¢
Phap thuong quy dinh, néu 3 tai khoa l1en ma cong ty khong chi
ira duoc loi tirc ¢b phleu wru dai thi ¢ dong uu dai duoc quyen
biéu quyet va quyen nay sé& hét hiéu luc khi lgi tirc cb phan no
nhimg nam trudc da dugce thanh toan du.

Nhitng ddc trung cia c6 phiéu wu dai giong co phiéu
thuong la:

- Cung thé hién quyén sé hiru di véi cong ty.

- Khong c6 thoi han thanh toan von goc.

- Loi tirc ¢ phin khong dugc tinh giam trir khi tinh thué
TNDN.

- Khi cong ty gip kho khén trong kinh doanh thu duoc it loi
nhuén hodc khong thu dugc lgi nhudn thi ¢6 thé hodn tré 191 tirc
¢6 phan wu dai ma khong bi de doa boi nguy co pha san.

Nhitng ddc trung cua cé phiéu wu dai giong trdi phiéu la:

- Loi tire ¢d phiéu uvu dai duoc tra theo mot mirc cb dinh.

- Khi cong ty thu dwogc loi nhudn cao thi ¢ dong wu dai
khong tham gia du vao viéc phan chia pha"in loi nhuédn cao do
(néu 1a cb phiéu uu dai khong tham du), ngugc lai néu cong ty
kinh doanh sut kém céng ty van phai c6 trach nhiém thanh
toan loi tire cho ¢ dong wu dai, tuy nhién cong ty ¢o thé hoan
tra vao ky tiép theo.

- Vé co ban c¢6 dong wu dai khong c6 quyén biéu quyét.
* Nhitng loi thé:

Co phleu uu dai cing la mot phuong tién quan trong cua
cong ty cd phan dé huy dong vén thuc hién mé rong hoat dong
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'kinh doanh. Viéc st dung cb phiéu wu dai dap ung nhu cdu tang
von va dua lai cho cong ty phat hanh nhimg loi thé sau:

- Mic du phai tra loi tirc ¢d dinh nhung khac véi trai
phi€u cong ty khong nhat thiét bj bat budc phai tra ding han
hang ndm ma c6 thé hoan tra sang ky sau, diéu d6 gitp cong
ty khong bi pha san khi gép kho khan trong thanh toan.

- Tranh dugc viéc chia phan kiém soat cho ¢ déng méi
thong qua quyén bi€u quyét.

- Viéc phat hanh cb phiéu wu dai khong c6 thoi han hoan
tra nén viéc sir dung co phiéu wu dai ¢ tinh mém déo va linh
hoat hon trai phiéu.

* Bat loi:

- Loi tirc ¢ phiéu wu dai cao hon loi tirc trai phiéu.

- Loi tirc cd phiéu uu dai khong duge tinh vao chi phi lam
giam thu nhap va thué thu nhéap phai ndp.

Xuét phét tir nhitng lgi thé va bét loi néu trén, nhin chung
viéc sir dung ¢ phiéu wu dai dé tang vén to ra thich hop hon
trong tinh thé ma diéu kién ciia cong ty cho thay viéc sur dung
c6 phiéu thudong hodc sir dung trai phiéu déu dua lai nhimg
bét loi dbi v6i cong ty. Tinh thé d6 thuong la khi cong ty co
kha ning md rong hoat dong kinh doanh dat dugc doanh lgi
vén & mirc do cao nhung cong ty da c6 hé s ng khé cao, déng
thoi cong ty rét coi trong v1ec gilt nguyén quyén kiém soat cua
cac co dong hién hiru.

4.3.3. Phdt hanh trdi phiéu

Ngoai cb phiéu, cong ty cd phan néi riéng, cac doanh
nghiép néi chung (trir doanh nghi€p tu nhan) con c6 thé huy
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dong von l?i“lng mot cong khac qua thi truong chimng khoan, dé
la trai phi€u doanh nghiép. Trai phiéu doanh nghiép la chimg
chi vay von do doanh nghiép phat hanh, the hién nghia vu va
su cam két cua doanh nghiép thanh toan sb loi tirc va tién vay
vao nhirng thoi han da duge xac dinh cho ngudi nam giir tri
phleu. Doanh nghiép 1a ngudi phat hanh va voi tu cach la
nguoi di vay. Thong qua viéc sir dung trai phiéu doanh nghiép
c6 thé thuc hién vay vén trung va dai han qua thi truong
ching khoan véi mot khdi lugng 16n. Ngudi mua tréi phiéu la
nguoi cho vay, goi la tri chu. |

Nhur vdy, huy déng vér duéi hinh thie phat hanh trai phiéu
thuc chit ciing 1a vay ng. Tuy nhién hinh thirc vay ng ndy co
nhitng diém khac so véi cdc quan hé tin dung thong thuong (tin
dung ngan hang). Trong quan hé tin dung v&i ngan hang, moi
diéu khoan lién quan dén hop dong tin dung do 2 bén thoa thuén.
Con khi phat hanh trai phiéu, doanh nghiép 1a ngudi chu dong
dua ra cac diéu kién vay (thoi han vay, 1ai suét vay, cach thirc trd
gbc va 1ai, loai trai phiéu, ménh gia trai phiéu...) Néu nha dau t
chdp nhan céc diéu kién doanh nghiép dua ra thi s¢ tién hanh mua
trai phleu cho doanh nghlep vay tién. Vi véy, dé co thé huy dong
dugc luong von can thiét trong thoi gian xac dinh, doi hoi doanh
nghiép phai phan tich, dur bao, danh gia xac dang vé cac diéu kién
vay. Néu céc diéu kién vay khong hop ly, viéc phat hanh tréi
phiéu s& gap nhiéu kho khan, doanh nghiép khéng nhimg khong
huy dong duoc von ma con bi mét uy tin trén thi truong.

Xét trén goc do doanh nghiép, c¢b phiéu va trai phiéu déu
la ching khoan va la cong cu ma doanh nghiép c6 thé sir dung

dé huy dong von. Tuy nhién cb phleu (thuorng) va trai phleu
c¢6 nhitng diém khac nhau co ban sau:
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- C6 phiéu la chimg khoan vén, con trai théu la chimg
khoéan ng. Viéc phat hanh c6 phiéu lam tang von chu sé hitu,
con phat hanh tréi phiéu lam tang ng.

- Cb phleu khong co ky han thanh toan, ngudi mua cd
phleu khong thé tryc tiép rat von ra khoi cong ty ma chi c6 thé

chuyén nhugng cho nguoi khac. Trai phiéu c6 ky han thanh
toan va da duogc xac dinh trudec.

- Nhin chung loi tirc trai phiéu duoc xéac dinh trude khong
phu thudc vao két qua kinh doanh ctia cong ty cb phén. Loi
tirc ¢d phiéu phu thudc vao két qua hoat dong cia cong ty.
Khi cong ty thanh ly, giai thé, ngudi mua trai phiéu dugc
thanh toan trudc ngudi c6 cd phiéu.

- Ngudi mua ¢ phiéu 1a c6 dong - chi s& hiru cong ty c6
quyén quan ly cong ty ddng thoi ciing 12 ngudi ganh chiu rii
ro ctia cong ty. Con ngudi mua trai phiéu 1a nguoi cho vay
khong c6 quyén tham gia vdo viéc quan ly cong ty va noéi
chung khong phai chiu rii ro cua cong ty.

Trai phiéu doanh nghiép c6 nhiéu loai khac nhau.

Theo kha nang chuyén nhugng cia trai phiéu nguoi ta
thuong phén biét trai phiéu ghi tén va trai phi€u khong ghi tén.

Dua vio lgi tirc trai phiéu c6 thé phan biét trai phiéu co
1ai suat co dinh va trai phi€u c6 1ai suat tha noi.

Theo mirc dd bao dam thanh toan cua nguoi phat hanh co
thé chia trai phiéu doanh nghiép ra thanh trai phiéu c6 bao
dam va trai phiéu khong c6 bao dam.

Ngoai ra con nhiéu loai trai phiéu dac biét khac nhur trai

phleu chiét khau, trai phleu tra 1ai theo thu nhép, trai phleu
chuyén ddi...
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Mbi loai trai phiéu déu c6 nhimg dac diém riéng. vi vy
phat hanh trai phiéu véi khéi lugng bao nhiéu, phat hanh loai
nao, bang phuong thire gi, diéu nay phu thudc vao nhu céu
von, diéu klen kha ning thuc té cua doanh nghiép va méi
truong kinh té - xa hoi vao thoi diém du kién phat hanh.

O Viét Nam hién nay theo Luat Chimg khoan c6 hiéu luc
thi hanh tir ngay 1/1/2007, t6 chirc kinh té 1a doanh nghiép
(CTCP, CTTNHH, DNNN) muén phat hanh trai phiéu ra cong
chiing dé huy dong vén phai dap img du cac diéu kién sau:

- Doanh nghiep c6 mirc von diéu 1é da gop tai thoi diém
dang ky chao ban tbi thiéu 1a 10 ty ddng (tinh theo gia trb ghi
trén s6 ké toan).

- Hoat dong kinh doanh ctia nam lién truéc nim ding ky
chao ban phai c6 1ai, dong thoi khong co 16 lity ké tinh dén

nam dang ky chao ban, khong c6 cac khoan ng phai tra qua
han trén 1 nam.

- C6 phuong an phat hanh, phuong an sir dung va tra ng
s6 von huy dong duge tir dot chao ban dugc Hoéi dong quan tri
hodc Hoi dong thanh vién hodc Chu s hitu cong ty thong qua.

- C6 cam két thuc hién nghia vu cta té chirc phat hanh
déi voi nha dau tu vé diéu kién phat hanh, thanh toan, bao
dam quyén va loi ich hop phép cua nha dau tu va cac diéu
kién khac.

* Nhitng loi thé doi véi doanh nghiép khi huy dong von
bang cdch phat hanh trdi phiéu:

- Loi tic trai phiéu duoc gioi han & mirc do nhat dinh.
Néu doanh nghiép kinh doanh c6 trién vong thu lgi nhuén cao
s€ lam tang mirc doanh loi vén chi s& hiru.
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- Chi phi phat hanh trai phiéu thuong thap hon phat hanh
cb phiéu.

- Khi phat hanh trai phiéu, nhitng ngudi chi s& hiru doanh
nghiép khong bi phan chia quyén kiém soat doanh nghiép cho
nhirng trai chu.

- O hau hét cac nuéc, lgi tire trai phiéu duoc tinh vao chi
phi kinh doanh 1am giam thu nhap va thué thu nhap phai nop.

- Khi phat hanh trai phiéu mua lai doanh nghiép c6 thé
chu dong diéu chinh co cdu von mét cach linh hoat.

* Bdt loi doi véi doanh nghiép:

- Doanh nghiép c6 nghia vu tra gbe va loi tire cho céc trai
chi dung ky han. Néu dén thoi diém tra no cong ty gap kho
khan vé tai chinh s& din dén tinh trang m.. kha nang thanh
toan, tang nguy co bi pha san.

- Viéc tang von bang phat hanh trii phiéu c6 thé dan dén
hé s6 ng cao. Néu cong ty kinh doanh thua 16 s& lam tdng mirc
thua 16 trén vén cht sé hitu, lam giam von chu s& hiru, giam
gia c6 phiéu cta cong ty...

4.3.4. Thué tai chinh

Thué tai chinh la hoat dong tin dung trung dai han thong
qua viéc cho thué may moc thiét bi, phuong tién van chuyén
va cac dong san khéc trén co s& hop dong cho thué giira bén
cho thué v&i bén thué. Bén cho thué cam két mua may moéc
thiét bi... theo yéu ciu clia bén thué va nim quyén s& hiru dbi
vGi tai san cho thué. Bén thué sir dung tai san thué trong subt
thoi han thué da dugc hai bén thoa thuan. Khi két thuc thoi
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han thué, bén thué dugc quyén luya chon mua lai tai san thué
hodc tiép tuc thué theo cac diéu kién da thoa thuén trong hop
dong cho thué tai chinh (Nghi dinh 16/2001/ND-CP ngay
2/5/2001 ciaa Chinh phu).

Nhu vdy, thué tai chinh 1a hinh thic tin dung trung dai
han, trong d6 muc dich cta ngudi cho thué cling giong nhu
muc dich cia nguoi cho vay la thu 1aj trén von dau tu, con
muc dich cia nguoi di thué la sa dung von. Nguoi cho thué
cap tin dung duéi hinh thai hién vat, chir khong phai bang
tién, nhung thuc chat 1a cung cap tai chinh (cho thué quyén sir
dung von) nén goi la cho thué tai chinh.

Trong cdc giao dich thué tai chinh thuong bao gom cic
chu thé sau:

Bén di thué 1a cac doanh nghiép c6 nhu cau sir dung tii
san nhung khong cé von dau tu hodc xét thay viéc dau tu dem
lai hiéu qua khong cao.

Bén cho thué thuong la cac cong ty cho thué tai chinh,
cac cong ty nay dung von ciia minh dau tu mua sam may méc
thiét bi theo y€u cdu cia nguoi di thué dé cho thué nham thu
hoi von va tim kiém loi nhuén.

Nha cung cip may moc thiét bi 1a cac hang san xuat hodc
cac dai ly phan phdi clia cac nha san xuét.

Mbi quan hé giira cac bén lién quan trong mot hop dong
thué tai chinh c6 thé minh hoa bang so d6 4.2 dudi day.
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<«—» Hop dong thué TS

Ngudi cho thué Nguoi thué

> Quyén sir dung TS

1 Tratién thué TS

’—P
I A I

Hop Quyén Tra Bao tri Tra
dong s& tién Giao & phu tién
mua hiru mua tai san tung bao tri
tai san tai tai san thay .|| & phu
san thé tung
T Q Nha cung cap j l
> <

So db 4.2: Phwong thirc thué tai chinh

Pdc diém cia thué tai chinh:

- Thoi gian thué thudong dai. No6i cach khac, thué tai chinh
1a mot phuong thuce tai tro tin dung trung hay dai han. Theo
phuong thirc nay, nguoi cho thué thuong mua tai san, thiét bi
ma ngudi thué can va da thuong lugng tir trude cac diéu kién
mua tai san d6 véi nha cung cap; hodc ngudi cho thué cung
cdp tai san cia ho cho ngudi di thué. Tuy theo quy dinh cua
timg qudc gia ma c6 cic diéu kién cu thé vé thué tai chinh.
Tuy nhién, cac giao dich cho thué thuong duoc coi la thué tai
chinh khi thoi han thué chiém phén 16n ddi séng hiru ich cia
tai san.
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- Céc loai chi phi bao tri, van hanh, phi bao hlem thué tai
san... thuong do nguoi thué chiu va tong s6 tién ma nguoi
thue phax tra ngudi cho thué thuong du dé bu dap nhimg chi
phi mua tai san tai thoi diém bat dau hop dong.

- Trong thoi han thué, cac bén khong dugce huy ngang hop
ddng néu khong co6 su nhét tri chung.

- Khi hét thoi han thué, tai san d6 c6 thé thude quyén s¢
hiru cia bén di thué, hodc bén di thué duoc tiép tuc thué tai
san do, hoac bén di thué dugc mua lai tai san dé véi gia ré hon
gia tri con lai cua ching, hodc bén di thué nhan lam dai ly béan
tai san do... Thuc hién xir Iy tai san bang cach nao, do hai bén
thué va cho thué thoa thuan.

Tiéu chudn d@é nhdn dang mot giao dich thué tai chinh:

Theo uy ban ti€u chuin ké toan quéc té - IAS, mét hgp
dong thué tai san néu théoa man 1 trong 4 tiéu chuén sau thi
duoc coi 1a thué tai chinh, néu khong théa man 4 ti€u chuan
d6 1a thué vén hanh. Bon tiéu chuan do la:

- Quyén s hitu tai san dugc chuyén giao cho bén thué tai
thoi diém cham dirt hop dong.

- Hop dong thué quy dinh bén thué duoc quyén chon mua
tai san vdi gia tuong trung tai thoi diém chim dirt hop déng.

- Thoi han thué chiém phan 16n thoi gian hiru dung cua
tai san.

- Gia trj hién tai cta cac khoan tién thué tuong duong
hodc 16n hon gia thi truong cia tai san tai thoi diém bat dau
hop dong.
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O Viét Nam, theo quyét dinh s6 206/2003/ QD-BTC cua
B trudng bd Tai chinh ban hanh ngay 12/12/2003 thi tai san
thué tai chinh phai la nhimng tai san thué cua cong ty cho thué
tai chinh. Khi két thic thoi han thug, bén thué dugc quyen lua
chon mua lai tai san thué, hoic tiép tuc thué theo cac dleu kién
théa thuan trong hop déng thué tai chinh. Tong s6 tién thué
mot loai tai san quy dinh tai hop déng thué tai chinh, it nhét
phai trong duong véi gia tri cua tai san d6 tai thai diém ky
hop dong. Moi hop dbng thué tai san nt_éu khong théa man céc
quy dinh dé dugc coi la tai san thué€ hoat dong.

Cdc phuong thicc giao dich cho thué tai chinh

Cho thué hay thué tai chinh bao gém nhiéu loai khéc nhau
tuy theo ti€u thire nghién ciru.

* Cain cik vao s6 bén tham gia, cho thué tai chinh bao gém:

- Cho thué tai chinh hai bén: theo phuong thirc nay, trudc
khi thuc hién nghiép vu cho thué, tai san cho thué da thudc
quyén s& hitu cta bén cho thué bang cach mua tai san hoac tu
xdy dung. Phuong thire nay thudng do cac cong ty kinh doanh
bat dong san va cac cong ty san xudt may moc thiét bi thuc hién.

- Cho thué tai chinh ba bén: theo phuong thirc nay, bén
cho thué chi thuc hién viéc mua tai san theo yéu cau ciia bén
di thué va da duoc hai bén thoéa thuan theo hop dong thué.
Quy trinh tai trg co su tham gia cla ba bén: bén cho thué, bén
thué va bén cung cap

* Can cir vao tong gid tri cdc khoan tién thué trong thoi
han co ban, cho thué tai chinh bao gom:

- Cho thué tai chinh hoan tra toan bd (cho thué tra hét) la
phuong thirc cho thué trong d6 ngudi cho thué nhan duoc
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tong s6 tién thué trong thoi han co ban cua hop dong du bu
dép toan bd céac chi phi mua sam tai san, 13i suat hoan von tai
trg, chi phi quan ly, hao mon v6 hinh va du dem lai loi nhuén
hop ly cho ngudi cho thué.

Két thuc thoi gian co ban cia hop dong, quyén s& hiru tai
san thuong chuyén giao cho bén thué theo gia tuong trung
(gia thap hon so véi gia tri con lai cua tai san). Phuong thirc
cho thué tai chinh nay dugc 4p dung phd bién va duogc ua
chudng do nhitng nguon loi va tién ich cia né mang lai cho ca
hai bén: cho thué va di thué.

- Cho thué tai chinh hoan tra tirng phf“m: la phuong thirc
cho thué ma sau khi két thuc thai han co ban cia né, tong sé
tién tra gbc nhan dugc khong hoan tra da chi phi bo ra ban
dau dé mua sim tai san. Vi vy, dé thu hdi vén va c6 loi
nhuén, nguoi cho thué s€ phai cho thué tiép.

Két thuc thoi han co ban, cac bén co quyén tu do lua chon
tiép tuc thué tai san d6 thém 1 thoi gian (goi la thoi han gia
han tuy chon) hay mua chiing theo gia ca hgp ly... Do tinh
khong chéc chin cua viéc tiép tuc cho thué sau thoi han co
ban, ngudi cho thué thuong ting téc d6 khau hao tuc 1a tang
tién thué trong thoi han co ban. Tién thué trong thoi han gia
han tiy chon thuong thip hon nhiéu so véi thoi han co ban.
Hop dong cho thué tai chinh dang nay cang dua ra cho ngudi
thué nhiéu su lua chon khi két thic thoi han co ban thi tién
thué cang cao.

Ngoai cac phuong thirc cho thué tai chinh néu trén con co
cac phuong thirc dac biét khac nhu: tai cho thué, cho thué hgp
tac, cho thué giap lung...
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4.3.4. Vay ngan hang va cdc 16 chikc tai chinh trung gian

Pé dap g nhu cau vén trung va dai han, doanh nghiép
c6 thé vay von & ngén hang, cac t6 chirc tai chinh khac theo
cac hinh thirc sau:

* Vay theo du dn dau ti

Té chirc tin dung (TCTD) cho doanh nghiép vay von dé
thue hién cac du an dau tu phat trién san xuat, kinh doanh,
dich vu. Khi ¢6 nhu cau vay vén, doanh nghiép vay phai hoan
tit hd so vay von theo yéu cdu ctia TCTD. Sau khi thdm dinh
hd so vay von, néu du diéu kién cho vay, TCTD théng béo
cho doanh nghiép va hai bén s& tién hanh ky két hop dong tin
dung trung va dai han. TCTD sé& phat tién vay theo tién do thi
cong cong trinh hoan thanh hodc tién d6 thuc hién du an.

* Vay tra gop

Véi phuong phép nay, khi cho vay, TCTD va khach hang
xac dinh va thoa thuan tong sb lai tién vay phai tra cong véi
s6 ng géc duoc chia ra dé tra no theo nhiéu ky han trong thoi
han cho vay da thoa thuén.

Ap dung céng thirc tinh gié tri hién tai cia chudi tién déu
& cudi ky:

B 1

1 PV=A _
Suy ra. IZ:l (1+1)t
PV
A —
n 1
Trong do:
5 =1 (1+)
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A 1a sb ng gbe va lai phai tra trong mbi ky han

PV la téng sé tién vay

i 14 1ai suat tinh cho mét ky han tra ng

t 1a th{r tu cac ky han tra no

n la s6 ky han tra ng

Vi du: Gia sir cong ty ABC vay ngin hang mot khoan tién
la 22.000 trd vai 1ai suat 12% nam, thoi gian trd ng 6 ndm. So
tién phai tra ca von goc va 1ai & cac nam la nhu nhau va thanh
toan dinh ky vao cu6i nam. Héi méi ndm cong ty do phai tra
mot khoan no la bao nhiéu? Lap bang khau trir khoan no.

Giai: Thay s6 vao cong thirc trén ta co:

6 1
22000=AY ——
=1 (1+12%)"

Tra bang: hién gid ctia chudi tién bang nhau véi n = 6, i
=12% ta c6 thira sO gia tri hién tai la 4,1114. Thay vao
phuong trinh trén ta c6: 22.000 =4,1114 x A& A =5.351

Nhu vay cudi mdi nam, nguoi do phai tra mot khoan tién
5.351 trd, d€ co thé thanh toan hét khoan ng 22.000 trd trong
6 nam.
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Bing 4.3: Lich tr inh thanh todn ng

Pon vi: trd
Nam No | Sé tién tra Tra Tra No goc
goc | nomoiky | figniasi | véngée | cubdiky

dau ky

M| @ (3) (4)=2) x LS | (5)=3)-4) | (6)=(2)-(5)
1 22.000 5.351 2.640 2.711 19.289
2 19.289 5.351 2.315 3.036 16.253
3 16.253 5.351 1.951 3400 - | 12.853
4 12.853 5.351 1.542 3.809 {4 9.044
5 9.044 5.351 1.085 4.266 4.778
6 4.778 5.351 573 4.778 0

Cong 32.106 10.106 22.000

* Vay hop von

Cho vay hop von l1a phuong phap cho vay trong d6 mot
nhém TCTD cung cho vay d6i véi mét du 4n hodc phuong 4n
vay vbn ciia khach hang. Trong cho vay hop vbn, mot TCTD
lam dau méi dan xép, phdi hop v6i cac TCTD khac. Hinh
thirc nay thuong thuc hién véi nhirng du an 16n, doi hoi luong
vén dau tu nhiéu.

So v6i huy dong von thong qua phat hanh chimg khoén, vay
ng dai han thuomg c6 wu diém 1a thoi gian huy dong von nhanh
hon. Do viéc vay vén dugc thuc hién trén co s& dam phan truc
tiép gitra ngudi cho vay va nguoi di vay, nén cac thu tuc chimg
tir thuong it hon dong thoi cung khong ton thoi gian chao ban
chimg khoan. Tuy nhién, vay von cling ¢6 nhimg han ché nhét
dinh. Do 1a, nguorl vay thuong phai thé chép tai san. Néu khong
¢6 dii tai san thé chap theo quy dinh, nguoi vay s€ khong duoc
TCTD @dap ung nhu cau v6n can ti trg..

155

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



4.4. Lwa chon mo6 hinh nguf’in tai tro
4.4.1. Co citu tdi san ciia doanh nghiép va nguon hinh thanh

Pé hoat dong ctia doanh nghiép dién ra binh thuodng, lién
tuc doanh nghiép can phai c6 TSCP va TSLD véi mét co cdu
hop ly phit hop véi tinh chét, dic diém va quy md hoat dong
kinh doanh cua doanh nghiép. Céc tai san nay duoc hinh
thanh tir nhidu ngudn khéac nhau, trong d6 vén chii s& hiru va
no 1a hai nguén chinh. Mdi quan hé giira tai san va ngudn vén
c6 thé biéu dién mot cach khai quat qua hinh 4.1.

TSLD va déu tu No ngan
Téng tai san ngan han han
No dai han
TSCP va dau .
Nguon von
tu dai han .
chu s& hiru

Hinh 4.1: Tai san doanh nghiép va nguon hinh thanh

Di sau phén tich thanh phin ciia TSLD cho thiy, TSLD
c6 hai bd phéan: b phéan c6 tinh bién dong goi 1a TSLD tam
thoi, bd phén ¢6 tinh ¢b dinh goi 14 TSLD thuong xuyén. Nhu
vdy, tong tai san thuong xuyén cia doanh nghiép bao gom:
TSCD va TSLD thudong xuyén. Mirc chénh 1éch giira tong gia
tri tai san véi tong gia tri tai san thuong xuyén la gia tri TSLD
tam thoi. Trong qua trinh kinh doanh cia doanh nghlep quy
md TSLD thudng bién dong do dac diém luan chuyén cia von
lru dong va do tinh chét thoi vu... Ngoai ra, con cé thé xuit
hién nhirng nhu cau chi tiéu khan cap, hoic khong thé thu tién
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theo du tinh nén doanh nghiép can phai c6 mot khoan du trix
an toan. Hinh 4.2 cho thay 16 hon diéu do.

Kim A
ngach

¥ >
Thoi gian
Hinh 4.2: Cdc b phan tai san cia doanh nghiép

4.4.2. Lwa chon mé hinh nguén tai tro

Pé duy tri quy mo tai san, ddm bao kha nang chi tra va
hoat dong binh thudng clia doanh nghiép, dam bao giam thiéu
chi phi s dung vbn va han ché rii ro... doanh nghiép can
phai lyra chon dugc moé hinh tai trg thich hgp. C6 ba phuong
an tai tro:

- Sir dung toan bd ngudn dai han (vén chii s¢ hiru va ng
dai han) dé tai trg cho tong tai san. (hinh 4.3.a):
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Kim
ngach

Tai trg dai han
- cho Téng nhu °

A 4 h 4 A 4

Thoi gian
Hinh 4.3.a: M6 hinh tai tro theo phwong dn 1

- Sir dung nguén dai han dé tai tro cho tal san thuong
xuyén (TSCD va TSLD thudng xuyén) va ngudn tai trg ngin
han cho TSLD tam thoi (Hinh 4.3.b)

A
Kim
ngach

Tai tro ngédn
‘han cho TS LD
tam thoi

- | Tai tro dai han'
cho TS thuong.
. Xuyén

Y

Thoi glan
g Hinh 4.3.b: Mé hinh tai tro theo phuong dn 2
15
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- Toan bg tai san thuong xuyén va mot bod phén ta1 san
tam thoi (bo phéan du trir an toan) dugc tai tro bang nguon von
da1 han phén tai san tam thoi con lai duoc tai tro bang nguon
von ngan han (hinh 4.3.c).

I\ - Tai tro ngan han | i :
cho TSLD tam thoi '

ngach L R SR . Y e

...........................................

.................................

Ton0 nhu ' P
. cauTS

' Tai tro dai han

xuyén va du tn’l'
/ antoan

v ¥ v Thoi giat;

Hinh 4.3.c: Mo hinh tai tro theo phuong dn 3

Cin luu ¥ ring, khi ép dung giai phap huy dong von nhu
trén thi trong nhitng giai doan doanh nghiép khong c6 nhu cau
tai trg mang tinh thoi vu, hodc bat thudng thi s6 von nhan rdi
tit yéu s& phai ganh chiu mét luong chi phi nhat dinh, dan toi
lam ting chi phi kinh doanh cta doanh nghiép.

Nhan xét: Néu lya chon phuong an 1, doanh nghiép s& c6
rii ro thdp nhung chi phi sur dung von cao. Néu lua chon
phuong an 2, rui ro tiém 4n d6i v&i doanh nghiép s& cao hon
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nhung chi phi st dung vén thip hon. Phuong 4n 3 la trung
gian giira hai phuong an trén, do d6 c6 d rui ro va chi phi si
dung vén & mirc hop ly. Bai vi:

- Lai suat ngudn tai trg ngan han thuong thap hon lai suft
tai tro dai han.

- Lai sudt ngin han bién dong thudong xuyén hon lai suit
dai han.

- Dung ngudn ngin han dé tai tro cho dau tu dai han s
tang nguy co rui ro thanh toan.
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Chuong 5

DPON BAY KINH DOANH
VA CHI PHI SU DUNG VON

Trong vit ly ciing nhu trong chinh tri, khai niém don bay
(Leverage) dugc sir dung kha phd bién dé chi nhirng lyc luqmg
hodc nhitng anh hudng dic biét cho phép tao ra nhiing két qua
16n hon mirc thong thuong tir mot hanh dong nhét dinh. Trong
kinh doanh, khéi niém don béy ciing dugc su dung dé nhin
manh viéc sir dung cac chi phi cé tinh chit cé dinh nhim
khuyech dai thu nhép tai mot muc hoat dong nhit dinh cua
doanh nghiép. Tuy nhién, ciing can luu y rﬁng, don bay ciing
nhur con dao hai ludi, né cé thé givp tao ra két qua cao hon
khi moi viéc dién ra thuan loi nhung ciing c6 thé gdy ra nhirng
két qua khong mong mudn trong nhirng diéu kién bét loi.

Ching han, trong nganh hang khong cla nhneu nudc trén
thé 8idi, 1a mot nganh c6 lugng chi phi cd dinh 1a rat dang ké,
nhiéu nam trude day da 6 thu nhdp cao nh& céc diéu kién
kinh té thuan loi, doanh sb cao va i sut ctia cac khoan ng la
kha thap. Nhung budc vao nhimg nédm 90, don bay dudi dang
chi phi cao cua céc tai san c6 dinh va l3i sudt da diy nganh
cong nghiép nay vao thé hét sirc kho khan, thdm chi khong it
hang hang khong da phai tuyén bd pha san hoic bén lai.

5.1. Khai lrge vé don bay trong kinh doanh

Gia sir ban dang tiép can vi mot co hoi dé c6 thé bit diu
hoat dong kinh doanh cua riéng minh. Ban sé& tién hanh cac
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hoat dong san xuét va tham gia vao moét phﬁn cua thi truong
cong nghiép. Ban sé& phai dbi mat véi 2 quyét dinh can ban.
Thir nhat, ban phai quyét dinh lrong may moc thiét bi va cong
xudng c6 chi phi ¢d dinh s& dugc ding cho qua trinh san xuat.
Bang cach lap dat cac thiét bj tinh vi va hién dai, ban c6 thé
loai trir dang ké luong lao dong trong qua trinh san xuat. Néu
khdi luong san xuét va tiéu thu 1a 16n, cong viéc clia ban sé tét
vi hdu hét chi phi ctia ban la ¢ dinh. Tuy nhién. néu sin
lugng san xuét va tiéu thu nho, ban sé phai dbi mat véi kho
khan do phai chi tra cho cac chi phi mang tinh ¢ dinh ciia cic
may moc thiét bj va cong xudng ciia minh. Néu quyét dinh sit
dung lao dong dét hon thay cho may méc, ban sé lam giam co
hoi thu lgi nhung déng thoi ban sé giam dugc rai ro cua minh
boi trong truong hop khé khin, ban c6 thé sa thai mot phén
lao dong dé giam chi phi.

Thir hai, ban ¢6 thé can nhéc viéc quyét dinh cach thirc
tai trg cho hoat dong kinh doanh ctia minh. Néu dua vao tai
trg b'fmg ng va hoat dong kinh doanh thanh cong, ban sé tao
ra mot luong loi nhuan dang ké cho minh véi tu cach la chi
s& hitu va chi phai tra khoan chi phi ¢é dinh cia ng. Tuy
nhién, néu hoat dong kinh doanh dién ra khéng trdi chay,
trach nhiém theo hop dong ddi véi cac khoan ng cé thé sé
day ban toi pha san. Mot giai phéap thay thé la ban quyét dinh
ban ¢6 phén thay vi di vay, mét cach thirc sé lam giam lgi
nhuan tiém tang nhung lai cho phép gidm rii ro cho hoat
dong kinh doanh.

Trong 2 tinh huéng trén, ban s& phai dua ra nhimg quyét
dinh rd rang vé viéc sir dung don bay. Trong truéng hop ban
quyét dinh hanh dong theo huéng sir dung chi phi cb dinh cho
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hoat dong kinh doanh cua cong ty, ban dang {mg dung don
bay hoat dong. Trong truong hop ban quyét dinh sir dung ng
tai trg cho hoat ddong ciia cong ty, ban dang img dung don biy
tai chinh. Trong cac phén tiép theo chiing ta s& xem xét chi
tiét hon vé mdi loai don biy nay va viéc két hop anh hudng
ctia chung trong hoat dong kinh doanh cua cac cong ty.

5.1.1. Pon bdy hoat dong

Pon bay hoat dong la khai niém phan anh béi canh trong
d6 cac cong ty sir dung cic chi phi hoat dong mang tinh ¢
dinh trong qua trinh kinh doanh nham nang cao lgi nhuan cua
minh. Thong thuong, cac chi phi hoat dong ciia mot cong ty
c6 thé dugc phén thanh céc chi phi cb dinh. chi phi bién ddi
hodc chi phi nira bién déi. Cac chi phi cé dinh thudong bao
gdm: chi phi thué mua; chi phi khéu hao; tién luong hanh
chinh va thué tai san (néu c6). Cac chi phi bién déi thuong
bao gdbm: Nguyén vat lidu; tién luong ciia cic bd phan san
xuit va hoa hong ban hang. Cac chi phi nira bién déi c6 thé
bao gdm: chi phi sira chira va bao dudng; mét sé chi phi dich
vu. Trong thuc té, thuong khé tach biét hoan toan giira cac
loai chi phi nay, nhét la tach biét giira chi phi bién ddi va chi
phi nira bién d6i. Pé thuan tién va don gian hoa cho qua trinh
phan tich, chung ta két hop chi phi bién d6i va nira bién dbi
thanh chi phi goi chung la chi phi bién d6i. Mt khéc, can luu
y ring, viéc phan chia chi phi nhu trén chi mang tinh tuong
di vi xét trong dai han moi chi phi déu la bién déi. Trong
phin tiép theo chiing ta s& sir dung ky thudt phan tich hoa vén
dé danh gia y nghia cua viéc sir dung nhiéu tai san cé dinh déi
voi mot cong ty.
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Phan tich hoa vén

Hinh 5.1 dudi ddy s& dugc sir dung nhdm xem xét méi
quan hé gitra chi phi, lgi nhuin véi san lugng va tim ra mic:
tai san c6 dinh hiéu qua nhét cong ty nén 4p dung. Trong hinh
nay, sb lrong sén phém lam ra va tiéu thu dugc thé hién trén
truc hoanh, thu nhép va chi phi dugc thé hién trén truc tung.

Tong
Thu nhap va thu nhap
chi phi (triéu dong)
60 Lai
Tong
chi phi
120 o
= Diém
hoa vo
100 0a von Chi pl'{i
bién doi
60 l Lé
40 s Chi phi cb dinh
| I 1 | | T
20 40 50 60 80 100
S6 lwong san pham san xuat
va tiéu thu (1000)
Hinh 5.1. Biéu do hoa vén: céng ty cé don bay
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Truée hét Iwu y ring chi“phi ¢b dinh 1a 60 triéu dong
khéng phu thudc vao san lugng va chi phi bién dbi 1a 800
dong trén 1 don vi san pham dugc cong thém vao dé xac dinh
téng chi phi tai bét ky diém nao. Puong tdng thu nhap duoc
xac dinh bang cach nhan don gia (2000 d/1san pham) véi tong
san pham tiéu thy.

DBuong tong chi phi va duong tong thu nhdp giao nhau tai
diém hoa von, tai d6 sb luong san phdm tiéu thu 1a 50.000 don vi.

Piém hoa vén ddi voi cong ty ciing c6 thé dugc xac dinh
don gian bang cong thirc sau:
Chi phi ¢ dinh
BE = — (5.1

DPon gia - chi phi bién doi trén 1 san pham

Hay BE = FC/(P — VC)

Trong d6: BE la lugng sén pham tai diém hoa vén
FC 1a chi phi ¢6 dinh
P la don gia san pham

VC la chi phi bién ddi trén 1 san pham.
Thay vao vi du trén ta co :
BE = 60.000.000 / (2000 — 800) = 50.000 san pham.

Trong vi du trén, ta c6 mirc déng gép bién (Don gié - chi
phi blen dbi trén mm san pham) 14 1.200 dong bu ddp cho chi
phi ¢6 dinh ctia mbi san pham, nén doanh 56 ban t6i thiéu
50.000 san phim s& cho phép bu dap hoan toan tong chi phi
c6 dinh (60.000.000d). Trén mirc nay ching ta s€ dlCh chuyén
téi nhitng diém co6 kha nang sinh 1¢i cao, trong d6 mdi dcm Vi
san pham ban duoc sé mang lai cho cong ty 1.200 d tién l4i.

"Tuy nhién véi san luong san pham san xuat va tiéu thu dudi
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50.000 cong ty s& phai chiu nhitng khoan 16 tiém tang. Mot s
két qua c6 thé dugc tom tit trong bang dudi day:

Bang 5.1. Phan tich loi nhu{in-lb‘ng chi phi:

cong ty co don bay
Lwogng | Tong CF CFcé l Tong CF | Tong thu | Lai(16) |
san | bién doi dinh (10004) nhdp ' hoat
phim (1000d) | (10004) (1000d) | déng
ban ra | . (10004)
0 0] 60.000 60.000 0 -60.000
20.000 16.000 60.000 76.000 40.000 | - 36.000
40.000 32.000 60.000 92.000 80.000 | -12.000
50.000 40.000 60.000 100.000 100.000 0
60.000 48.000 60.000 108.000 120.000 12.000
80.000 64.000 60.000 124.000 160.000 36.000
100.000 80.000 60.000 140.000 200.000 60.000 |

S6 héa boi Trung tam Hoc liéu — DHTN

Nhu d3 mo ta trong d6 thi & trén, cong ty duoc mé ta gia
thiét 1a dang hoat dong voi mirc don by cao (Chang han nhu
cong ty hang khéng). Vi vay, khi doanh thu c6 thé ting cao,
lgi nhuén cua cong ty s€ tang 1én mdt cach nhanh chong.

Mot cach tiép cén than trong hon

Khong phai tat ca cic cong ty c6 thé lua chon dé hoat
dong voi mirc don bay hoat dong cao nhu da mé ta trén hinh
5.1. Lo ngai ve viéc khong thé dat t¢i mac 50.000 san phim
tai diém hoa vén lam cho mét 56 cong ty ngai ngan trong viéc
su dung nhiéu tai san cé dinh. Céc yéu to san xuét c6 chi phi
bién dbi dit hon c6 thé duoc sir dung dé thay thé cho cac may
moc va thlet bi tw dong. Chiing ta hﬁy xét mot tinh hudng sau.
Gia sir rang chi phi c6 dinh dbi v6i mot cong ty than trong (la
cong ty khong muodn sir dung nhiéu tai san co chi phi ¢6 dinh)
c6 thé giam xudng con 12.000.000 d nhung chi phi bién dbi sé
tang tir 800 d 1én thanh 1.600 d trén mbi san phdm. Néu gia
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thiét gia moi san phim van gilr nguyén la 2.000 d thi lugng
san pham tai diém hoa vén sé la:

BE = Chi phi b dinh / (Pon gia - chi phi bién dbi trén
mdi san pham)
= 12.000.000 / (2000 — 1.600) = 30.000 san pham

Véi chi phi ¢b dinh giam tir 60.000.000 xudng 12.000.000
d 16 tiém tang dbi vai cong ty s€ nho di va mirc hoat dong tai
diém hoa von sé giam xubng con 30.000 sén phim. Tuy
nhién, viéc ap dung céch ti€p can khong don bay sé lam giam
kha nang thu lgi tiém tang cuia nhirng cong ty thin trong hon.
Diéu nay thé hién trong hinh 6.2 dudi day.

Thu nhap Téng
va chi phi thu nhap
160 _{ (triéu &)
Tong
chi phi
120 —
. Diém Chi phi
100 hoa vén bién dbi
i
Chi phi cé dinh
40 5
w b 1 I I |
20 b 50 '60 80 100
S6 lugng san pham san
xuat va tiéu thu (1000)

Hinh 5.2. Dé thi hoa von déi vdi cong ty thdn trong

167

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



Nhu d6 thi trén hinh 5.2 cho thdy, ddi v6i cng ty thin
trong, ngay ca khi dat mirc hoat dong cao, lgi nhuan tiém tang
cia cong ty van 1a kha bé. Bang 5.2 dudi day cho ta thiy o
hon diéu nay.

Bing 5.2. Phan tich loi nhu@n-tong chi phi: cong ty thin trong

| Lwong | Téngchi | Chiphi | Téngchi | Téngthu | Lai(1§) |
san phibién | c6dinh | phi nhdp | hoatddng
phim dbi (1000d) | (1000d) | (1000d) @ (10004)
banra | (1000d)

0 0| 12000| 12.000 0 -12.000
20000 | 32.000| “12.000| 44.000| 40.000 - 4.000
30.000 | 48000 12.000| 60.000| 60.000 0
40.000 | 64.000 | 12.000 | 76.000 |  80.000 ! 4.000
60000 | 96.000 | 12000 | 108.000 | 120.000  12.000
80.000 | 128.000 | 12.000 | 140.000 | 160.000 |  20.000

100.000 | 160.000 |  12.000 | 1720000 | 200.000 |  28.000 |

Cdc nhan to rui ro

Viéc cac nha quan ly cua cong ty lua chon con duong
phat trién cong ty theo hudéng c6 don biy hay than trong tuy
thudc vao nhén thirc cua ho vé tuong lai. Néu cac thong tin tir
cac nha lanh dao ctia dat nuéc cho thiy cé nhimg dau hiéu lo
ling vé cac diéu kién kinh té trong tuong lai, mot ké hoach
thén trong c6 thé s€ dugc 4p dung.Trong nhing thoi ky co
trién vong tdt cua chu ky kinh doanh, cac nha quan ly cé thé
lra chon duy tri tinh trang don biy cao. Tinh trang canh tranh
trong linh vuc cong ty dang hoat dong ciing c6 thé tac dong
t6i quyét dinh vé mirc don bdy cia cong ty. Viéc cong ty
mudn duy tri tinh trang 6n dinh l4u dai hay muén tr& thanh
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ngudi dan dau thi truong ciing sé& tac dong téi viéc cac nha
quéan ly quyét dinh mirc don biy phu hop v6i kha nang chiu
dyng rui ro cia minh. Tuy nhién, chip nhén cac mirc dd rii ro
khac nhau trong kinh doanh khac véi hanh dong liéu link
trong kinh doanh. Khong it nguoi da phai tra gia, thdm chi
phai vao ti vi su liéu linh mu quang cua minh khi tham gia
kinh doanh. Diéu quan trong la phai can bang duoc gma murc
thu nhap c6 thé chap nhan dugc véi mie rii ro mong muon.

Chu y: Trong phan tich hoa vén, c6 thé ap dung ca phan tich
béng cach sir dung ludng tién mat phai chi thay cho téng chi phi
¢ dinh. Tuy nhién, phan tich nay chi ¢6 y nghia han ché trong
ngén han, nhét 1a khi cong ty dang trong tinh trang khé khan vé
tai chinh. Vi vy phén tich dang nay it dugc sir dung.

Xic dinh mirc don biy hoat dong

Mirc don biy hoat dong (DOL — Degree of Operating
Leverage) dugc dinh nghia nhu la phé’in tram thay ddi cua thu
nhap hoat dong nay sinh do két qua ciia phin tram thay ddi
clia s6 lugng san pham tiéu thu hay:

Phén tram thay di ciia thu nhap hoat dong
DOL= (5.2)
Phén tram thay di cia lugng san pham tiéu thu
Bing mot sé phép bién dbi toan hoc, DOL ciing ¢6 thé
dugc tinh theo cong thirc sau:
QP -VC)
DO = 3.3)
Q(P-VC)-FC

Trong do:
Q la san lugng tai d6 DOL duoc tinh toan
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P la gia cia don vi san phdm
VC la chi phi bién di trén 1 don vi san phdm

FC 1a chi phi ¢é dinh

Déi voi cac cong ty cb mirc don by cao, nhu céac cong ty
trong nganh ché tao 6 to, thuong cé thu nhap tang dang ké khi
san lugng tang. Trong khi d6, cac cong ty than trong hon
thuong c6 thu nhép tang cham hon trong bbi canh nay. DOL
cho thdy muc d6 nhay cam cia thu nhdp hoat dong so véi
nhitng thay ddi trong san pham tiéu thu ctia cong ty. Bdi vy,
d6i vai cac cong ty than trong, gia tri cia DOL thudng nhé
hon so v6i cac cong ty c6 mirc don by cao. Dé thdy r5 hon
diéu nay chung ta tré lai xét cac s6 lidu vé 2 cong ty (c6 don
béy va théan trong) da néu & céc ph?m trén. Cac sb liéu co thé
tom tat trong bang 5.3 dudi day.

Bidng 5.3. Thu nhip hodc 16 hoat dong (1000 @)

Lwong san phdm | Céngtycédonbdy | Céngty than trong
o | - 60.000 - 12.000
20.000 - 36.000 -4.000
40.000 - 12.000 4.000
60.000 12.000 12.000
80.000 36.000 20.000
100000 | 60.000 28.000

Bay gio hdy xét xem diéu gi s& xay ra d6i vi thu nhip
hoat dong khi lugng san pham tiéu thy ting tir 80.000 san

pham 1én 100.000 san pham.

Str dung cdng thirc tinh mitc don bay ¢ trén ta co:
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Déi véi cong ty c6 don bay:
DOL = (24.000.000/36.000.000) / (20.000/80.000)
=67%/25% = 2,7
Pbi v&i cong ty than trong:
DOL = (8.000.000/20.000.000) / (20.000/80.000)
=40%/25% = 1,6

Két qua tinh toan cho thdy DOL & cong ty c6 don bay 16n
hon nhiéu so v&i cong ty than trong va cho thay rang, tai mirc
80.000 san phdm 1% tang lén trong san lugng cua cong ty nay
sé tao ra 2,7% thay dbi cua thu nhap hoat dong cua no. Trong
khi d6 mirc thay ddi nay & cong ty than trong chi 1a 1,6%.

Cha y: Khi sir dung cong thirc 5.3 ching ta ciing s€ tinh
duge DOL cho 2 cong ty v6i két qua trong tur nhur di tinh & trén.

Han ché ciia phén tich

Trong toan bd qua trinh phan tich ¢ trén, ching ta da gia
thiét ri’mg ton tai mot ham khéng ddi hay tuyén tinh gitra thu
nhdp va chi phi khi san lugng thay d6i. Ching han chung ta da
str dung gia ban gia thiét 1a 2000 dong tai tit ca cic mirc hoat
dong. Tuy nhién, trong thuc té, cong ty c6 thé phai ddi mat
v6i viée gia s& giam di khi c6 ging ting sb lugng san phim
trén thi truong, hodc cong ty s& phai dbi mat véi su gia ting
chi phl khi ¢b géng vuot qua mirc hoat dong t6i wu. Boi vy,
cac mdi quan hé nay 1a khong cé dinh nhu da gia thiét.

Tuy nhién, dang co ban ching ta nghién ciru 1a c6 y nghia
dbi voi hdu hét cac cong ty trong mot pham vi hoat dong nhét
dinh (trong vi du la khoang 20.000 dén 100.000 san phim).
Chi trong nhitng truong hop dac biét, gia thiét tuyén tinh méi
hoan toan bi pha vo.
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5.1.2. Pon by tai chinh

Trong phan trén ching ta da xem xét anh hudng cua chi
phi c¢é dinh té‘i hoat dong cia mot cong ty (don bdy hoat
dong). Phan tiép theo sé xem xét loai don bay thir hai phén
anh luong ng ma cong ty sir dung trong cAu tric von cia né,
do la don bay tai chmh B&i vi ng chira dung khoan thanh toén
mang tinh ¢b dinh vé 14i vay, cong ty s& c6 co hoi dé khuyéch
dai két qua cua minh tai cac mirc hoat dong khac nhau. Ban ¢
thé da ting nghe chuyén “Tay khong bat giac” vé nhitng nha
dau tu bat dong san la nhing ngudi vay 100% gia tri cac du
4n cta anh ta va s& dugc hudng khoan 16i khéng 16 tir von déu
tur bang 0 ciia minh néu du an dién ra troi chay. D6 1a mét vi
du dién hinh vé sir dung don by tai chinh. Nhu vay, don bay
tai chinh 1a mot khai niém phan anh bdi canh trong dé cong ty
st dung cac chi phi tai chinh mang tinh c¢b dinh nhim
khuyéch dai loi nhuan ctia minh.

S& dé hinh dung hon néu ching ta coi don bay hoat dong
nhur 12 yéu t6 tac dong chu yéu dén vé trai cua bang can doi ké
todn (Tai san), con don bay tai chinh tac dong chu yéu dén vé
phai cia bang can déi (No). Trong khi don bay hoat ddng chiu
anh hudng cua sy pha tron giira cac loai may moc va thiét bi,
don bay tai chinh lai chiu anh huéng cua viéc tai trg cho hoat
dong cuia cong ty nhu thé nao. Hai cong ty c6 nang luc hoat
dong nhu nhau nhung c6 thé thu duogc két qua hoat dong rét
khéac nhau do don bay tai chinh khong giong nhau.

Tac dong dén thu nhap

Nham xem x¢ét anh hudng cua don bay tai chinh. ching
ta hdy x€t hai ké hach tai chinh doi véi mot cong ty. trong do,
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mdi ké hoach sir dung mot luong no khac nhau dang ké trong
cdu tric von cia né. Téng tai tro 1a 200.000.000 déng dé hinh
thanh cac tai san can thiét cta cong ty. Cac dir kién dugc thé
hién cu thé trong bang sau:

Bing 5.4: Co céu tii trg

Téng tai san 200.000.000 dong

Ké hoach A (C6 don biy) Ké hoach B (Than trong)

No (Li sudt | 150.000.000d(1ai 12.000.000 d) |50.000.000 d (4.000.000 d i)
8%)

C6 phan

thuong 50.000.000 4 (8000 CP, gi46250d) | 150.000.000  (24.000 CP,
gid 6250)

Téng taitrg | 200.000.000 d
200.000.000 d

Theo ké hoach c6 don biy A, cong ty s& vay 150.000.000
d va ban 8000 c6 phiéu véi gia 6.250 d /CP dé bd sung lugng
vén 1a 50.000.000 d. Trong khi do, voi ké hoach than trong B,
s& vay 50.000.000 d va thu hut thém 150.000.000 d bang cach
phat hanh 24.000 cb phiéu véi gia 6.250 d/CP.

Trong bang 5.5 dudi day ching ta s€ tinh thu nhép trén
mdi cb phiéu cho 2 ké hoach tai cac muc “thu nhép trudc lai
va thué - EBIT” khac nhau. Chi tiéu nay phan anh thu nhap
hoat dong ciia cong ty trudc khi khau trir phan nghia vu tai
chinh cua no. Chung ta gia thiét EBIT tai cic mirc 1a 0;
12.000.000; 16.000.000; 36.000.000 va 60.000.000 d.
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Bdng 5.5: Tdc dpng cia cdc ké hoach tai trog dén thu nhip

trén co phiéu.

S6 héa béi Trung tam Hoc liéu — PHTN

Ké hoach A | Ké h;ach
1 EBIT (0) i
Thu nhap truéc 18 va thué (EBIT) 0l 0
Lai (1) (12.000.000) | (4.000.000)
Thu nhap trwdc thué (EBT) (12.000.000) | (4.000.000)
Thué (T) (6.000.000) | (2.000.000)
Thu nhéap sau thué (EAT) (6.000.000) | (2.000.000)
S6 co phiéu 8.000 24.000
Thu nhap trén mdi cd phiéu (EPS) (750) (80)
2 EBIT (12.000.000)
Thu nhap trwéc 13i va thué (EBIT) 12.000.000 | 12.000.000
Lai (1) 12.000.000 |  4.000.000
Thu nhap trwéc thué (EBT) 0| 8.000.000
Thué (T) 0| 4.000.000
Thu nhap sau thué (EAT) 0| 4.000.000
Sé cb phiéu 8.000 24.000
Thu nhap trén méi cb phiéu (EPS) 0 170
3 EBIT (16.000.000)
Thu nhap trwéc 15i va thué (EBIT) 16.000.000 | 16.000.000
Lai (1) 12.000.000 |  4.000.000
Thu nhap treréc thué (EBT) 4.000.000 | 12.000.000
Thué (T) 2.000.000 | 6.000.000
Thu nhap sau thué (EAT) 2.000.000 | 6.000.000
S6 ¢6 phiéu 8.000 24.000
Thu nhap trén méi cd phiéu (EPS) 250 250
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EBIT (36.000.000)

Thu nhap trwéce lai va thué (EBIT) 36.000.000 | 36.000.000
Lai (1) 12.000.000 |  4.000.000
Thu nhap trwéc thué (EBT) 24.000.000 | 32.000.000
Thué (T) 12.000.000 | 16.000.000
Thu nhap sau thué (EAT) 12.000.000 | 16.000.000
S6 cb phiéu 8.000 24.000
Thu nhap trén méi cd phiéu (EPS) 1,500 | 670
EBIT (60.000.000)

Thu nhap trwérc 1ai va thué (EBIT) 60.000.000 | 60.000.000
Lai (1) 12.000.000 | 4.000.000
Thu nhéap trwée thué (EBT) 48.000.000 | 56.000.000
Thué (T) 24.000.000 | 28.000.000
Thu nhap sau thué (EAT) 24.000.000 | 28.000.000
S6 cb phiéu 8.000 24.000
Thu nhap trén mdi cb phiéu (EPS) 3.000 | 1.170

Nhu két qua cua bang 5.5 cho thdy, tic dong cna hai ké
hoach tai trg dén thu nhap trén mdi cb phiéu cia cong ty la
khac nhau rat dang ké. Mic du ca hai ké hoach gia thiét c6
cing thu nhdp hoat dong, hay EBIT, khi so sanh, ching ta
thdy tai m&i muc thu nhép, thu nhap trén mdi cb phiéu 1a rét
khéc nhau. Céc két qua phan tich cho thay ké hoach than trong
(B) s& cho két qua tt hon tai cac mirc thu nhap thap, con ké
hoach c¢6 don bay (A) sé tao ra thu nhap trén cd phiéu tét hon
khi thu nhap hoat dong gia ting. V6i mirc thu nhap hoat dong
2 16.000.000 d cong ty s& c6 két qua nhu nhau cho cé hai ké
hoach. Hinh 5.3 s& cho chiing ta thdy hinh anh r6 hon vé cac
phén tich nay.

175

S6 héa béi Trung tam Hoc lieu — DPHTN http://www.lrc-tnu.edu.vn



Hinh 5.3. Ké hoach tai trg va thu nhdp trén cé phiéu

Ké hoach A

EPS (1000 d)

'
t2

] 1 ! | |
0 12 16 25 50 ‘ 75 100
EBIT (triéu dong)

Véi EBIT 1a 16.000.000 d chung ta sé c6 thu nhap 8%
trén tong tai san 200.000.000 d. Ty 1& thu nhép nay ding bing
ty 1¢ % lai vay cua cong ty nén viéc dung ng hay khéng ding
ng s€ khéng anh hudng t&i cu tra 16i. Trén mic 16.000.000
d. ké hoach A. do 4p dung don béy tai chinh cao nén da thuc
su mang lai hi¢u qua, cho phép cong ty mo rong thu nhap trén
c6 phiéu di véi mdi két quéa thay déi cua EBIT. Chang han
khi EBIT dat mirc 30.000.000 d s& cho phép dat dugc két qua
thu nhép 18% trén tai san va don bay tai chinh rd rang mang
lai lgi ich thiét thuc khi thu nhap mo rong.
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Mirc don biy tai chinh

Ciing turong tu nhu don bay hoat dong, don bay tai chinh
do luong anh hudng cua su thay dbi trong mdi mot bién sb
dén bién sb khac. Mirc don bay tai chinh (DFL — Degree of
Financial Leverage) duoc dinh nghia 1a ty 1é phén tram thay
d6i trong thu nh@p (EPS — Earnings per share) nay sinh do két
qua cua mdi phan tram thay déi trong thu nhép trudce 1ai va
thué (EBIT — Earnings Before Interest and Taxes). Cu thé:

Phén trim thay dbi trong EPS
DFL = : : (5.4)
Phén tram thay doi trong EBIT

Hay cong thirc trén con c6 thé duoc bién ddi thanh dalig:
DFL = EBIT / (EBIT - I) (5.5)

Chang han trong ké hoach A va B & trén, tai mtc EBIT la
36.000.000 @ chung ta s& c6 cac két qua sau:

Ké hoach A
DFL = EBIT / (EBIT - I)
=36.000.000 / (36.000.000 — 12.000.000) = 1,5
K& hoach B
DFL =EBIT / (EBIT - )
=36.000.000 / (36.000.000 — 4.000.000) = 1,1

Ding nhu du tinh, ké hoach A c6 mirc don bfiy tai chinh
cao hon so véi ké hoach B nén tai mirc EBIT bang 36.000.000
d, 1% tang 1én trong thu nhap s€ tao ra 1,5% téng 1én trong
thu nhap trén moi co phleu trong ké hoach A, trong khi chi tao
ra 1,1% tang 1én trong ké hoach B. DFL c6 thé dugce tinh cho
bt ky mirc hoat dong nao va no sé& thay dbi tir diém nay téi
diém khéc, tuy nhién, ké hoach A lu6n cao hon ké hoach B.
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Han ché cia vige sir dung don bay tai chinh

Mgt sinh vién thc"mg minh c6 thé nhan thay ra"mg, néu ng
la mot nguon vbn tbt nhu vy, tai sao cong ty lai van phai ban
c6 phiéu dé tang von? Véi viéc tai trg hoan toan bang ng, tai
muc EBIT la 36.000.000 d, ching ta sé& c6 chi ti€u mirc don
bay tai chinh 1a 1,8.

Tuy nhién, can luu y ring, tai tro bang ng va don bay tai
chinh chi mang lai nhitng loi thé nhét dinh trong mot gidgi han
nao d6. Khi vurot qua gioi han nay, tai trg bang ng co thé giy
ton hai cho cong ty. Ching han, khi chiing ta mé rong sir dung
no trong cdu trac vén, nhitng ngudi cho vay sé nhén thirc
dugc rii ro tai chinh cao hon di véi cong ty, do do, ho c6 thé
yéu cau ting mirc l3i suét trung binh dé bu dap cho nii ro dé
hoac dua ra nhimg han ché dbi voi cong ty. Mat khac, nhimg
¢d dong thuong co thé 1am giam gia co phleu day chiing ta
khoi muc tiéu la ti da hoa gia tri tdng thé cua cong ty trén thi
truong. Béi vdy, tdc dong cia don bay tai chinh phai duoc
cong ty can nhic mot cach hét stc than trong. Phan tich nay
khong c6 nghia rang don by tai chinh khong mang lai lgi ich
cho céng ty ma chi mubn lwu y ring né chi c6 y nghia khi
dugc van dung mot cach khon ngoan.

5.1.3. Phoi hop don bdy hoat dong va don bdy tai chinh

Neéu ca don by hoat dong va don bay tai chinh déu cho
phép chung ta khuyéch dai thu nhap thi ching ta sé dat dugc
don bay tbi da thong qua viéc phdi hop sur dung chung dudi
dang don bay két hop. Chung ta da thdy ring, don bay hoat
dong tac dong chu yéu dén cAu truc tai san cia cOng ty, trong
khi d6, don bay tai chinh tac dong tGi su pha trén ng va von
chi s& hiru (CSH). Xuat phat tir mét bao cio thu nhap, don
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bay hoat dong quyet dinh thu nhédp hoat dong trong khi don
béy tai chinh quyét dinh viéc két qua s& dugc phan b6 nhur thé
- nao cho chu ng va quan trong hon la cho cd dong, dudi dang
 thu nhdp trén c6 phiéu. Bang 5.6 dudi ddy cho thdy anh huéng
két hop ctia don biy hoat dong va don bay tai chinh dén bao
cdo thu nhép cua cong ty.

Bing 5.6. Bdo cdo thu nhap

Doanh s6 ban (80.000 sp, 2000 d/sp) 160.000.000

Chi phi c¢b dinh 60.000.000 Pon bay |
Chi phi bién ddi (800 d/sp) 64.000.000 | hoatdéng
Thu nhap hoat dong 36.000.000

Thu nhép trude 1ai va thué 36.000.000

Lai 12.000.000

Thu nhap truée thué :24.000.000 Don bay
Thué (50%) 12.000.000 tai chinh
Thu nhép sau thué 12.000.000

$6 cd phiéu 8.000

Thu nhép trén cb phiéu 1.500

Tir bang trén co thé thay rang, truéc hét, don bay hoat
dong anh huéng téi nira dau cua bao co thu nhap — quyet
dinh téi thu nhap hoat dong. Muc cubi trong phin don bay
hoat dong, thu nhdp hoat dong, sau d6 tr¢ thanh khoan muc
dau tién quyét dinh don bay tai chinh. Thu nhép hoat dong va
thu nhép trude 1ai va thué 13 mot va thé hién thu nhap danh
cho cong ty sau qua trinh san xuét, marketing... truéc khi
thanh toan tién 1ai va thué. Phan thir hai clia bao c4o thu nhép
cho thay khuon khé qua dé thu nhap truéce lai va thué dugc
chuyén thanh thu nhép trén cd phneu Hinh 5.4 dudi day cho
chiing ta thdy hinh anh rd hon vé vin dé nay:
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Thu nhép EPS = 1.500
phat sinh

Thu nhép hoat dong = EBIT

6.000.000 d 36.000.000 d

160.000.000 d

Tac dong don bay
Hinh 5.4. Két hop don bdy hoat dpng va don bdy tai chinh

Mirc don biy két hop (DTL — Degree of Total Leverage)
diing trong bao céo thu nhip tong thé va cho thiy anh huéng
cua su thay déi trong doanh thu hodc san luong dén yéu t6
cubi ciing 1a thu nhép trén c¢b phiéu. Mirc don by hoat dong
va don bay tai chinh, trén thuc té, 1a luén két hop vai nhau.

Mirc don bay két hop dugc tinh theo cong thirc sau:

o % thay d6i trong EPS
Mirc don bay ket hop (DTL) = - (5.5)
% thay doi trong doanh thu (san hrong)
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Bang 5.7 dudi ddy cho thdy diéu gi xay ra d6i voi kha
nang sinh l¢i khi doanh thu cta cong ty tang tir 160.000.000 d
(80.000 san pham) 1én 200.000.000 d (100.000 san pham).

Bing 5.7. Pon bdy hoat dpng va don bdy tai chinh

80.000 100.000
san pham san phim

Doanh thu (2000 d/san pham) 160.000.000 200.000.000
Chi phi c6 dinh 60.000.000 60.000.000
Chi phi bién ddi (800 d/san pham) 64.000.000 80.000.000
Thu nhép hoat déng = EBIT 36.000.000 60.000.000
Léi 12.000.000 12.000.000
Thu nhap trudce thué 24.000.000 48.000.000
Thué (50%) 12.000.000 24.000.000
Thu nhép sau thué 12.000.000 24.000.000
S6 ¢b phiéu 8.000 8.000
Thu nhép trén c6 phiéu 1.500 3.000

Sir dung cac sb liéu ctia bang 5.7 chung ta c6:
% thay ddi trong EPS
Mirc dor bay két hgp (DTL) = —
% thay doi trong doanh thu (san lugng)
= (1.500/1.500)/ (40.000.000/160.000.000)
=4
Nhu vy, mdi phan trim thay déi trong doanh thu s& d4n
dén 4% thay dbi trong thu nhap trén cb phiéu tai mirc hoat
dong nay cua cong ty.

Cong thirc (5.5) trén ciing c6 thé dugc bién ddi va tinh
béng cong thirc sau:
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QP -VC)
ITL = (5.6)
Q(P-VC)-FC-1
Str dung cong thirc nay tinh véi cac s6 liéu & bang trén
chung ta ciing duoc két qua DTL bang 4 nhu ket qua trén.

5.2. Chi phi sir dung von ciia cong ty
5.2.1. Khdi qudt vé chi phi vén ciia cong ty

Cong ty xac dinh chi phi cua cac nguon ngan quy, hay
chinh xac hon, chi phi cia cac ngudn vén ctia né nhu thé nao?
Gia sir cong ty mubn vay tién véi 13i 6% dé mua mot hé thong
van chuyén trong khi mot nha quan 1y bd phén gm y ring cb
phiéu sé dugc ban véi chi phi hiéu qua la 12% dé phat trién
mot san phdm méi. Khong nhiing s& 1a ngd ngan khi déanh gia
mdi du &n sir dung nhitng phuong tién tai trg nhét dinh dung
cho viéc thuc thi ching ma diéu d6 con lam cho viéc ra céc
quyét dinh dau tu khong rd rang. Chang han, s& chang c6 ¥
nghia gi khi so sanh tai trg cho hé théng véan chuyén cé thé dat
murc thu nhap 8% bang ngudn ng c6 ldi 6% véi viéc dau tu
cho san phdm méi c6 thu nhap 11% nhung tai tro bang cb
phiéu thuong véi mirc chi phi 12%. Néu céac du an va tai trg
duoc xem xét phdi hop theo cach nay, du 4n véi thu nhap thap
hon duogc chap nhén va dyu an v6i thu nhap cao hon bi tir chéi.
Trong thuc té, néu cb phiéu va no (duéi dang phat hanh tréi
phiéu) dugc ban dé huy dong vn véi hai phan bang nhau, chi
phi tai tro trung binh s& 1a 9% (mét nira ng 6% va mot nira cd
phiéu 12%). Vi 9% chi phi tai tro trung binh, bay gi& ching
ta sé tir chdi hé théng van chuyén 8% va chip nhan san phim
m6i 11%. Pay s& 1a mét quyét dinh hop 1y va ding dan. Nhu
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viy, mét du 4n dAu tu dugc tai tro bing no c6 chi phi thép
thoat nhin c6 vé chap nhan dugc nhung viéc sir dung ng cb
thé 1am tang i ro tong thé cua cong ty va tham chi c6 thé 1am
cho tat ca céc dang tai trg tré nén dit hon. Béi vay, mdi du an
phéi dugc danh gia so véi chi phi vén tdng thé cua cong ty.
Sau ddy chung ta s& xem xét chi phi vén cia cong ty trong
mot khuon khoé tong thé hon.

Cach tbt nhét dé co thé hleu rd viéc xac dinh chi phi vén
ciia cong ty 1a hay xét ciu tric vén cua mot cong ty gia dinh —
cong ty Vi€t An, trong bang 5.8. Luu y rang, chi phi cua m01
nguon tai trg 1a chi phi sau thué, tiép dén la trong s6 cua mdi
ngudn va cudi cing 1a chi phi binh quan gia quyén (Chi phi
can nhic t6i & ddy phan anh cac ngudn ngin quy méi co thé
dung cho tai trg trong tuong lai thay vi céc chi phi lich si).

Bing 5.8. Chi phi von ciia cong ty Viét An

Tiéu chi Ki Chi phi Trong Chi phi
hiéu | (sau thué) sb binh quéan

% (%) (%)

-No Ka 7,05 30 2,12

- C6 phiéu wu dai Ko 10,94 10 1,09

- C phiéu throng Ke 12,00 60 7,20

(thu nhap dé lai)

- Chi phi vén binh Ka 10,41

quan gia quyén

Trong phan tiép theo chung ta s& xem xét chi tiét vé chi
phi cua cac loai von cua cong ty.

5.2.2. Chi phi cia ng
Chi phi ctia ng dugc do luong bang i sut hay loi tirc tra

cho cac trai chu. Chang han, trai phleu 1.000.0004 tra lai
100.000d¢ hang nam s& tao ra moét loi tirc 12 10%. Viéc tinh
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