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L Ờ I N Ó I Đ Ầ U 

T r o n g m ạ i m ộ t doanh n g h i ệ p , n ế u h o ạ t đ ộ n g q u ả n tr ị sản 

x u ấ t k i n h doanh l à y ế u t ố c ó ả n h h ư ở n g đ ế n k ế t q u ả k i n h 

doanh v à sức c ạ n h t ranh của doanh n g h i ệ p t h ô n g qua n ă n g 

suất lao đ ộ n g , c h ấ t l ư ợ n g v à g i á t h à n h sản p h ẩ m . . . t h ì q u ả n tr ị 

t à i c h í n h c ó v a i t r ò quan t r ọ n g t r o n g v i ệ c đ ả m b ả o c á c n g u ồ n 

l ự c t à i c h í n h , m ộ t đ i ề u k i ệ n k h ô n g t h ể t h i ế u đ ể t hực h i ệ n c á c 
r Mạ r 

h o ạ t đ ộ n g sản x u â t , k i n h doanh. M ô i q u y ê t đ ị n h t à i c h í n h c ó 
t h ể k h ô n g ch ỉ ả n h h ư ở n g đ ế n t ì n h h ì n h k i n h doanh h i ệ n t ạ i , 

m à c ò n t á c đ ộ n g đ ế n h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của doanh n g h i ệ p 

t r o n g 10, 20 n ă m , hoặc l â u h ơ n n ữ a t r o n g t ư ơ n g l a i . N ó i c á c h 

k h á c , sự t h à n h c ô n g , hay t h ấ t b ạ i của m ộ t doanh n g h i ệ p p h ụ 

t h u ộ c r ấ t n h i ề u v à o c á c q u y ế t đ ị n h t à i c h í n h của n ó . V ì v ậ y , 

h i ể u v à b i ế t c á c h p h â n t í c h , đ á n h g i á t ì n h h ì n h k i n h doanh đ ể 

đ ư a ra c á c q u y ế t đ ị n h t à i c h í n h v à t ổ chức t r i ể n k h a i t h ự c h i ệ n 

l à y ê u c ầ u c ó t í n h b ắ t b u ộ c đ ố i v ớ i c á c n h à q u ả n tr ị t à i c h í n h , 

c á c c h ủ doanh n g h i ệ p . Đ â y là m ộ t t r o n g n h ữ n g p h â n k i ê n t h ứ c 

b ắ t b u ộ c đ ố i v ớ i c á c c h u y ê n n g à n h q u ả n tr ị k i n h doanh của 

T r ư ờ n g đ ạ i h ọ c T h ư ơ n g m ạ i . 

X u ấ t p h á t t ừ t ầ m quan t r ọ n g n ê u t r ê n v à đ ể đ á p ứ n g y ê u 

c ầ u của c ô n g t á c đ à o t ạ o c á n b ộ q u ả n lý k i n h t ể , b ộ m ô n Q u ả n 
Ế 

t r ị t à i c h í n h , t r ư ờ n g đ ạ i h ọ c T h ư ơ n g m ạ i t ô chức b i ê n soạn 
g i á o t r ì n h "Quản trị tài chính". S á c h đ ư ợ c d ù n g l à m t à i l i ệ u 

p h ụ c v ụ g i ả n g d ạ y , h ọ c t ậ p cho s inh v i ê n t huộc c á c c h u y ê n 

n g à n h q u ả n tr ị k i n h doanh của t r ư ờ n g v à là tà i l i ệ u t h a m k h ả o 

h ữ u í c h cho c á c đ ộ c g i ả quan t â m đ è n l ĩ n h v ự c n à y . 
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N g o à i l ờ i m ở đ ầ u , danh m ụ c tà i l i ệ u t h a m k h ả o , n ộ i 

dung c u ố n s á c h bao g ồ m 3 p h ầ n : lý t huyế t , h ệ t h ố n g c â u h ỏ i 

ô n tập v à b à i t ậ p . P h ầ n lý t h u y ế t đ ư ợ c k ế t c ấ u t h à n h 8 c h ư ơ n g : 

C h ư ơ n g Ì : T ổ n g quan v ề q u ả n trị tà i c h í n h 

C h ư ơ n g 2: Q u ả n tr ị t à i sản c ố đ ị n h 

C h ư ơ n g 3: Q u ả n trị t à i sản l ư u đ ộ n g 

C h ư ơ n g 4 : Q u ả n trị n g u ồ n tà i t r ợ 
ì * 

C h ư ơ n g 5: Đ ò n b â y k i n h doanh v à ch i p h í sử d ụ n g v ò n 

C h ư ơ n g 6: Q u y ế t đ ị n h đ ầ u t ư dà i h ạ n của doanh n g h i ệ p 

C h ư ơ n g 7: P h â n t í c h v à d ự b á o n h u c â u t à i c h í n h của 

doanh n g h i ệ p 

C h ư ơ n g 8: Q u ả n tr ị t à i c h í n h doanh n g h i ệ p t r o n g m ộ t s ố 

b ô i c ả n h đ ặ c b i ệ t 

P h â n b à i t ậ p bao g ô m 24 b à i t ậ p ứ n g d ụ n g đ ư ợ c s á p 
Ị r t 

x é p theo t h ứ t ự c á c c h ư ơ n g v à m ộ t s ô b à i t ô n g h ợ p . 

T h a m g ia b i ê n soạn g i á o t r ì n h g ồ m : 

- PGS, T S N g u y ễ n T h ị P h ư ơ n g L i ê n , t r ư ở n g b ộ m ô n Q u ả n 

trị T à i c h í n h , c h ủ b i ê n đ ồ n g t h ờ i b i ê n soạn c á c c h ư ơ n g Ì , 4, 

đ ồ n g t á c g i ả c h ư ơ n g 7, h ệ t hống c â u h ỏ i ô n tập v à b à i tập . 

- PGS, T S N g u y ễ n V ă n T h a n h t r ư ở n g k h o a T h ư ơ n g m ạ i 

q u ô c t ê b i ê n soạn c á c c h ư ơ n g 5,6, v à 7. 

- PGS, T S Đ i n h V ă n S ơ n , P h ó h i ệ u t r ư ở n g t r ư ờ n g đ ạ i h ọ c 

T h ư ơ n g m ạ i , b i ê n soạn c h ư ơ n g 2,3, v à 8. 

Đ ể t hực h i ệ n c ô n g t r ì n h n à y , c h ú n g tô i d ự a v à o m ộ t s ố t à i 

l i ệ u t r o n g n ư ớ c v à n ư ớ c n g o à i ( đ ư ợ c l i ệ t k ê t r o n g danh m ụ c 
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t à i l i ệ u t h a m k h ả o ) l à m c ă n c ứ v à l u ậ n c h ứ n g cho q u á t r ì n h 

b i ê n soạn . C h ú n g tô i c ũ n g n h ậ n đ ư ợ c n h ữ n g ý k i ế n đ ó n g g ó p 

h é t sức q u ý b á u của c á c n h à g i á o , n h à khoa h ọ c : PGS, TS 

V ư ơ n g T r ọ n g N g h ĩ a , t r ư ờ n g đ ạ i học K i n h t ế q u ố c d â n ; T S 

H o à n g V ă n H ả i , t r ư ờ n g đ ạ i h ọ c T h ư ơ n g m ạ i ; G S , T S , N G Ú T 

N g u y ễ n B á c h K h o a , H i ệ u t r ư ở n g t r ư ờ n g đ ạ i h ọ c T h ư ơ n g m ạ i , 

p h ò n g K h o a h ọ c & Đ ố i n g o ạ i v à t ậ p t h ể g i ả n g v i ê n b ộ m ô n 

Q u ả n tr ị t à i c h í n h , t r ư ờ n g đ ạ i h ọ c T h ư ơ n g m ạ i . C h ú n g t ô i x i n 

c h â n t h à n h c ả m ơ n c á c t á c g i ả của n h ữ n g tà i l i ệ u m à c h ú n g tô i 

đ ã sử d ụ n g ; c ả m ơ n sự g ó p ý , p h ả n b i ệ n của c á c n h à khoa h ọ c 
c ó t ê n t r ê n . 

M ặ c d ù t r o n g q u á t r ì n h b i ê n soạn , t ậ p t h ể t á c g i ả đ ã h ế t 

sức CÔ g ă n g đ ê c u ố n s á c h đ ả m b ả o đ ư ợ c t í n h k h o a h ọ c , h i ệ n 

đ ạ i v à g ắ n l i ề n v ớ i t h ự c t i ễ n V i ệ t N a m , song do t r ì n h đ ộ c ó 

h ạ n , h ơ n t h ế n ữ a đ â y l ạ i là l ầ n đ ầ u t i ê n b i ê n soạn g i á o t r ì n h 

n à y n ê n c u ố n s á c h chắc c h ắ n k h ô n g t h ể t r á n h k h ỏ i n h ữ n g 

k h i ế m k h u y ế t n h ấ t đ ị n h . C h ú n g tô i r ấ t m o n g n h ậ n đ ư ợ c n h ữ n g 

ý k i ế n đ ó n g g ó p x â y d ự n g của b ạ n đ ọ c đ ể c ó n h ữ n g ch ỉnh lý , 

sửa đ ổ i t r o n g l ầ n t á i b ả n sau. 

Thay mặt tập thể tác giả 

C h ủ b i ê n : P G S , T S N g u y ễ n T h ị P h ư ơ n g L i ê n 
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C h ư ơ n g Ì 

T Ố N G Q U A N V Ề Q U Ả N T R Ị T À I C H Í N H 

Quản trị tài chính có vai trò rất quan trọng, ảnh hưởng 

đ è n t á t c ả m ọ i h o ạ t đ ộ n g của doanh n g h i ệ p . T h ự c t ế hoạ t đ ộ n g 

q u ả n tr ị ở c á c doanh n g h i ệ p cho t h ấ y h ầ u h ế t c á c q u y ế t đ ị n h 

q u ả n trị đ ề u đ ư ợ c đ ư a ra d ự a t r ê n k ế t q u ả k h ả o s á t n g h i ê n c ứ u , 

p h â n t í c h v à d ự b á o v ề t ì n h h ì n h sản x u ấ t - k i n h doanh, t ì n h 

h ì n h t à i c h í n h h i ệ n t ạ i v à t ư ơ n g l a i , t r o n g đ ó n h ữ n g đ á n h g i á 

v ê m ặ t tà i c h í n h l à h ế t sức c ầ n t h i ế t . N ộ i d u n g của c h ư ơ n g Ì 

sẽ g i ớ i t h i ệ u n h ữ n g v ấ n đ ề c ơ b ả n v ề doanh n g h i ệ p v à q u ả n tr ị 
t à i c h í n h doanh n g h i ệ p n h ư : 

- C á c h ì n h t h ứ c t ổ chức doanh n g h i ệ p v à hoạ t đ ộ n g t à i 
c h í n h doanh n g h i ệ p , 

- K h á i n i ê m , m ụ c t i ê u v à chức n ă n g của q u ả n trị t à i c h í n h 
doanh n g h i ệ p , 

- V ị t r í v à m ố i quan h ệ g i ữ a q u ả n tr ị t à i c h í n h v ớ i c á c h o ạ t 

đ ộ n g q u ả n t r ị k h á c t r o n g doanh n g h i ệ p , 

- TÔ chức b ộ m á y q u ả n trị tà i c h í n h doanh n g h i ệ p , 

- T ó m t ắ t n ộ i d u n g v à p h ư ơ n g p h á p n g h i ê n c ử u m ô n h ọ c . 

1.1. Doanh nghiệp và hoạt động tài chính doanh nghiệp 

/././. Các hình thức tổ chức doanh nghiệp và mục tiêu 
của doanh nghiệp 

* Khái niệm vê doanh nghiệp 
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C ó n h i ề u quan đ i ể m k h á c nhau v ề doanh n g h i ệ p . T h e o 

L u ậ t doanh n g h i ệ p n ă m 2005 t h ì "doanh n g h i ệ p là t ổ chức 

k i n h t ế c ó t ê n r i ê n g , c ó t à i sản v à t r ụ sở g iao d ịch ổ n đ ị n h , 

đ ư ợ c đ ă n g k ý k i n h doanh theo quy đ ị n h của p h á p l u ậ t n h à m 

m ụ c đ í c h t h ự c h i ệ n c á c h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh". 

* Các hình thức tố chức doanh nghiệp 

D o a n h n g h i ệ p đ ư ợ c t ổ chức theo n h i ề u h ì n h t h ứ c p h á p lý 

k h á c nhau, song n h ì n c h u n g c ó m ộ t số h ì n h t h ứ c c ơ b ả n sau: 

- D o a n h n g h i ệ p t ư n h â n : l à doanh n g h i ệ p do m ộ t c á n h â n 

l à m c h ủ v à t ự c h ị u t r á c h n h i ệ m b ằ n g t o à n b ộ t à i s ản của m ì n h 

v ề m ọ i h o ạ t đ ộ n g của doanh n g h i ệ p . 

C ó t h ê n ó i r ă n g doanh n g h i ệ p t ư n h â n l à h ì n h t h ứ c t ô 

chức k i n h doanh l â u đ ờ i n h ấ t v à đ ơ n g i ả n n h ấ t của m ộ t t hực 

t h ê k i n h doanh . Đ ặ c d i ê m n ô i b ậ t n h á t của doanh n g h i ệ p t ư 

n h â n là n g ư ờ i c h ủ p h ả i c h ị u t r á c h n h i ệ m v ô h ạ n đ ố i v ớ i c á c 

nghĩa v ụ t à i c h í n h của n ó . Đ i ề u n à y c ó nghĩa l à n g ư ờ i c h ủ 

p h ả i c h ị u t r á c h n h i ệ m đ ố i v ớ i doanh n g h i ệ p v ề m ặ t t à i c h í n h 

k h ô n g ch ỉ t r ê n p h ầ n v ố n đ ầ u t ư ban đ ầ u m à k h i c ầ n c ò n p h ả i 

đ e m c ả t à i s ản c á n h â n đ ê t r ang t r ả i cho c á c k h o ả n n ợ của 

doanh n g h i ệ p . 

T h u ậ n l ợ i l ớ n n h ấ t của doanh n g h i ệ p t ư n h â n l à v i ệ c 

t h à n h l ậ p r ấ t đ ơ n g i ả n , d ễ d à n g . C h ủ doanh n g h i ệ p là n g ư ờ i c ó 

t o à n q u y ề n q u y ế t đ ị n h h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh, đ ư ợ c n h ậ n t ấ t c ả 

t h u n h ậ p t ừ k i n h doanh sau k h i đ ã thanh t o á n c á c k h o ả n n ợ . 

N h ư n g l o ạ i h ì n h doanh n g h i ệ p n à y c ũ n g c ó m ộ t số h ạ n c h ế 

n h ư c h ủ doanh n g h i ệ p p h ả i c h ị u t r á c h n h i ệ m v ô h ạ n đ ố i v ớ i 

t ấ t cả c á c k h o ả n n ợ t r o n g k i n h doanh. So v ớ i c á c l o ạ i h ì n h 

doanh n g h i ệ p k h á c , c á c h ì n h thức huy đ ộ n g v ố n của doanh 
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n g h i ệ p t ư n h â n c ũ n g c ó g i ớ i h ạ n nhấ t đ ị n h . D o a n h n g h i ệ p 

k h ô n g c ó q u y ề n h u y đ ộ n g v ố n d ư ớ i bấ t k ỳ h ì n h t hức p h á t 

h à n h c h ứ n g k h o á n n à o . V ì t h ế quy m ô của doanh n g h i ệ p p h ụ 

t h u ộ c v à o t i ề m l ự c tà i c h í n h của n g ư ờ i c h ủ c ũ n g n h ư k h ả n ă n g 

vay m ư ợ n của ô n g ta. D o đ ó , k h ô n g c ó g ì đ á n g ngạc n h i ê n k h i 

t h ấ y đ a số c á c doanh n g h i ệ p t ư n h â n đ ề u là doanh n g h i ệ p n h ỏ . 

- C ô n g ty h ọ p danh l à doanh n g h i ệ p t r o n g đ ó : 

+ P h ả i c ó ít n h ấ t 2 t h à n h v i ê n là đ ồ n g sở h ữ u chung của 

c ô n g ty , c ù n g n h a u k i n h doanh d ư ớ i m ộ t t ê n chung ( g ọ i là 

t h à n h v i ê n h ọ p danh) , n g o à i c á c t h à n h v i ê n h ợ p danh c ó t h ể 

c ó t h à n h v i ê n g ó p v ố n . 

+ T h à n h v i ê n h ợ p danh p h ả i là c á n h â n c ó t r ì n h đ ộ c h u y ê n 

m ô n v à uy t í n n g h ề n g h i ệ p v à ch ịu t r á c h n h i ệ m b à n g t o à n b ộ 

t à i sản của m ì n h v ề c á c nghĩa v ụ của c ô n g ty . 

+ T h à n h v i ê n g ó p v ố n ch ỉ c h ị u t r á c h n h i ệ m v ề c á c k h o ả n 

n ợ của c ô n g t y t r o n g p h ạ m v i số v ố n đ ã g ó p v à o c ô n g ty . 

L o ạ i h ì n h c ô n g ty h ợ p danh c ó l ợ i t h ế h ơ n doanh n g h i ệ p 

t ư n h â n v ề k h ả n ă n g h u y đ ộ n g v ố n do c ó t h ể c ó n h i ề u t h à n h 
ĩ 

v i ê n t h a m g ia g ó p v ò n k i n h doanh. 

- C ô n g t y t r á c h n h i ệ m h ữ u h ạ n ( T N H H ) : là l o ạ i c ô n g ty 

do c á c t h à n h v i ê n g ó p v ố n đ ể t h à n h l ậ p v à h ọ ch ỉ c h ị u t r á c h 

n h i ệ m h ữ u h ạ n t r ê n p h â n v ò n đ ã g ó p v à o c ô n g ty . 

Ở V i ệ t N a m , theo L u ậ t D o a n h n g h i ệ p n ă m 2005 , c ô n g ty 

T N H H (ha i t h à n h v i ê n t r ở l ê n ) là doanh n g h i ệ p t r o n g đ ó : 

+ C á c t h à n h v i ê n c h ị u t r á c h n h i ệ m h ữ u h ạ n v ề c á c k h o ả n 

n ợ v à c á c ngh ĩa v ụ t à i sản k h á c của doanh n g h i ệ p t r o n g p h ạ m 

v i s ô v ò n đ ã c a m k é t g ó p v à o doanh n g h i ệ p . 
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+ T h à n h v i ê n c ó t h ể là t ổ chức , c á n h â n ; số l ư ợ n g t h à n h 
v i ê n k h ô n g v ư ợ t q u á 50. 

N g o à i ra, c ò n c ó c ô n g ty T N H H Ì t h à n h v i ê n . Đ â y l à 
doanh n g h i ệ p do m ộ t t ổ chức hoặc m ộ t c á n h â n l à m c h ủ s ở 
h ữ u , ch ịu t r á c h n h i ệ m v ề c á c k h o ả n n ợ v à c á c nghĩa v ụ t à i 
c h í n h k h á c của doanh n g h i ệ p t r o n g p h ạ m v i số v ố n đ i ề u l ệ của 

doanh n g h i ệ p . 

So v ớ i 2 l oa i h ì n h doanh n g h i ệ p n ê u t r ê n , c ô n g t y T N H H 

c ó t h u ậ n l ợ i h ơ n là c á c t h à n h v i ê n của n ó ch ỉ c h ị u t r á c h n h i ệ m 

h ữ u h ạ n t r ê n p h â n v ò n m à h ọ đ ã g ó p . 

- C ô n g ty c ổ p h ầ n : l à c ô n g ty t r o n g đ ó c á c t h à n h v i ê n 

c ù n g g ó p v ố n d ư ớ i h ì n h t hức c ổ p h ầ n đ ể h o ạ t đ ộ n g . 

Ở V i ệ t N a m , theo L u ậ t D o a n h n g h i ệ p n ă m 2005 , c ô n g ty 

c ổ p h ầ n ( C T C P ) l à doanh n g h i ệ p t r o n g đ ó : 

+ V ò n đ i ê u l ệ đ ư ợ c chia t h à n h n h i ê u p h â n b ă n g nhau g ọ i 

là c ổ p h ầ n . 

+ C ô đ ô n g c ó t h ê là t ô chức , c á n h â n , s ô l ư ợ n g c ô đ ô n g 
t ố i t h i ể u là 3 v à k h ô n g h ạ n c h ế số l ư ợ n g t ố i đ a . 

+ C ổ đ ô n g ch ỉ c h ị u t r á c h n h i ệ m v ề n ợ v à c á c nghĩa v ụ t à i 

sản k h á c của doanh n g h i ệ p t r o n g p h ạ m v i số v ố n đ ã g ó p v à o 

doanh n g h i ệ p . 
9 1 t y 

C ă n c ứ v à o h ì n h t hức p h á t h à n h c ô p h i ê u , c ô n g ty c ô p h â n 
c ó ha i l o ạ i : C T C P n ộ i b ộ v à C T C P đ ạ i c h ú n g . C ô n g ty c ổ 

p h ầ n n ộ i b ộ l à l o ạ i c ô n g ty ch ỉ p h á t h à n h c ổ p h i ế u t r o n g c á c 

c ổ đ ô n g s á n g l ậ p , c ô n g n h â n v à n h ữ n g n g ư ờ i quen t h u ộ c v ớ i 

c ô n g ty . C ô n g t y c ổ p h ầ n đ ạ i c h ú n g là l o ạ i c ô n g ty c ó p h á t 

h à n h c ổ p h i ế u r ộ n g r ã i ra c ô n g c h ú n g . M ứ c đ ộ r ộ n g r ã i n h ư 

t h ế n à o tuy t h u ộ c v à o l u ậ t p h á p của t ừ n g q u ố c gia . 
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So v ớ i c á c l o ạ i h ì n h doanh ngh iệp k h á c , C T C P c ó l ợ i t h ế v ề 

c á c h ì n h thức huy đ ộ n g v ố n . N g o à i c á c h ì n h thức huy đ ộ n g v ò n 

n h ư c á c doanh n g h i ệ p k h á c , C T C P là l o ạ i doanh ngh iệp duy 

n h á t đ ư ợ c p h é p huy đ ộ n g v ò n t h ô n g qua p h á t h à n h c ô p h i ê u . 

- D o a n h n g h i ệ p n h à n ư ớ c ( D N N N ) : D N N N là l o ạ i doanh 

n g h i ệ p do n h à n ư ớ c đ ạ i d i ệ n n ă m q u y ê n sở h ữ u , q u ả n lý n h ă m 

p h ụ c v ụ cho n h ữ n g m ụ c t i ê u c h u n g của n ề n k i n h t ế v à của x ã 

h ộ i . Ở V i ệ t N a m , theo l u ậ t D N N N n ă m 2003 t h ì D N N N là t ổ 

chức k i n h t ế do n h à n ư ớ c sở h ữ u t o à n b ộ v ố n đ i ề u l ệ , hoặc c ó 

c ổ p h ầ n v ố n g ó p c h i p h ố i , đ ư ợ c t ổ chức d ư ớ i h ì n h thức c ô n g 

ty n h à n ư ớ c , c ô n g ty c ổ p h ầ n , c ô n g ty T N H H . 

T r o n g n ề n k i n h t ế t h ị t r ư ờ n g , C h í n h p h ủ t h ư ờ n g đ ầ u t ư 

t h à n h l ậ p c á c D N N N t r o n g n h ữ n g n g à n h c h ậ m t h u h ô i v ò n , 

k h ó t h u h ú t v ố n t ừ k h u v ự c t ư n h â n , hoặc đ ầ u t ư v à o n h ữ n g 

n g à n h k i n h t é m ũ i n h ọ n n h ằ m t h ú c đ ẩ y c á c n g à n h k i n h t ế k h á c 
7 

p h á t t r i ê n . . . 

- D o a n h n g h i ệ p c ó v ố n đ ầ u t ư n ư ớ c n g o à i ở V i ệ t N a m : l à 

doanh n g h i ệ p đ ư ợ c t h à n h l ậ p ở V i ệ t N a m do c á c n h à đ ầ u t ư 

n ư ớ c n g o à i đ ầ u t ư m ộ t p h ầ n , hoặc t o à n b ộ v ố n n h ằ m t h ự c h i ệ n 

c á c m ụ c t i ê u c h u n g l à t ì m k i ế m l ợ i n h u ậ n , c ó t ư c á c h p h á p 

n h â n , m a n g q u ố c t ị c h V i ệ t N a m , t ổ chức v à h o ạ t đ ộ n g theo 

q u y c h ế của c ô n g ty T N H H , C T C P v à t u â n theo q u y đ ị n h của 

p h á p l u ậ t V i ệ t N a m . 

* Mục tiêu của doanh nghiệp 

H ầ u h ế t c á c doanh n g h i ệ p t r o n g k i n h doanh đ ề u c ó m ụ c 

t i ê u c à n g l à m ra n h i ê u lợi nhuận và nâng cao giả trị thị 

trường của doanh nghiệp c à n g t ố t . T u y n h i ê n m ụ c t i ê u tối đa 
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hóa lợi nhuận k h ô n g p h ả i l ú c n à o c ũ n g c ó t h ể d ễ d à n g x á c 

đ ị n h , b ở i m ụ c t i ê u n à y c l ĩ ị u ả n h h ư ở n g của n h i ề u y ế u t ổ n h ư 

t h ờ i g i an , r ủ i r o . . . v à c ó m ố i quan h ệ t á c đ ộ n g đ ế n n h i ề u v â n 

đ ề k h á c t r o n g doanh n g h i ệ p c ũ n g n h ư n ề n k i n h t ế - x ã h ộ i . D o 
* Ị r r * I 

đ ó k h ô n g t h ê c o i t ô i đ a hoa l ợ i nhuận là y ế u t ồ duy n h á t t á c 
đ ộ n g đ ế n c á c h o ạ t đ ộ n g sản x u ấ t k i n h doanh của doanh 

n g h i ệ p . N ó i c á c h k h á c , ở m ộ t m ứ c đ ộ n à o đ ó , t ố i đ a hoa l ợ i 

n h u ậ n k h ô n g p h ả i l à m ụ c t i ê u h à n h đ ộ n g t r o n g n h i ề u t ì n h 

h u ố n g t h ự c t ế . 

Tối đa hỏa giá trị thị trường cùa doanh nghiệp c h í n h là 

t ố i đ a hoa g i á t r ị t à i sản của c á c c h ủ sở h ữ u h i ệ n t ạ i của doanh 

n g h i ệ p . Đ i ề u n à y d ẫ n t ớ i k ế t q u ả là t h ị g i á c ổ p h ầ n của doanh 

n g h i ệ p n g à y c à n g cao h ơ n . V ì t h ế , đ â y là m ụ c t i ê u đ ư ợ c c á c 
ì m r * 

c ô đ ô n g d ê c h â p n h ậ n . N h ư n g , c á c n h à q u ả n t r ị c ũ n g r á t k h ó 
ĩ ' 

c ó t h ê đ á n h g i á c h í n h x á c m ứ c đ ộ ả n h h ư ở n g của m ộ t q u y ê t 
đ ị n h đ ổ i v ớ i g i á t r ị của doanh n g h i ệ p , b ở i n ó c h ị u t á c đ ộ n g 

của r á t n h i ê u y ê u t ô . H o n t h ê nữa , t h ị t r ư ờ n g đ ô n g nghĩa v ớ i 

n h ữ n g b i ế n đ ổ i k h ô n l ư ờ n g . T u y n h i ê n , n h à q u ả n tr ị g i ỏ i p h ả i 

l à n g ư ờ i đ ư a ra đ ư ợ c n h i ê u q u y ê t đ ị n h đ ú n g hem là n h ữ n g 
Ế * w . 

q u y ê t đ ị n h sai l â m v à tô i đ a hoa g i á t r ị của doanh n g h i ệ p p h ả i 
l u ô n là m ụ c t i ê u của m ọ i h o ạ t đ ộ n g . 

1.1.2. Hoạt động tài chính của doanh nghiệp 

Mặc dù có nhiêu loại hình doanh nghiệp, với những hình 

t hức p h á p lý v à b ộ m á y t ổ chức k h á c nhau , c ó n h ữ n g đ ặ c đ i ể m 

r i ê n g v ề sản x u ấ t , k i n h doanh, t à i c h í n h . . . n h ư n g n ộ i d u n g c á c 

h o ạ t đ ộ n g tà i c h í n h , m ụ c t i ê u v à chức n ă n g của q u ả n t r ị t à i 

c h í n h doanh n g h i ệ p th ì g i ố n g nhau. 
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H o ạ t đ ộ n g tà i c h í n h của doanh n g h i ệ p k h á p h ứ c t ạ p v à t h ể 

h i ệ n t h ô n g qua n h i ề u quan h ệ k i n h t ế g i ữ a doanh n g h i ệ p v ớ i 

c á c c h ủ t h ể k h á c t r o n g n ề n k i n h t ế . T u y n h i ê n * c ó t h ể x ế p 

c h ú n g t h à n h 3 n h ó m c ơ b ả n : Quan h ệ tà i c h í n h g i ữ a doanh 

n g h i ệ p v ớ i n h à n ư ớ c , quan h ệ tà i c h í n h g i ữ a doanh n g h i ệ p v ớ i 

t h ị t r ư ờ n g v à quan h ệ tà i c h í n h t r o n g n ộ i b ộ doanh n g h i ệ p . 

- Q u a n h ệ t à i c h í n h g i ữ a doanh n g h i ệ p v ớ i n h à n ư ớ c đ ư ợ c 

t h ê h i ệ n qua v i ệ c doanh n g h i ệ p thực h i ệ n c á c nghĩa v ụ t à i 

c h í n h của m ì n h đ ố i v ớ i n h à n ư ớ c n h ư n ộ p c á c k h o ả n t h u ế v à 

l ệ p h í ( t h u ế x u ấ t k h ẩ u , n h ậ p k h ẩ u , t h u ế t i ê u t h ụ đ ặ c b i ệ t , t h u ế 

g i á t r ị g i a t ă n g , t h u ế t h u n h ậ p doanh n g h i ệ p , t h u ế m ô n b à i , l ệ 

p h í t r ư ớ c b ạ , l ệ p h í c h ứ n g t h ư v . v . . . ) . N g o à i ra, r i ê n g đ ố i v ớ i 

D N N N , doanh n g h i ệ p đ ư ợ c n h à n ư ớ c c ấ p v ố n đ ể h o ạ t đ ộ n g 

theo c h ứ c n ă n g v à n h i ệ m v ụ đ ư ợ c g iao . 

- Q u a n h ệ t à i c h í n h g i ữ a doanh n g h i ệ p v ớ i c á c c h ủ t h ể 

k i n h t ê k h á c t r ê n t h ị t r ư ờ n g n h ư : quan h ệ thanh t o á n t r o n g 

m u a b á n t à i sản , v ậ t t ư , h à n g h ó a , d ịch v ụ ; quan h ệ v ớ i n g â n 

h à n g v à c á c t ổ c h ứ c t í n d ụ n g k h á c t r o n g huy đ ộ n g v ố n v à cho 

vay , đ ầ u t ư v ố n , t à i sản ; quan h ệ v ớ i c á c t ổ chức b ả o h i ể m 

t r o n g t h a m g i a b ả o h i ể m v à n h ậ n t i ề n b ồ i t h ư ờ n g b ả o h i ể m 

v . v . . . 

- Q u a n h ệ t à i c h í n h t r o n g n ộ i b ộ doanh n g h i ệ p đ ư ợ c t h ể 

h i ệ n t h ô n g qua c á c h o ạ t đ ộ n g thanh t o á n t i ề n l ư ơ n g , t i ề n c ô n g 

v à t h ự c h i ệ n c á c k h o ả n t i ề n t h ư ở n g , p h ạ t v ớ i c ô n g n h â n v i ê n 

c ủ a doanh n g h i ệ p ; h o ạ t đ ộ n g p h â n ch ia đ i ề u h ò a v ố n g i ữ a c á c 

b ộ p h ậ n của doanh n g h i ệ p ; h o ạ t đ ộ n g p h â n p h ố i l ợ i n h u ậ n sau 

t h u ê , p h â n p h ô i v à s ử d ụ n g c á c q u ỹ của doanh n g h i ệ p hoat 

đ ộ n g c h i t r ả c ô t ứ c cho c á c c ổ đ ô n g . . . . 
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1.2. Q u ả n t r ị t à i c h í n h d o a n h n g h i ệ p 

1.2.1. Khải niệm và mục tiêu quản trị tài chính doanh nghiệp 

*Kìtái niệm về quản trị tài chỉnh 

Q u ả n t r ị n ó i c h u n g , q u ả n t r ị t à i c h í n h n ó i r i ê n g l à m ộ t 

h i ệ n t ư ợ n g x ã h ộ i x u ấ t h i ệ n c ù n g v ớ i q u á t r ì n h t ồ n t ạ i , h o à n 

t h i ệ n v à p h á t t r i ê n c ủ a l o à i n g ư ờ i . N g a y t ừ k h i b ắ t đ â u h ì n h 

t h à n h n h ữ n g n h ó m n g ư ờ i đ ể t h ự c h i ệ n c á c m ụ c t i ê u m à m ạ i 

n g ư ờ i k h ô n g t h ể t h ự c h i ệ n đ ư ợ c v ớ i t ư c á c h c á n h â n r i ê n g l ẻ 

t h ì q u ả n tr ị đ ã t r ở t h à n h m ộ t y ê u t ô quan t r ọ n g c â n t h i ê t đ ả m 

b ả o sự p h ố i h ợ p h à n h đ ộ n g d ự a t r ê n m ộ t n ạ l ự c chung . C ù n g 

v ớ i sự p h á t t r i ể n của n ề n k i n h t ế - x ã h ộ i , c á c m ố i quan h ệ 

n g à y c à n g đ a d ạ n g v à p h ứ c t ạ p h ơ n n ê n n h ữ n g n ộ i d u n g q u ả n 

tr ị c ũ n g p h o n g p h ú h ơ n , c á c y ê u c ầ u q u ả n tr ị c ũ n g đ ò i h ỏ i chặ t 

c h ẽ , c h u â n h ó a hom v à c o n n g ư ờ i c ũ n g n h ậ n t h ứ c r õ h ơ n t â m 

quan t r ọ n g đ ặ c b i ệ t c ủ a h o ạ t đ ộ n g q u ả n t r ị . 

L ú c đ ầ u , q u ả n t r ị đ ư ợ c h i ể u l à n h ữ n g t h ủ t huậ t , t h ủ p h á p 
X * ì 

v à cao h ơ n l à m ộ t n g h ệ t huậ t . D â n d â n c ù n g v ớ i sự p h á t t r i ê n 
của k h o a h ọ c v à c ô n g n g h ệ , q u ả n t r ị t r ở t h à n h m ộ t m ô n khoa 

h ọ c đ ộ c l ậ p v à c ó v ị t r í n g à y c à n g quan t r ọ n g t r o n g h ệ t h ố n g 

c á c m ô n k h o a h ọ c v ề q u ả n lý k i n h t ế . 

H o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c t i ế n h à n h 

t r o n g m ố i quan h ệ g i ữ a n h i ề u b ộ p h ậ n n h ư : s ản x u ấ t , 

m a r k e t i n g , n h â n sự , t à i c h í n h n ê n n h u c ầ u v ề q u ả n t r ị c ũ n g đ ò i 

h ỏ i p h ả i đ ư ợ c t ổ chức t r i ể n k h a i ở t ấ t c ả c á c b ộ p h ậ n n ê u t r ê n . 

V ì v ậ y , đ ố i t ư ợ n g n g h i ê n c ứ u của q u ả n t r ị t à i c h í n h là c á c h o ạ t 
đ ộ n g t à i c h í n h của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c đ ặ t t r o n g m ố i quan h 

t á c đ ộ n g qua l ạ i l ẫ n nhau g i ữ a c á c b ộ p h ậ n , c á c l ĩ n h v ự c h o ạ t 
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đ ộ n g của doanh n g h i ệ p v à quan h ệ của doanh n g h i ệ p v ớ i m ô i 

t r ư ờ n g b ê n n g o à i . 

Quản trị tài chỉnh doanh nghiệp bao gôm tông thê các 

hoạt động của nhà quản trị trong quá trình nghiên cứu, dầ 

bảo, phản tích, ra các quyết định tài chính và tổ chức thầc 

hiện các quyết định đó nhằm thầc hiện các mục tiêu đã được 
xác định. 

C â n n h â n m ạ n h r ă n g : k h ô n g p h ả i ch ỉ c ó q u ả n trị t à i c h í n h 

n g h i ê n c ứ u v ê c á c h o ạ t đ ộ n g tà i c h í n h doanh n g h i ệ p . C á c m ô n 

k h o a h ọ c k h á c n h ư : T à i c h í n h doanh n g h i ệ p c ũ n g h ư ớ n g c á c 

n g h i ê n c ứ u v ê h o ạ t đ ộ n g t à i c h í n h . T u y n h i ê n 2 m ô n k h o a 

h ọ c n à y c ó n h ữ n g đ i ể m k h á c nhau c ă n b ả n . " T à i c h í n h doanh 

n g h i ệ p " t ậ p t r u n g n g h i ê n c ứ u c á c n g h i ệ p v ụ t à i c h í n h doanh 

n g h i ệ p . " Q u ả n t r ị t à i c h í n h " , t r ê n c ơ sở c á c p h ư ơ n g p h á p v à 

k ỹ n ă n g p h â n t í c h c á c h o ạ t đ ộ n g t à i c h í n h t r o n g m ố i quan h ệ 

v ớ i c á c h o ạ t đ ộ n g k h á c c ủ a doanh n g h i ệ p v à m ô i t r ư ờ n g b ê n 

n g o à i đ ể ra c á c q u y ế t đ ị n h t à i c h í n h c ă n b ả n n h ư : k ế h o ạ c h 

t à i t r ợ , k ế h o ạ c h đ ầ u t ư , q u ả n t r ị c ơ c ấ u v ố n v à c h i p h í sử 

d ụ n g v ố n , n h ậ n d ạ n g c á c l o ạ i r ủ i r o t à i c h í n h v à p h ò n g n g ừ a 

r ủ i r o , l ậ p n g â n s á c h t h u c h i t i ê n t ệ v à d ự b á o n h u c â u v ố n 

c ủ a d o a n h n g h i ệ p . 

* Mục tiêu của quản trị tài chỉnh doanh nghiệp 

M ạ i h o ạ t đ ộ n g q u ả n tr ị đ ề u n h ằ m thực h i ệ n n h ữ n g m ụ c 

t i ê u n h ấ t đ ị n h . Q u ả n t r ị t à i c h í n h n h ằ m t h ự c h i ệ n c á c m ụ c t i ê u 

c ơ b ả n sau: 

+ M ụ c t i ê u d à i h ạ n : H o ạ c h đ ị n h c á c g i ả i p h á p t ố i ư u t r o n g 

t ừ n g g i a i đ o ạ n đ ể t h ự c h i ệ n m ụ c t i ê u của doanh n g h i ệ p , c ụ t h ể 

l à : 
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- Đ ư a ra c á c q u y ế t đ ị n h đ ầ u t ư đ ú n g h i ệ u q u ả cao. 

- Đ ư a ra c á c q u y ế t đ ị n h t à i t r ợ h ợ p lý v ớ i c h i p h í sử d ụ n g 
v ò n t h á p . 

+ Mục tiêu ngắn hạn: Đ ả m b ả o n ă n g l ự c thanh t o á n của 

doanh n g h i ệ p v ớ i n g u ồ n t à i c h í n h t ố i ư u - t h ỏ a m ã n đ i ề u k i ệ n 

đ ủ v ê s ô l ư ợ n g , đ ú n g v ê t h ờ i g i an . 

1.2.2. Chức năng của quản trị tài chính doanh nghiệp 

Quản trị tài chính doanh nghiệp có các chức năng cơ bản 

sau: 

( ỉ ) Hoạch định chiến lược và chính sách tài chỉnh doanh 

nghiệp 
* 

R ủ i r o c ủ a m ộ t doanh n g h i ệ p c ó t h ê đ ư ợ c p h â n t h à n h r ủ i 
ro k i n h doanh v à r ủ i r o t à i c h í n h . R ủ i r o k i n h doanh t h ư ờ n g 

g ắ n l i ề n v ớ i c á c h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . 

L ã n h đ ạ o doanh n g h i ệ p g i ữ v a i t r ò k i ể m s o á t đ ố i v ớ i m ứ c đ ộ 

r ủ i ro k i n h doanh t h ô n g qua sự l ự a c h ọ n n h ữ n g d ự á n đ ầ u t ư , 

c ô n g n g h ệ v à c á c c h i ế n l ư ợ c đ ầ u t ư c ụ t h ể . R ủ i r o t à i c h í n h 

x u ấ t p h á t t ừ sử d ụ n g n ợ vay . M ạ i doanh n g h i ệ p k h á c n h a u th ì 

c ó t h ể c ó đ ò n c â n n ợ k h á c nhau . V ì v ậ y , đ ể h ạ n c h ế r ủ i r o t à i 

c h í n h , n h à q u ả n tr ị t à i c h í n h doanh n g h i ệ p c ầ n c ă n c ứ v à o đ ặ c 

d i ê m n g à n h n g h ê k i n h doanh , m ô i t r ư ờ n g k i n h d o a n h . . . của 

doanh n g h i ệ p đ ể h o ạ c h đ ị n h c ơ c ấ u v ố n m ụ c t i ê u v à n g u ồ n tà i 

t r ợ cho c á c q u ỹ của doanh n g h i ệ p . C ơ c ấ u v ố n m ụ c t i ê u t h ể 

h i ệ n sự p h ố i k ế t h ợ p g i ữ a v ố n c h ủ sở h ữ u v à n ợ t r o n g t ổ n g 

v ò n k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . N h ì n c h u n g doanh n g h i ệ p 
c ó r ủ i ro k i n h doanh cao t h ư ờ n g c ó k h u y n h h ư ớ n g s ử d ụ n g ít 

n ợ h ơ n n h ữ n g doanh n g h i ệ p k h á c . 
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C h í n h s á c h t à i c h í n h là m ộ t b ộ p h ậ n quan t r ọ n g t r o n g c á c 

c h í n h s á c h của doanh n g h i ệ p , n ó đ ư ợ c c ấ u t h à n h b ở i 3 c h í n h 

s á c h t h à n h p h ầ n : c h í n h s á c h đ ầ u t ư , c h í n h s á c h tà i t r ợ v à c h í n h 

s á c h p h â n p h ố i t h u n h ậ p . M ạ i c h í n h s á c h t h à n h p h ầ n c ó m ụ c 

t i ê u r i ê n g . Song sự t ư ơ n g t h í c h g i ữ a c h ú n g là đ i ề u k i ệ n c ầ n 

t h i ế t đ ể c h u t r ì n h t à i c h í n h v ậ n h à n h t rô i chảy , hay n ó i c á c h 

k h á c là t ạ o n ê n m ộ t c h í n h s á c h t à i c h í n h c ó t í n h k h ả t h i . 

- Chỉnh sách đầu tư 

C h í n h s á c h đ ầ u t ư l à t i ề n đ ề cho v i ệ c t r i ể n k h a i h o ạ t đ ộ n g 

k i n h doanh của d o a n h n g h i ệ p . N h ì n v à o c h í n h s á c h đ ầ u t ư của 

m ộ t doanh n g h i ệ p cho c h ú n g ta b i ế t đ ư ợ c x u h ư ớ n g p h á t t r i ể n 

t r o n g t ư ơ n g l a i c ủ a doanh n g h i ệ p n h ư t h ế n à o . C h í n h s á c h đ ầ u 

t ư ch ỉ ra c á c h ì n h t h ứ c đ ầ u t ư , hoặc m ộ t danh m ụ c đ ầ u t ư v à 

quy m ô đ ầ u t ư c ủ a doanh n g h i ệ p t r o n g m ộ t t h ờ i k ỳ nhấ t đ ị n h , 

ấ n đ ị n h t h ờ i h ạ n đ ầ u t ư , t ỷ suất l ợ i n h u ậ n m à d ự á n đ ầ u t ư đ ò i 

h ỏ i . 

C h í n h s á c h đ ầ u t ư của doanh n g h i ệ p ch ịu t á c đ ộ n g b ở i 

m ộ t s ô y ê u t ô n h ư : M â u t h u ầ n g i ữ a n g ư ờ i đ i ê u h à n h v à n g ư ờ i 

s ở h ữ u doanh n g h i ệ p , m ô i t r ư ờ n g k i n h doanh, k h ả n ă n g t à i 

c h í n h của doanh n g h i ệ p , c h í n h s á c h q u ả n lý k i n h t ế của n h à 

n ư ớ c , n h u c â u t h ị t r ư ờ n g t i ê m n ă n g . . . 

- Chính sách tài trợ 

C h í n h s á c h t à i t r ợ l à c ơ sở của v i ệ c t ạ o v ố n , t r o n g đ ó ch ỉ 

ra c á c đ ị n h h ư ớ n g c ơ b ả n t r o n g v i ệ c x á c đ ị n h n g u ồ n , số l ư ợ n g 

t h ờ i h ạ n v à t h ờ i d i ê m h u y đ ộ n g v ố n của doanh n g h i ệ p t r o n g 

m ộ t t h ờ i k ỳ n h á t đ ị n h . C á c đ ị n h h ư ớ n g đ ề ra p h ả i đ ạ t đ ư ợ c 
r 9 Ị 

m ụ c t i ê u tô i t h i ê u - h ó a chi p h L s ử d ụ n g v ò n , t r ê n c ơ sở t ô n 
t r ọ n g r à n g b u ệ f f Ư t i ^ ấ K M ^ ấ kệỊềM le v ố n đ ể h ạ n c h ế c h i p h í 
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đ i ề u h à n h , c ũ n g n h ư r à n g b u ộ c v ề quy m ô p h á t t r i ể n v à quan 

h ệ v ớ i m ô i t r ư ờ n g của doanh n g h i ệ p . C ă n c ứ đ ể x â y d ự n g 

c h í n h s á c h t à i t r ợ là c h í n h s á c h đ ầ u t ư của doanh n g h i ệ p . 

C h í n h s á c h t à i t r ợ của doanh n g h i ệ p c h ị u t á c đ ộ n g b ở i 
•* r r ' f 

n h i ê u y ê u t ô n h ư : h ì n h thức p h á p lý của doanh n g h i ệ p , c ơ c â u 
v ò n m ụ c t i ê u của doanh n g h i ệ p , sự p h á t t r i ể n của t h ị t r ư ờ n g 
v ố n . . . 

* Chỉnh sách phân phổi thu nhập 

C h í n h s á c h p h â n p h ổ i t hu n h ậ p t h ể h i ệ n quan đ i ể m v ề 

v i ệ c p h â n ch ia l ợ i n h u ậ n doanh n g h i ệ p , đ ặ c b i ệ t là v ấ n đ ề c ó 

t r í c h l ậ p c á c q u ỹ doanh n g h i ệ p k h ô n g ? t r í c h l ậ p n h ữ n g q u ỹ g ì 

v à v ớ i t ỷ l ệ n h ư t h ế n à o ? C h i a lãi cho c á c c ổ đ ô n g v ớ i t ỷ l ệ cổ 

t ứ c là bao n h i ê u , theo h ì n h t hức n à o ? C h i a l ợ i t ứ c c ổ p h ầ n 

b ă n g t i ê n ( ch ia c ô t ứ c c ố p h ẩ n t h ư ờ n g k ỳ , l ợ i tóc c ổ p h ầ n chia 

t h ê m , l ợ i tức c ô p h ầ n đ ặ c b i ệ t ) hay ch ia l ợ i t ứ c b ằ n g cổ 
p h ầ n . . . ? 

C h í n h s á c h p h â n p h ố i t h u n h ậ p c h ị u t á c đ ộ n g b ở i m ộ t số 

y ê u t ố n h ư : T í n h chấ t sở h ữ u v à h ì n h t hức p h á p lý của doanh 

n g h i ệ p , c h í n h s á c h q u ả n lý p h â n p h ố i t h u n h ậ p doanh n g h i ệ p 

của N h à n ư ớ c , c h í n h s á c h t h u ế , c ấ u t r ú c v à t â m lý c ổ đ ô n g . 

• Môi quan hệ giữa các chỉnh sách tài chỉnh 
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C h í n h s á c h đ â u t ư v à c h í n h s á c h t à i t rợ l i ên quan đ è n 

n h a u t r o n g m ố i quan h ệ c â n đ ổ i g i ữ a nhu cầu v ố n h ì n h thán)" 

b ở i c h í n h s á c h đ ầ u t ư v à k h ả n ă n g cung c ấp v ố n h ì n h t h à n h t ừ 

c h í n h s á c h t à i t r ợ . Q u a n h ệ c â n đ ố i n à y p h ả i đ ư ợ c x e m x é t 

t r ê n c ả ha i p h ư ơ n g d i ệ n số l ư ợ n g v à t h ờ i g ian k h i x é t đ ế n l ị c h 

t r ì n h t à i t r ợ v à h o à n t r ả . 

C h í n h s á c h p h â n p h ố i t h u n h ậ p x á c đ ị n h tỷ l ệ t h u n h ậ p đ ể 

t í c h l ũ y , n h à m b ổ sung v ố n c h ủ sở h ữ u cho m ở r ộ n g k i n h 

doanh v à h i ệ n đ ạ i hoa c ô n g n g h ệ , do đ ó n ó là c ơ sở đ ể h o ạ c h 

đ ị n h p h ư ơ n g t h ứ c h u y đ ộ n g n g u ồ n v ố n t ừ b ê n n g o à i , m ộ t 

m ả n g quan t r ọ n g t r o n g c h í n h s á c h t à i t rợ . Đ i ề u n à y sẽ t á c 

đ ộ n g đ è n c â u t r ú c n g u ồ n v ò n v à ả n h h ư ở n g đ è n c h i p h í sử 
ể 

d ụ n g v ò n của d o a n h n g h i ệ p v à do v ậ y n ó t á c đ ộ n g n g ư ợ c t r ở 
l ạ i đ ế n c h í n h s á c h p h â n p h ố i t h u n h ậ p . 

C h í n h s á c h đ â u t ư t á c đ ộ n g đ è n c h í n h s á c h p h â n p h ô i t h u 

n h ậ p t r o n g t ư ơ n g l a i . . B ở i v ì , q u y m ô của l ợ i n h u ậ n k ỳ v ọ n g sẽ 

t h u đ ư ợ c t ừ c á c d ự á n đ ầ u t ư c ó t h ể d ẫ n t ớ i sự đ i ề u ch ỉnh 

t r o n g c h í n h s á c h p h â n p h ố i t h u n h ậ p v à chia lãi cổ p h ầ n của 

doanh n g h i ệ p . N g o à i ra , v i ệ c theo đ u ổ i m ộ t c ấ u t r ú c v ố n t ố i 

ư u c ù n g v ớ i m ộ t c h í n h s á c h ch ia lã i c ổ p h ầ n ổ n đ ị n h c ó t h ể 

d ẫ n đ ế n sự t h ặ n g d ư n g â n q u ỹ d à i h ạ n của doanh n g h i ệ p . Đ i ề u 

n à y l à m x u ấ t h i ệ n c á c q u y ế t đ ị n h đ ầ u t ư t à i c h í n h do đ ặ c đ i ể m 

l i n h h o ạ t của l o ạ i h ì n h đ ầ u t ư n à y so v ớ i đ ầ u t ư t rực t i ế p . 

(2) Tô chức thầc hiện các chiên lược và chỉnh sách tài 

chính doanh nghiệp 

Đ â y l à q u á t r ì n h x á c l ậ p m ô h ì n h , p h â n c ô n g v à g i ao 

n h i ệ m v ụ cho m ạ i c ấ p v à m ạ i n h â n v i ê n t rong doanh n g h i ê p 

đ ể t h ự c h i ệ n c á c c h i ế n l ư ợ c , k ế h o ạ c h , c h í n h s á c h t à i c h í n h 
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của doanh n g h i ệ p . T h ự c h i ệ n chức n ă n g n à y n h à q u ả n t r ị tà i 

c h í n h c ầ n quan t â m đ ế n m ộ t sổ v ấ n đ ề cụ t h ể sau: 

- T ổ chức h u y đ ộ n g n g u ồ n v ố n cho đ ầ u t ư , k i n h doanh 

v ớ i c h i p h í t h á p 

M ọ i hoạ t đ ộ n g của doanh n g h i ệ p đ ò i h ỏ i p h ả i c ó v ố n . V ì 
w <tt .. ti r 

t h ê , c ă n c ứ v à o c á c d ự á n đ â u t ư , c á c k ê h o ạ c h sản x u â t k i n h 
doanh đ ã đ ư ợ c p h ê duyệ t , n h à q u ả n trị tà i c h í n h p h ả i x á c đ ị n h 

đ ư ợ c n h u c ầ u v ố n c ầ n t h i ế t của doanh n g h i ệ p t r o n g t ừ n g t h ờ i 

k ỳ . Đ ồ n g t h ờ i đ ể t hực h i ệ n đ ư ợ c c á c m ụ c t i ê u t r o n g d à i h ạ n 

c ũ n g n h ư n g ă n h ạ n , n h à q u ả n trị t à i c h í n h c â n x e m x é t , c â n 

nhắc t r ê n n h i ề u m ặ t n h ư : l ợ i í ch , b ấ t l ợ i của m ạ i h ì n h t hức huy 

đ ộ n g v ố n , c h i p h í sử d ụ n g m ạ i l o ạ i n g u ồ n n h ư t h ế n à o . . . ? C ụ 
9 ì r 

t h ê , đ ê thực h i ệ n t ó t chức n ă n g n à y , n h à q u ả n t r ị p h ả i t r ả l ờ i 
đ ư ợ c c á c c â u h ỏ i : c ầ n bao n h i ê u v ố n ? v à o t h ờ i đ i ể m n à o ? t h ờ i 

g ian bao l â u ( d à i h ạ n hay n g ắ n hạn)? huy đ ộ n g n g u ồ n v ố n n à o 

( v ố n c h ủ sở h ữ u hay n ợ ) , huy đ ộ n g n ộ i t ệ hay n g o ạ i t ệ ? . . . 

- T ổ chức s ử d ụ n g v ố n t i ế t k i ệ m , h i ệ u q u ả 

T h ự c h i ệ n chức n ă n g n à y , n h à q u ả n t r ị t à i c h í n h doanh 

n g h i ệ p p h ả i t ì m ra c á c b i ệ n p h á p n h ằ m g ó p p h ầ n h u y đ ộ n g t ố i 

đ a s ô v ò n h i ệ n c ó v à o h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh, g i ả i p h ó n g c á c 

k h o ả n v ố n c ò n b ị ứ đ ọ n g . T h e o d õ i c h ặ t c h ẽ v à t h ự c h i ệ n t ố t 

h o ạ t đ ộ n g thanh t o á n c á c k h o ả n p h ả i t h u , p h ả i t r ả . T ì m k i ế m 

c á c g i ả i p h á p t h í c h h ợ p đ ể đ ả m b ả o sự c â n b à n g t h u c h i t i ề n 

t ệ , ô n đ ị n h t ì n h h ì n h t à i c h í n h , đ ả m b ả o doanh n g h i ệ p l u ô n c ó 

đ ủ k h ả n ă n g thanh t o á n c á c k h o ả n n ợ đ ế n h ạ n . 

- T ổ chức t h ự c h i ệ n t ố t q u á t r ì n h p h â n p h ố i t h u n h ậ p 

T h u n h ậ p của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c t ạ o ra t ừ n h i ề u n g u ồ n 

k h á c nhau. T h e o n g u ồ n h ì n h t h à n h , t h u n h ậ p của doanh 
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n g h i ệ p bao g ồ m : t h u n h ậ p sản x u ấ t k i n h doanh, t h u n h ậ p t à i 

c h í n h v à t h u n h ậ p b ấ t t h ư ờ n g , t r o n g đ ó t h u nhập t ạ o ra t ừ h o ạ t 

đ ộ n g sản x u ấ t k i n h doanh t h ư ờ n g c h i ế m tỷ t r ọ n g l ớ n . T r ê n c ơ 

sở x á c đ ị n h c h í n h x á c t ổ n g t h u n h ậ p của doanh n g h i ệ p , n h à 

q u ả n t r ị p h ả i x â y d ự n g đ ư ợ c c h í n h s á c h p h â n p h ố i t h u n h ậ p 

h ợ p lý , g i ả i q u y ế t h à i hoa m ố i quan h ệ v ề l ợ i í c h g i ữ a n h à 

n ư ớ c , c h ủ s ở h ữ u doanh n g h i ệ p v à n g ư ờ i lao đ ộ n g ; đ ả m b ả o 

y ê u c â u t í c h l ũ y của doanh n g h i ệ p đ ê đ â u t ư p h á t t r i ê n , t ă n g 

t r ư ở n g doanh n g h i ệ p , c h ú t r ọ n g l ợ i í c h của c ổ đ ô n g v à n g ư ờ i 

l ao đ ộ n g t r o n g doanh n g h i ệ p . . . C h í n h s á p h p h â n ch ia l ợ i t ứ c 

c ổ p h ầ n c ó ả n h h ư ở n g t r ự c t i ế p đ ế n g i á t r ị doanh n g h i ệ p . V ì 
ế * r 

v ậ y , t r ư ớ c k h i ra q u y ê t đ ị n h v à t ô chức q u á t r ì n h p h â n p h ô i 
n à y , n h à q u ả n t r ị c â n x e m x é t k ỹ c á c n h â n t ô t á c đ ộ n g n h ư : 

n h ữ n g q u y đ ị n h p h á p lý v ê p h â n p h ô i t h u n h ậ p doanh n g h i ệ p , 
1 2 r r tu r 

n h ữ n g c ơ h ộ i đ â u t ư , t â m l ý c ô đ ô n g , t h u ê v à t í n h h â p d â n đ ô i 
v ớ i c á c n h à đ â u t ư t i ê m n ă n g của doanh n g h i ệ p . . . 

(3) Kiểm soát tình hình tài chính doanh nghiệp 
ì •> • r 1 

K i ê m s o á t bao g ô m v i ệ c th i ê t lập c á c t i êu c h u â n v à l ư ợ n g 
h ó a c á c k ế t q u ả đ ạ t đ ư ợ c , t i ế n h à n h c á c hoạt đ ộ n g đ i ề u ch ỉnh n ế u 

k é t q u ả k h ô n g đ ú n g v ớ i m ụ c t i ê u â n đ ịnh . K i ê m soá t tà i c h í n h 

CÓ t h ê thực h i ệ n k é t h ọ p theo n h i ê u h ì n h thức: k i ê m soá t đ ị nh kỳ , 

k i ể m s o á t l i ên tục , k i ể m s o á t b ằ n g m ụ c t i êu v à k ế t quả ; k i ể m 

s o á t t o à n b ộ , k i ê m s o á t b ộ p h ậ n , k i ê m soá t c á n h â n v à t i ên h à n h 

c ả t r ư ớ c v à sau k h i t r i ể n k h a i thực h i ệ n c á c hoạt đ ộ n g tà i c h í n h . 

P h â n t í c h t à i c h í n h l à n ộ i d u n g quan t r ọ n g t r o n g h o ạ t 

đ ộ n g k i ể m s o á t . P h â n t í c h t à i c h í n h doanh n g h i ệ p đ ư ợ c t h ự c 

h i ệ n t h ô n g qua c á c ch ỉ t i ê u t à i c h í n h v à t h ư ờ n g t i ế n h à n h theo 

n h ữ n g đ ị n h k ỳ n h ấ t đ ị n h n h à m đ á n h g i á t ì n h h ì n h h o ạ t đ ộ n g 

của doanh n g h i ệ p , n h ữ n g đ i ể m m ạ n h , đ i ể m y ế u t r o n g h o ạ t 
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đ ộ n g tà i c h í n h c ũ n g n h ư t hực t r ạ n g t ì n h h ì n h t à i c h í n h của 
doanh n g h i ệ p . T r ê n c ơ sở đ ó c ó t h ể đ ư a ra n h ữ n g q u y ế t đ ị n h 
đ ú n g v ề k i n h doanh , t à i c h í n h , đ ả m b ả o m ọ i t à i sản , t i ê n v ò n 
v à c á c n g u ồ n t à i c h í n h của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c sử d ụ n g m ộ t 
c á c h c ó h i ệ u q u ả n h ấ t . 

C á c chức n ă n g của q u ả n tr ị t à i c h í n h c ó m ố i quan h ệ m ậ t 

t h i ế t v à t á c đ ộ n g t ư ơ n g h ạ l ẫ n nhau. V i ệ c h o ạ c h đ ị n h c h i ế n 

l ư ợ c t à i c h í n h cho p h é p đ ị n h ra m ộ t p h ư ơ n g h ư ớ n g c h u n g cho 

m ọ i suy n g h ĩ v à h à n h đ ộ n g , m ộ t k i m ch ỉ n a m h ư ớ n g d ẫ n c á c 
Ị f t 

q u y ê t đ ị n h đ ô i v ớ i m ọ i t h à n h v i ê n của doanh n g h i ệ p . V i ệ c t ô 
chức t h ự c h i ệ n c á c c h i ê n l ư ợ c t à i c h í n h g ó p p h â n g i ú p doanh 

r r w * 
n g h i ệ p b i ê n c á c c h i ê n l ư ợ c , k ê h o ạ c h k i n h doanh, d ự á n đ â u t ư 
t h à n h h i ệ n t h ự c . T u y n h i ê n , v i ệ c h o ạ c h đ ị n h c ũ n g c ó h ạ n c h ê 

n h á t đ ị n h , đ ó là : k é t q u ả d ự b á o c ó t h ê sai l â m l à m g i ả m t á c 

đ ộ n g t í c h cực của h o ạ c h đ ị n h . V ì v ậ y , t h ự c h i ệ n c h ứ c n ă n g 

k i ể m s o á t k h ô n g ch ỉ đ ả m b ả o cho q u á t r ì n h t ổ chức t r i ể n kha i 

c ô n g t á c q u ả n t r ị t à i c h í n h đ i theo đ ú n g đ ị n h h ư ớ n g c h i ế n l ư ợ c 

đ ã v ạ c h ra, g ó p p h ầ n n â n g cao h i ệ u q u ả của q u á t r ì n h t ổ chức 

thực h i ệ n c á c c h i ế n l ư ợ c , k ế h o ạ c h v à c h í n h s á c h tài c h í n h m à 

c ò n c ó t h ể k ị p t h ờ i đ ư a ra n h ữ n g q u y ế t s á c h , c á c h à n h v i ứ n g 

x ử k h i t hực t ế p h á t s inh n h ữ n g t ì n h h u ố n g n g o à i d ự k i ế n , hoặc 

p h á t h i ệ n n h ữ n g h i ệ n t ư ợ n g v i p h ạ m quy t r ì n h , c h í n h s á c h t à i 

c h í n h t r o n g q u á t r ì n h t ổ chức t h ự c h i ệ n . 

* Một sô vân đê cân lưu ý trong quản trị tài chính doanh 
nghiệp 

Đ ể t hực h i ệ n c á c m ụ c t i ê u của doanh n g h i ệ p , h o ạ t đ ộ n g 

q u ả n tr ị t à i c h í n h doanh n g h i ệ p c ầ n t u â n t h ủ m ọ t số v ấ n đ e 
m a n g t í n h n g u y ê n tắc sau: 
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- T i ề n c ó g i á t r ị theo t h ờ i g ian : M ộ t đ ồ n g t i ề n ở t h ờ i đ i ể m 

h i ệ n t ạ i l u ô n c ỏ g i á t r ị l ớ n hom m ộ t đ ồ n g t i ề n ở t h ờ i d i ê m 

t r o n g t ư ơ n g l a i . 

- S ố l ư ợ n g v à t h ờ i g i a n p h ả i đ ư ợ c x e m x é t đ ồ n g t h ờ i : c â n 

đ ô i t h u - c h i , c u n g - c â u v ê t i ê n của doanh n g h i ệ p p h ả i bao 

g ô m c ả ha i y ê u t ô : s ô l ư ợ n g v à t h ờ i g ian . 

- K h ó c ó t h ể t ì m đ ư ợ c c á c d ự á n h o à n hảo: th ị t r ư ờ n g là 

c ạ n h t ranh n ê n đ i ề u k i ệ n đ ể đ á n h g i á v à lựa chọn c á c d ự á n đ ầ u 

t ư c ầ n b i ế n h ó a , k h ô n g c ố đ ị n h theo c á c k h u ô n m ẫ u c ó sẵn. 

- M ọ i r ủ i r o đ ề u p h ả i đ ư ợ c đ ề n b ù t h ỏ a đ á n g : r ủ i ro l u ô n 

t ô n t ạ i t r o n g h o ạ t đ ộ n g của doanh n g h i ệ p n ê n l ợ i í ch n h ậ n 

đ ư ợ c l u ô n p h ả i x e m x é t t r o n g m ố i quan h ệ v ớ i r ủ i ro . 
V f 

- C h i p h í sử d ụ n g v ò n l u ô n là t h a m s ô c ơ b ả n : C h i p h í sử 

d ụ n g v ố n c ó ả n h h ư ở n g t r ự c t i ế p đ ế n k ế t q u ả v à h i ệ u q u ả k i n h 

doanh của doanh n g h i ệ p . V ì v ậ y , c ầ n l ự a c h ọ n n g u ồ n v ố n t r ê n 

c ơ s ở x e m x é t g i á v ố n t r ê n t h ị t r ư ờ n g v à k h ả n ă n g l i n h h o ạ t 
* Ế- -Ế 

t r o n g đ i ê u c h ỉ n h c ơ c â u s ử d ụ n g v ò n . 

- S ự k í c h t h í c h h ợ p lý v ớ i n g ư ờ i đ i ề u h à n h doanh ngh iệp : 

k h i c ó sự p h â n b i ệ t g i ữ a q u y ề n sở h ữ u v ớ i q u y ề n đ i ề u h à n h th ì 
ĩ * 

l ợ i í c h của n g ư ờ i đ i ê u h à n h sẽ là g á n h nặng đ ô i v ớ i n g ư ờ i sở h ữ u 
v à ả n h h ư ở n g t ớ i c á c l ự a c h ọ n tài c h í n h dà i h ạ n t h ể h i ệ n b ở i c ấ u 

t r ú c v ố n v à ch i p h í đ i ề u h à n h . V ì t h ế , cần c ó c h í n h s á c h k í c h 

t h í c h h ợ p lý v ớ i n g ư ờ i đ i ề u h à n h doanh ngh iệp 
ế w r 

- C h í n h s á c h t h u ê c ó ả n h h ư ở n g đ è n q u y ê t đ ị n h k i n h 

doanh : c á c v â n đ ê t h u ê s ẽ c ó ả n h h ư ở n g đ è n c á c l ự a c h ọ n tà i 

c h í n h d à i h ạ n , c á c q u y ế t đ ị n h v ề q u ả n trị n g u ồ n tà i t r ợ v à t à i 

sản của doanh n g h i ệ p . . . V ì v ậ y , c â n c ă n c ứ v à o m ô i t r ư ờ n g 

t h u ế n ơ i doanh n g h i ệ p h o ạ t đ ộ n g đ ể x â y d ự n g c h í n h s á c h q u ả n 
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lý t à i c h í n h t h í c h h ợ p , đ ả m b ả o y ê u c ầ u t u â n t h ủ đ ú n g p h á p 

l u ậ t v à c ó l ợ i cho doanh n g h i ệ p . 

1.2.3. Vị trí và tổ chức bộ máy quản trị tài chinh doanh 

nghiệp 

* Vị trí của quản trị tài chính trong bộ mảy tổ chức doanh 

nghiệp 

C á c doanh n g h i ệ p k h á c nhau c ó m ô h ì n h q u ả n lý k h á c 

nhau. Đ ể t h ự c h i ệ n c á c m ụ c t i ê u đ ã đ ư ợ c x á c đ ị n h , m ô i doanh 

n g h i ệ p đ ề u p h ả i t h ự c h i ệ n n h i ề u chức n ă n g v à n h i ệ m v ụ q u ả n 

lý n h ư q u ả n lý s ản x u ấ t , q u ả n lý n h â n l ự c , q u ả n lý t i ê u t h ụ , 

q u ả n lý tà i c h í n h . C á c chức n ă n g q u ả n lý n à y t h ư ờ n g do 

n h ữ n g b ộ p h ậ n r i ê n g c h u y ê n t r á c h đ ả m n h i ệ m n h ư n g g i ữ a 

c h ú n g l ạ i c ó m ố i quan h ệ m ậ t t h i ế t đ ể t ạ o n ê n k ế t q u ả v à h i ệ u 

q u ả k i n h doanh của m ạ i doanh n g h i ệ p . Q u ả n tr ị sản x u ấ t k i n h 

doanh là y ế u t ố c ó ả n h h ư ở n g đ ế n k ế t q u ả k i n h doanh v à sức 

c ạ n h t ranh của doanh n g h i ệ p t h ô n g qua n ă n g suất lao đ ộ n g , 

chấ t l ư ợ n g v à g i á t h à n h sản p h ẩ m . Q u ả n tr ị n h â n l ự c t h ô n g 

qua v i ệ c t u y ể n d ụ n g v à t ổ chức lao đ ộ n g h ợ p lý , đ ú n g n g ư ờ i , 

đ ú n g v i ệ c g ó p p h ầ n t ạ o n ê n sự nh ịp n h à n g v à h i ệ u q u ả t r o n g 

m ạ i k h â u c ô n g v i ệ c . Q u ả n trị t à i c h í n h c ó v a i t r ò quan t r ọ n g 

t r o n g v i ệ c đ ả m b ả o c á c n g u ô n l ự c t à i c h í n h , m ộ t đ i ê u k i ệ n 
t r i r 

k h ô n g t h ê t h i ê u đ ê t h ự c h i ệ n c á c h o ạ t đ ộ n g sản x u â t , k i n h 
doanh. V ì v ậ y , q u ả n lý t à i c h í n h c ó v a i t r ò , v ị t r í then c h ố t 

t r o n g b ộ m á y q u ả n t r ị của doanh n g h i ệ p . 

T r o n g s ơ đ ồ t ổ chức doanh n g h i ệ p , b ộ p h ậ n q u ả n lý t à i 

c h í n h l u ô n đ ư ợ c x e m la m ộ t b ộ p h ậ n quan t r ọ n g b ê n c ạ n h 

n g ư ờ i l ã n h đ ạ o cao cấp nhất của doanh ngh iệp v à l u ô n c ó ả n h 
w ... • 0 p ' 

h ư ở n g rá t l ớ n đ è n v i ệ c đ ư a ra n h ữ n g q u y ê t đ ịnh quan t r ọ n g đ ô i 
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v ớ i doanh n g h i ệ p . T í n h chất quan t rọng n à y là do v ấ n đ ề tà i 

c h í n h bao t r ù m m ọ i hoạ t đ ộ n g của doanh nghiệp v à t h ô n g t i n tà i 

c h í n h của doanh n g h i ệ p l u ô n đ ư ợ c quan t â m b ở i m ọ i chủ t h ê 

l i ên quan đ ế n sự t ồ n t ạ i v à p h á t t r i ể n của doanh nghiệp . 

Hội đồng quản trị 

Tổng g iám đốc 

G i á m đốc 
Marke t ing 

G i á m đốc 
tà i ch ính 

G iám đốc 
n h â n sự 

Giám đốc 
sản xuất 

T r ư ở n g p h ò n g 
tài ch ính 

Ke toán t rưởng 

1 1 1 
Q u ả n 

t r ị t i ền 

và 

chứng 
k h o á n 

Q u ả n 
t r ị t ín 
dụng 

th .mạ i 

Q u ả n 
t r ị p h â n 

phối 
K Q K D 

Quản 
tr ị r ủ i 
ro tà i 
ch ính 

K ế 

toán 

tài 

ch ính 

K ế 

toán 

thuế 

Soạn 
thảo 

BCTC 
& 

K T N B 

Hình LI: Mô hình tổ chức bộ máy quản lý 
tài chính điển hình 

* Nhà quản trị tài chính là ai? 

+ G i á m đ ố c tà i c h í n h : ở c á c c ô n g ty l ớ n t h ư ờ n g c ó c á c g i á m 
đ ố c tà i c h í n h , g i ú p t ổ n g g i á m đ ố c k i ê m soá t m ọ i c ô n g v i ệ c l i ên 
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quan đ ế n tài c h í n h v à k ế t o á n . G i á m đốc tài c h í n h là n g ư ờ i t rực 
t i ếp quản lý t o à n b ộ t ì n h h ì n h tài c h í n h của c ô n g ty, t ham m ư u 
cho tong g i á m đ ố c t rong v i ệ c ra c á c quyế t đ ị nh tà i c h í n h . 

+ T r ư ở n g p h ò n g tà i c h í n h : g i ú p g i ả m đ ố c t à i c h í n h t ô 

chức v à q u ả n lý c á c h o ạ t đ ộ n g sau: 
ì * 

- Q u a n h ệ v ớ i n g â n h à n g v à c á c t ô chức t í n d ụ n g đ ê t ì m 

k i ế m n g u ồ n t à i t r ợ v ố n k i n h doanh. 

- Q u ả n tr ị t i ề n , c h ứ n g k h o á n , 

- Q u ả n t r ị t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i ( b á n ch ịu) , 

- Q u ả n t r ị p h â n p h ổ i k ế t q u ả k i n h doanh ( K Q K D ) , 

- Q u ả n t r ị r ủ i r o t à i c h í n h . . . 

+ K ế t o á n t r ư ở n g : thực h i ệ n m ộ t số chức n ă n g n h i ệ m v ụ sau: 

- T ổ chức soạn t h ả o c á c b á o c á o t à i c h í n h ( B C T C ) , 

- K i ể m t o á n n ộ i b ộ ( K T N B ) , 

- K ế t o á n . t à i c h í n h , 

- K ế t o á n t h u ế . 

+ N g o à i c á c n h à q u ả n t r ị t à i c h í n h c ấ p cao, m ạ i c á n b ộ 
q u ả n t r ị t à i c h í n h c ó t r á c h n h i ệ m q u ả n lý t à i c h í n h ở b ộ p h ậ n 
m à m ì n h đ ư ợ c p h â n c ô n g p h ụ t r á c h . 

1.3. T ó m t ắ t n ộ i d u n g v à p h ư ơ n g p h á p n g h i ê n c ứ u m ô n h ọ c 

1.3.1. Tóm tắt nội dung môn học 

Quản trị tài chính là một học phần bắt buộc theo chương 
t r ì n h k h u n g n g à n h Q u ả n tr ị k i n h doanh theo Q u y ê t đ ị n h của 
B ộ G i á o dục & Đ à o t ạ o . T u y n h i ê n , t ù y theo đ ặ c d i ê m cụ t h ể 
của t r ư ờ n g m à c h ư ơ n g t r ì n h g i á o dục đ ạ i h ọ c của m ạ i t r ư ờ n g 
c ó t h ể c ó k ế t c ấ u c á c h ọ c p h ầ n k h á c nhau. V ì v ậ y , k h i b i ê n 
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soạn c h ư ơ n g t r ì n h v à g i á o t r ì n h m ô n h ọ c c h ú n g t ô i d ự a v à o 
c á c c ơ sở sau: 

( 1 ) M ô t ả n ộ i d u n g h ọ c p h ầ n " Q u ả n trị t à i c h í n h " ư ơ n g 

c h ư ơ n g t r ì n h k h u n g do B ộ G i á o dục & Đ à o t ạ o ban h à n h . 

( 2 ) C h ư ơ n g t r ì n h g i á o dục đ ạ i h ọ c n g à n h Q u ả n t r ị k i n h 

doanh của t r ư ờ n g đ ạ i h ọ c T h ư ơ n g m ạ i . 

( 3 ) T h a m k h ả o g i á o t r ì n h " Q u ả n trị t à i c h í n h doanh 

n g h i ệ p " của m ộ t s ố t r ư ờ n g đ ạ i h ọ c k h á c ở t r o n g n ư ớ c n h ư : 

Đ ạ i h ọ c K i n h t ế q u ố c d â n , Đ ạ i h ọ c K i n h t ế T P H ồ C h í M i n h , 

H ọ c v i ệ n T à i c h í n h , . . . 

( 4 ) T h a m k h ả o m ộ t s ô t à i l i ệ u n ư ớ c n g o à i n h ư : Stanley 

B . B l o c k ; G e o f f r e y A . H i r t . Foundat ions o f F inanc i a l 

M a n a g e m e n t . M c G r a w - H i l l , I n v i n , 2002 ; James c . V a n 

H o m e ; John M . W a c h o w i c z . Fundamentals o f F i n a n c i a l 

Managemen t . Pren t ice H a l l , 2 0 0 1 . . . Đ â y là n h ữ n g t à i l i ệ u 

t h a m k h ả o m a n g t í n h c ă n b ả n đ ã t á i b ả n n h i ê u l â n v à đ ư ợ c sử 

d ụ n g l à m s á c h g i á o k h o a v ê q u ả n tr ị t à i c h í n h ở n h i ê u t r ư ờ n g 

đ ạ i h ọ c của M ỹ , ú c . 

X u ấ t p h á t t ừ c á c c ơ s ở n ê u t r ê n v à d u n g l ư ợ n g cho p h é p 

đ ố i v ớ i c u ố n g i á o t r ì n h , đ ồ n g t h ờ i đ ể đ ả m b ả o t í n h h ệ t h ố n g , 

l og i c v à t r á n h t r ù n g l ắ p g i ữ a m ô n h ọ c Q u ả n t r ị t à i c h í n h v ớ i 

c á c h ọ c p h ầ n k h á c theo c h ư ơ n g t r ì n h đ à o t ạo đ ã đ ư ợ c t r ư ờ n g 

ban h à n h , c h ú n g t ô i đ ã t h i ế t k ế g i á o t r ì n h " Q u ả n t r ị t à i c h í n h " 

t h à n h 8 c h ư ơ n g sau: 

C h ư ơ n g Ì : T ô n g quan v ê q u ả n t r ị t à i c h í n h 

C h ư ơ n g n à y g i ớ i t h i ệ u m ộ t c á c h k h á i q u á t v ề c á c h ì n h 

t h ứ c p h á p lý c ủ a doanh n g h i ệ p v à ả n h h ư ở n g của n ó đ ế n c á c 
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h o ạ t đ ộ n g t à i c h í n h doanh n g h i ệ p ; k h á i n i ệ m , m ụ c t i ê u , c h ứ c 

n ă n g v à m ộ t số n g u y ê n tắc c ơ b ả n t r o n g q u ả n t r ị t à i c h í n h , 

p h â n b i ệ t sự k h á c nhau g i ữ a t à i c h í n h doanh n g h i ệ p v à q u ả n 

t r ì t à i c h í n h ; v ị t r í v à m ố i quan h ệ g i ữ a q u ả n tr ị t à i c h í n h v ớ i 

c á c h o ạ t đ ộ n g q u ả n tr ị k h á c t r o n g doanh n g h i ệ p ; n h ữ n g n ộ i 

d u n g c ơ b ả n của g i á o t r ì n h q u ả n t r ị t à i c h í n h v à p h ư ơ n g p h á p 

n g h i ê n c ứ u m ô n h ọ c . 

C h ư ơ n g 2 : Q u ả n t r ị t à i sản c ố đ ị n h 
g t r 

C h ư ơ n g n à y g i ớ i t h i ệ u c á c d â u h i ệ u đ ê n h ậ n b i ê t t à i sản 

c ố đ ị n h ( T S C Đ ) của doanh n g h i ệ p , đ ặ c đ i ể m v à p h â n l o ạ i 

T S C Đ ; c á c p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao v à ư u n h ư ợ c đ i ể m của m ạ i 

p h ư ơ n g p h á p , ả n h h ư ở n g của p h ư ơ n g p h á p k h â u hao t ớ i c á c 
Ế . * M -• • 

l u ô n g t i ê n của doanh n g h i ệ p ( c h i p h í , t h u n h ậ p , t h u ê t h u n h ậ p ) 
v à k h ả n ă n g h ạ n c h ê k h á c p h ụ c hao m ò n T S C Đ ; c á c t i ê u c h í 

đ á n h g i á c h ấ t l ư ợ n g , h i ệ u q u ả q u ả n tr ị T S C Đ ; n ộ i d u n g q u ả n 
w 

t r ị T S C Đ của doanh n g h i ệ p ; n h ữ n g r ủ i ro k h i c ơ c â u T S Q Đ 
đ ầ u t ư k h ô n g p h ù h ợ p v à c á c b i ệ n p h á p p h ò n g n g ừ a v à x ử lý 

r ủ i r o . 

C h ư ơ n g 3: Q u ả n tr ị t à i sản l u n đ ộ n g 

Sau k h i g i ớ i t h i ệ u k h á i n i ệ m , đ ặ c đ i ể m v à m ộ t s ố c á c h 

p h â n l o ạ i T S L Đ n h ằ m đ á p ứ n g y ê u c ầ u q u ả n lý T S L Đ t r o n g 

c á c doanh n g h i ệ p , n ộ i d u n g c h ư ơ n g 3 t r ì n h b à y n h ữ n g k i ế n 

t h ứ c c ơ b ả n v ề q u ả n tr ị t i ề n , k h o ả n p h ả i t h u v à h à n g t ồ n k h o 

của doanh n g h i ệ p n h ư : l ậ p n g â n s á c h t h u c h i t i ề n , c á c g i ả i 

p h á p đ ê đ â y nhanh t ó c đ ộ t h u h ô i t i ê n , g i ả m t ó c đ ộ c h i t i ề n , 

m ố i quan h ệ g i ữ a q u ả n trị t i ề n v à đ ầ u t ư c h ứ n g k h o á n n g ắ n 

h ạ n ; x á c l ậ p c h í n h s á c h t í n d ụ n g , p h â n t í c h đ á n h g i á c á c k h o ả n 

p h ả i t h u ; c á c c h i p h í t ồ n k h o v à ả n h h ư ở n g của n ó t ớ i v i ệ c x á c 
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đ ị n h q u y m ô h à n g d ự t r ữ v à t h ờ i đ i ể m đ ặ t h à n g ; n h ậ n d ạ n g 

c á c l o ạ i r ủ i r o c ó l i ê n quan n h ư : r ủ i ro t h i ế u v à m ấ t k h ả n ă n g 

t h a n h t o á n , r ủ i r o t í n d ụ n g , r ủ i ro h ố i đ o á i v à lã i suất, r ủ i r o 

k h i k h ố i l ư ợ n g h à n g d ự t r ữ q u á n h i ề u hoặc q u á ít v à c á c b i ệ n 

p h á p p h ò n g n g ừ a v à x ử lý r ủ i ro . 

C h ư ơ n g 4 : Q u ả n tr ị n g u ồ n tà i t r ợ 

Sau k h i g i ớ i t h i ệ u m ộ t số c á c h thức p h â n l o ạ i n g u ồ n t à i 

t r ợ v ố n k i n h d o a n h của doanh n g h i ệ p , n ộ i d u n g c h ư ơ n g 4 đ i 

s â u p h â n t í c h v ê đ ặ c đ i ề m , ư u n h ư ợ c d i ê m của t ừ n g n g u ồ n t à i 

t r ợ n h ư : n ợ t í c h l ũ y , t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i , t í n d ụ n g n g â n h à n g , 

p h á t h à n h c ổ p h i ế u , t r á i p h i ế u , t h u ê h o ạ t đ ộ n g v à t h u ê t à i 

c h í n h ; p h ư ơ n g p h á p x á c đ ị n h c h i p h í sử d ụ n g v ố n theo đ ặ c 

đ i ể m c ụ t h ể c ủ a t ừ n g n g u ồ n l à m c ơ sở cho v i ệ c ra c á c q u y ế t 

đ ị n h t à i c h í n h t á c n g h i ệ p ( l ự a c h ọ n n g u ồ n tà i t r ợ t h í c h h ợ p v ớ i 

n h u c ầ u s ử d ụ n g v ố n , đ ả m b ả o k h ả n ă n g thanh t o á n v à g i ả m 

t h i ể u c h i p h í sử d ụ n g v ố n của doanh n g h i ệ p ) . 

C h ư ơ n g 5: Đ ò n b ẩ y k i n h doanh v à ch i p h í sử d ụ n g v ố n 

C h ư ơ n g n à y g i ớ i t h i ệ u t á c đ ộ n g của c á c đ ò n b â y k i n h 

d o a n h ( đ ò n b ẩ y h o ạ t đ ộ n g v à đ ò n b ẩ y t à i c h í n h ) đ ế n k ế t q u ả , 

h i ệ u q u ả k i n h d o a n h v à c á c h t h ứ c sử d ụ n g c á c đ ò n b ẩ y ; k h á i 

n i ệ m v ề c h i p h í s ử d ụ n g v ố n , p h ư ơ n g p h á p x á c đ ị n h c h i p h í sử 
0 ĩ ' 

d ụ n g v ò n v à ả n h h ư ở n g của c ơ c â u v ò n t ớ i c h i p h í sử d ụ n g 
v ố n b ì n h q u â n l à m c ơ sở cho v i ệ c h o ạ c h đ ị n h c ơ c ấ u v ố n m ụ c 

t i ê u c ủ a doanh n g h i ệ p . 

C h ư ơ n g 6: Q u y ê t đ ị n h đ â u t ư d à i h ạ n của doanh n g h i ệ p 

Sau k h i g i ớ i t h i ệ u v ề c á c l o ạ i d ự á n đ ầ u t ư , n ộ i d u n g 

c h ư ơ n g 6 t ậ p t r u n g p h â n t í c h , x á c đ ị n h c á c l u ồ n g t i ề n của m ộ t 

d ự á n ; c á c p h ư ơ n g p h á p đ á n h g i á v à l ự a c h ọ n d ự á n , ư u n h ư ợ c 
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đ i ể m của m ạ i p h ư ơ n g p h á p l à m c ơ sở cho v i ệ c ra c á c q u y ê t 

đ ị n h đ ầ u t ư . 

C h ư ơ n g 7: P h â n t í c h v à d ự b á o n h u c ầ u tà i c h í n h của 

doanh n g h i ệ p 

Sau k h i g i ớ i t h i ệ u c á c n g u ồ n tà i l i ệ u phục v ụ cho v i ệ c p h â n 

t í ch tà i c h í n h , c á c b á o c á o tà i c h í n h , n ộ i dung c h ư ơ n g 7 t ậ p 

t r u n g p h â n t í c h t à i c h í n h doanh n g h i ệ p theo m ộ t số n h ó m ch ỉ 

t i ê u t à i c h í n h đ ặ c t r ư n g ( c á c ch ỉ số v ề k h ả n ă n g thanh t o á n , c á c 

ch ỉ số v ề c ơ c ấ u t à i c h í n h v à t ì n h h ì n h đ ầ u t ư , c á c ch ỉ số v ề h o ạ t 

đ ộ n g , c á c c h ỉ s ố v ề s inh l ờ i v à p h â n p h ố i t h u nhập) v à p h â n t í c h 

x u h ư ớ n g . Đ ồ n g t h ờ i n ộ i dung c h ư ơ n g 7 c ũ n g t ậ p t r u n g g i ớ i 

t h i ệ u 2 p h ư ơ n g p h á p c ơ b ả n t h ư ờ n g đ ư ợ c sử d ụ n g t r o n g d ự b á o 

n h u c ầ u t à i c h í n h doanh n g h i ệ p , đ ó là : P h ư ơ n g p h á p l ậ p b á o 

c á o c h u ẩ n v à p h ư ơ n g p h á p tỷ l ệ so v ớ i doanh thu . 

C h ư ơ n g 8: Q u ả n t r ị t à i c h í n h doanh n g h i ệ p t r o n g m ộ t s ô 

b ố i c ả n h đ ặ c b i ệ t 
> É 

Sau k h i g i ớ i t h i ệ u v ê c á c h ì n h t h ứ c m u a l ạ i , h ợ p n h á t v à 
ĩ 

s á p n h ậ p d o a n h n g h i ệ p ; n h ữ n g đ ộ n g c ơ t h ú c đ â y v i ệ c m u a l ạ i , 
h ợ p n h ấ t v à s á p n h ậ p doanh n g h i ệ p ; n ộ i d u n g c h ư ơ n g 8 

h ư ớ n g v à o c á c p h ư ơ n g p h á p đ ị n h g i á doanh n g h i ệ p , v â n đ ê 

q u ả n t r ị t à i c h í n h doanh n g h i ệ p k h i doanh n g h i ệ p l â m v à o t ì n h 

t r ạ n g p h á s ả n theo m ộ t s ô p h ư ơ n g t h ứ c p h ô b i ê n n h ư : G i ả i 
r i 9 

q u y ê t c ô n g n ợ theo t h ê t hức t ự n g u y ệ n , t ô chức l ạ i h o ạ t đ ộ n g 
tà i c h í n h doanh n g h i ệ p , thanh lý t à i sản doanh n g h i ệ p theo 

l u ậ t p h á sản . 

T ó m l ạ i , v ớ i c h ư ơ n g t r ì n h v à n ộ i d u n g m ô n h ọ c đ ư ợ c t h ể 

h i ệ n ở 8 c h ư ơ n g n ê u t r ê n , g i á o t r ì n h " Q u ả n trị tà i c h í n h " c u n g 

c ấ p n h ữ n g k i ế n t h ứ c c ơ b ả n v ê n ộ i d u n g v à p h ư ơ n g t hức q u ả n 
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lý t à i sản của doanh n g h i ệ p , q u y ê t đ ị n h l ự a c h ọ n n g u ồ n tà i t rợ , 

p h â n t í c h đ á n h g i á c á c d ự á n đ ầ u t ư v ề m ặ t tà i c h í n h , q u ả n t r ị 

c ơ c ấ u v ố n v à c h i p h í sử d ụ n g v ố n , p h â n t í c h v à d ự b á o n h u 

c ầ u t à i c h í n h , đ ị n h g i á doanh n g h i ệ p . . . T r ê n c ơ sở n h ữ n g k i ê n 

t h ứ c n ề n t ả n g n à y , g i ú p n g ư ờ i h ọ c c ó đ ư ợ c n h ữ n g k ỹ n ă n g v à 

p h ư ơ n g p h á p t ư duy , c á c c h u ẩ n m ự c ứ n g x ử v à h à n h đ ộ n g đ ê 

v ậ n d ụ n g v à s á n g t ạ o t r o n g q u á t r ì n h t hực h à n h q u ả n tr ị t à i 

c h í n h t ạ i c á c doanh n g h i ệ p . 

1.3.2. Phương pháp nghiên cửu môn học 

Cũng như các môn khoa học khác, quản trị tài chính sử 

d ụ n g p h ư ơ n g p h á p d u y v ậ t b i ệ n c h ứ n g t r o n g q u á t r ì n h n g h i ê n 

c ứ u . V i ệ c n g h i ê n c ứ u lý t h u y ế t v à q u á t r ì n h t h ự c h à n h q u ả n tr ị 

t à i c h í n h đ ò i h ỏ i p h ả i quan t â m đ è n m ộ t s ô v â n đ ê m a n g t í n h 

p h ư ơ n g p h á p c h u n g sau: 
r Ị 9 

Thứ nhát, p h ả i c ó quan d i ê m h ệ t h ô n g v ớ i c á c n ộ i dung : 

( 1 ) M ặ c d ừ n g ư ờ i t a đ ã g i ớ i h ạ n cho c á c h ệ t h ố n g , c á c 
' ĩ 

h o ạ t đ ộ n g của m ộ t d o a n h n g h i ệ p đ ê c ó t h ê p h â n t í c h v à n g h i ê n 
c ứ u c h ú n g , n h ư n g k h ô n g bao g i ờ c h ú n g t á c h b i ệ t nhau m ộ t 

c á c h h o à n t o à n . 

( 2 ) C á c sự v ậ t v à h i ệ n t ư ợ n g t r o n g v à n g o à i doanh n g h i ệ p 

c ũ n g n h ư t r o n g t ư d u y c ủ a con n g ư ờ i đ ê u c ó m ô i l i ê n h ệ hoặc 

p h ụ t h u ộ c l ẫ n nhau . N h ờ c ó c á c m ố i l i ên h ệ đ ó m à c h ú n g c ó 

t h ể l i ê n k ế t v ớ i n h a u t h à n h m ộ t t h ể t h ố n g nhấ t . 

( 3 ) M ạ i h ệ t h ố n g , m ạ i l ĩ n h v ự c h o ạ t đ ộ n g là m ộ t " t ậ p " 

của n h i ề u h ệ t h ố n g c o n . 

Thứ hai, q u ả n t r ị t à i c h í n h p h ả i đ ư ợ c t i ế p c ậ n b ằ n g 

p h ư ơ n g p h á p t ì n h h u ố n g . 
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M ạ i q u y ế t đ ị n h , m ạ i ứ n g x ử t r o n g thực h à n h q u ả n tr ị là 

đ ú n g hay k h ô n g đ ú n g đ ề u p h ả i đ ư ợ c x e m x é t t r o n g c á c đ i ề u 

k i ệ n v à t ì n h h u ố n g cụ t h ể . K h ô n g c ó m ộ t k h u ô n m ẫ u q u ả n t r ị 

tà i c h í n h l u ô n đ ú n g cho m ọ i h o à n c ả n h v à đ i ề u k i ệ n . V i ệ c á p 

d ụ n g c á c n g u y ê n lý q u ả n trị nhấ t t h i ế t p h ả i t í n h t ớ i h ệ t h ố n g 

c á c b ô i c ả n h v à r à n g buộc của đ i ê u k i ệ n c h ủ quan v à k h á c h 

quan. Đ i ề u đ ó c ó nghĩa là, p h ả i t r ang b ị đ ầ y đ ủ lý l u ậ n , n h ư n g 

k h ô n g đ ư ợ c " t ầ m c h ư ơ n g t r í c h c ú " v à t r ở t h à n h n ô l ệ của s á c h 

v ở v à k i ế n t h ứ c . P h ả i v ậ n d ụ n g k i n h n g h i ệ m , đ ộ c l ậ p suy n g h ĩ 

v à s á n g t ạ o . C ù n g v ớ i v i ệ c t í c h l ũ y k i ế n t h ứ c , p h ả i n â n g cao 

n ă n g l ự c t h ự c h à n h . Đ ó là n h ữ n g n g u y ê n tắc m à c á c n h à q u ả n 

tr ị c ầ n l u ô n g h i n h ớ . 

T ó m l ạ i , q u ả n t r ị t à i c h í n h là m ộ t m ô n k h o a h ọ c , do v ậ y 
fe ..... 9 *u 

c â n p h ả i đ ô i x ử v ớ i n ó n h ư m ộ t k h o a h ọ c . Đ ô n g t h ờ i q u ả n trị 
t à i c h í n h c ò n l à m ộ t n g h ệ thuậ t , c ó n h ữ n g b í m ậ t n g h ề n g h i ệ p 

m à ch ỉ c ó n g ư ờ i t ậ n t â m , t ậ n l ự c v ớ i n g h ề m ớ i c ó h y v ọ n g 

k h a i p h á v à n ắ m g i ữ đ ư ợ c n ó . V ì v ậ y , đ ể t r ở t h à n h n h à q u ả n 

tr ị t à i c h í n h g i ỏ i , m ạ i n g ư ờ i đ ề u p h ả i h ọ c , p h ả i h à n h , p h ả i t í c h 

l ũ y k i n h n g h i ệ m , suy n g h ĩ s á n g t ạ o v à r è n l u y ệ n p h ẩ m chấ t 

đ ạ o đ ứ c v à t ư c á c h b ả n t h â n m ì n h . 
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C h ư ơ n g 2 

Q U Ả N T R Ị T À I S Ả N C Ó Đ Ị N H 

Bất cứ một doanh nghiệp nào, dù có quy mô lớn hay nhỏ, 
d ù t h u ộ c l ĩ n h v ự c sản x u ấ t c h ế b i ế n , hay k i n h doanh h à n g h ó a 

É . *[ * p 
d ị c h v ụ , đ ê t h ự c h i ệ n c á c h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh đ ê u c â n p h ả i 
CÓ c á c y ê u t ô c â n t h i ê t n h ư k h o t à n g , cửa h à n g , v ă n p h ò n g , 

m á y m ó c t h i ế t b ị , p h ư ơ n g t i ệ n v ậ n t ả i , v ậ t t ư , t i ề n v ố n . . . Theo 
t h ờ i g i an l u â n c h u y ể n g i á t r ị , t o à n b ộ t à i sản của doanh n g h i ệ p 

bao g ô m ; c á c t à i sản c ó t h ờ i g i an sử d ụ n g (hay t h u h ô i , l u â n 
c h u y ể n g i á t r ị ) m a n g t í n h n g ắ n h ạ n g ọ i l à t à i sản l ư u đ ộ n g 

( T S L Đ ) v à n h ữ n g t à i sản c ó t h ờ i g i an sử d ụ n g ( thu h ô i , hay 
l u â n c h u y ể n g i á t r ị ) m a n g t í n h d à i h ạ n . C ă n c ứ v à o h ì n h t h á i 
t ô n t ạ i , t à i sản l u â n c h u y ê n g i á t r ị m a n g t í n h d à i h ạ n c ù a 
doanh n g h i ệ p bao g ồ m 3 l o ạ i : t à i sản c ố đ ị n h ( T S C Đ ) , đ ầ u t ư 
t à i c h í n h d à i h ạ n v à c á c t à i sản d à i h ạ n k h á c . N ộ i dung c h ư ơ n g 
n à y ch ỉ t ậ p t r u n g n g h i ê n c ứ u v ề T S C Đ v à q u ả n tr ị T S C Đ . 

2 . 1 . P h â n l o ạ i t à i s ả n c ố đ ị n h 

2.1.1. Khải niệm về tài sản cố định 

Bất cứ quá trình kinh doanh nào cũng cần có sự hiện diện 

của 3 y ế u t ố c ơ b ả n , đ ó là : đ ố i t ư ợ n g lao đ ộ n g , t ư l i ệ u lao 

đ ô n g v à sức lao đ ộ n g . B ộ p h ậ n t ư l i ệ u lao đ ộ n g c ó g i á t r ị l ớ n 

v à t h ờ i g i a n sử d ụ n g , t h u h ô i , l u â n c h u y ê n g i á tr ị m a n h t í n h 

d à i h ạ n ( n h ư n h à x ư ở n g , v ă n p h ò n g , m á y m ó c t h i ế t b ị , p h ư ơ n g 
t i ệ n v ậ n t ả i , g i á t r ị q u y ề n sử d ụ n g đ ấ t . . . ) đ ư ợ c g ọ i l à T S C Đ . 

N ó i c á c h k h á c , TSCĐ là những tư liệu lao động cỏ giả trị lớn, 
thời gian sử dụng (thu hôi, luân chuyên giá trị) dài. 
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Dấu hiệu nhạn biết TSCĐ: T h ô n g t h ư ờ n g m ộ t t à i sản 

đ ư ợ c c o i là T S C Đ n ế u thoa m ã n đ ồ n g t h ờ i ba đ i ề u k i ệ n : 

- T h a m g ia t r ự c t i ế p hoặc g i ậ n t i ế p v à o q u á t r ì n h sản x u ấ t 

k i n h doanh của doanh n g h i ệ p v ớ i t ư c á c h là t ư l i ệ u lao đ ộ n g . 

- C ó t h ờ i g i a n sử d ụ n g d à i , t h ư ờ n g t ừ Ì n ă m t r ở l ê n . 

- C ó g i á t r ị l ớ n , đ ạ t đ ế n m ộ t m ứ c đ ộ n h ấ t đ ị n h . T i ê u 

c h u ẩ n n à y p h ụ t h u ộ c v à o q u i đ ị n h của Lừng quốc g ia ư ơ n g 

t ừ n g t h ờ i k ỳ . 

N h ữ n g t à i sản k h ô n g h ộ i đ ủ c á c t i ê u c h u ẩ n k ể t r ê n đ ư ợ c 

c o i l à T S L Đ của doanh n g h i ệ p . V i ệ c n h ậ n b i ế t v à p h â n b i ệ t 

T S C Đ v ớ i T S L Đ c ó ý nghĩa quan t r ọ n g k h ô n g ch ỉ t r o n g c ô n g 

t á c n g h i ê n c ứ u m à c ò n g i ú p cho doanh n g h i ệ p c ó t h ê q u à n lý , 

sử d ụ n g t à i sản m ộ t c á c h t ó t n h á t . 

Thầc tế ở Việt Nam hiện nay: T h e o c h é đ ộ q u ả n lý tà i 

c h í n h h i ệ n h à n h ( Q u y ế t đ ị n h 2 0 6 / 2 0 0 3 / Q Đ - B T C ) , Ì t à i sản 
Ế * * 

của doanh n g h i ệ p n ê u thoa m ã n đ ô n g t h ờ i 4 đ i ê u k i ệ n sau th ì 
đ ư ợ c c o i l à T S C Đ : 

+ C h á c c h ă n t h u đ ư ợ c l ợ i í c h k i n h t ê t r o n g t ư ơ n g l a i t ừ 

v i ệ c sử d ụ n g t à i sản đ ó ; 

+ N g u y ê n g i á p h ả i đ ư ợ c x á c đ ị n h m ộ t c á c h t i n cậy ; 

+ C ó t h ờ i g i an sử d ụ n g t ừ Ì n ă m t r ở l ê n ; 

+ C ó g i á t r ị t ừ 10.000.000 đ ồ n g t r ở l ê n . 

2.1.2. Đặc điểm của tài sản cố định 

Có nhiều loại TSCĐ khác nhau và được sử dụng trong 

n h i ề u l ĩ n h v ự c k h á c nhau, song c h ú n g đ ề u c ó c á c đ ặ c đ i ể m 
chung sau đ â y : 
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+ T S C Đ t h a m g ia v à o n h i ề u chu k ỳ sản x u ấ t k i n h doanh 

c ủ a doanh n g h i ệ p v ớ i v a i t r ò l à c á c t ư l i ệ u lao đ ộ n g c h ủ y ế u . 

+ T r o n g q u á t r ì n h t ồ n t ạ i , h ì n h t h á i v ậ t phất v à đặc t í n h sử 

d ụ n g ban đ ầ u của T S C Đ h ầ u n h ư k h ô n g thay đ ổ i , song g i á t r ị 

v à g i á t r ị sử d ụ n g g i ả m d ầ n . 

T r o n g q u á t r ì n h T S C Đ t ồ n t ạ i v à đ ư ợ c sử dụng , g i á tr ị v à 
\ r r 

g i á t r ị sử d ụ n g của n ó b ị g i ả m đ i do t á c đ ộ n g của n h i ê u y ê u t ô . 
H i ệ n t ư ợ n g n à y đ ư ợ c g ọ i là sự hao m ò n T S C Đ . N ó i c á c h 

k h á c , hao m ò n T S C Đ là sự g i ả m s ú t v ề g i á t r ị v à g i á tr ị sử 

d ụ n g của T S C Đ . T r o n g t h ự c t ế c ó ha i l o ạ i hao m ò n T S C Đ : 

hao m ò n h ữ u h ì n h v à hao m ò n v ô h ì n h . 

- Hao mòn hữu hình của TSCĐ 

Đ â y l à sự hao m ò n v ề h i ệ n v ậ t v à g i á tri của T S C Đ ữ o n g 

q u á t r ì n h c h ú n g t ồ n t ạ i v à sử d ụ n g . H ì n h t hức hao m ò n n à y 

đ ư ợ c b i ể u h i ệ n d ư ớ i ha i k h í a c ạ n h : 

v ề m ặ t h i ệ n v ậ t : g i á t r ị sử d ụ n g của T S C Đ g i ả m đ i t h ể 

h i ệ n ở sự thay đ ổ i t r ạ n g t h á i v ậ t lý , sự g i ả m s ú t v ề chấ t l ư ợ n g 

v à t í n h n ă n g c ô n g d ụ n g ban đ ầ u . N ế u q u á t r ì n h n à y c ứ t i ế p 

d i ễ n t h ì đ ế n m ộ t l ú c n à o đ ó T S C Đ sẽ k h ô n g c ò n sử d ụ n g đ ư ợ c 

n ữ a . M u ố n k h ô i p h ụ c l ạ i g i á t r ị sử d ụ n g của n ó ttìì p h ả i sửa 

c h ữ a , h o ặ c thay t h ế . 

v ề m ặ t g i á t r ị : hao m ò n h ữ u h ì n h l à sự g i ả m d ầ n g i á t r ị 

c ủ a T S C Đ v à p h ầ n g i á t r ị hao m ò n n à y t h ư ờ n g đ ư ợ c c á c n h à 

q u ả n lý t í n h t o á n v à h ạ c h t o á n v à o c h i p h í k i n h doanh hay g i á 

t h à n h sản p h ẩ m , d ịch v ụ . 

N g u y ê n n h â n của hao m ò n h ữ u h ì n h l à do c á c t á c đ ộ n g 

c ơ h ó a h ọ c x ả y ra v ớ i T S C Đ k h i c h ú n g t h a m gia v à o q u á 
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t r ì n h k i n h doanh của doanh n g h i ệ p v à do t á c đ ộ n g của đ i ề u 

k i ệ n t ự n h i ê n n h ư n h i ệ t đ ộ , đ ộ â m , á n h s á n g của m ô i t r ư ờ n g 

sử d ụ n g T S C Đ . M ứ c đ ộ hao m ò n h ữ u h ì n h p h ụ t huộc v à o 

c ư ờ n g đ ộ sử d ụ n g T S C Đ , v i ệ c chấp h à n h c á c quy t r ì n h k ỹ 
p _ r 

t h u ậ t v à c h á t l ư ợ n g c h ê t ạ o T S C Đ . 

Đ ố i v ớ i T S C Đ h ữ u h ì n h , hao m ò n h ữ u h ì n h đ ư ợ c t h ể h i ệ n 

c ả v ê m ặ t h i ệ n v ậ t v à g i á t r ị . T u y n h i ê n , đ ô i v ớ i T S C Đ v ô 

h ì n h , hao m ò n h ữ u h ì n h ch ỉ t h ể h i ệ n v ề m ặ t g i á t r ị m à t h ô i . 

- Hao mòn v ó hình của TSCĐ 

H a o m ò n v ô h ì n h l à sự g i ả m đ i t h u ầ n tuy v ề m ặ t g i á tr ị 

(hay g i á t r ị t rao đ ổ i ) của T S C Đ do t á c đ ộ n g của t i ế n b ộ khoa 

h ọ c k ỹ t huậ t . C ó m ộ t số n g u y ê n n h â n c ơ b ả n sau d ẫ n đ ế n hao 

m ò n v ô h ì n h T S C Đ : 

M ộ t là , T S C Đ b ị g i ả m g i á t r ị t rao đ ổ i do sự x u ấ t h i ệ n của 

T S C Đ n h ư c ũ n h ư n g v ớ i g i á r ẻ h ơ n . N g u y ê n n h â n c ơ b ả n của 

h ì n h t h ứ c hao m ò n n à y là do t i ế n b ộ khoa h ọ c đ ư ợ c á p d ụ n g 

v à o sản x u ấ t , l à m cho n ă n g suất lao đ ộ n g t ă n g l ê n , k ế t q u ả là 

g i á t h à n h sản x u ấ t T S C Đ g i ả m x u ố n g , t ừ đ ó doanh n g h i ệ p sản 

x u ấ t ra T S C Đ c ó đ i ề u k i ệ n đ ể h ạ g i á b á n . 

H a i là , T S C Đ b ị g i ả m g i á t r ị t rao đ ổ i do x u ấ t h i ệ n n h ữ n g 

T S C Đ m ớ i , h o à n t h i ệ n v à h i ệ n đ ạ i h ơ n v ề t í n h n ă n g k ỹ t huậ t . 

N g u y ê n n h â n c ơ b ả n của h i ệ n t ư ợ n g n à y là do t i ế n b ộ k h o a 

h ọ c đ ư ợ c á p d ụ n g v à o sản x u ấ t đ ã t ạ o ra n h ữ n g T S C Đ h o à n 

t h i ệ n v à h i ệ n đ ạ i hom v à c ó t h ể thay t h ế T S C Đ cũ , t ừ đ ó l à m 

cho g i á t r ị t rao đ ổ i của T S C Đ c ũ b ị g i ả m . 

B a là , T S C Đ b ị m ấ t h o à n t o à n g i á t r ị t rao đ ổ i d o sự k ế t 

t h ú c c h u k ỳ sống sản p h ẩ m , d ẫ n đ ế n n h ữ n g T S C Đ sử d ụ n g đ ể 

sản x u â t ra n h ữ n g sản p h ẩ m đ ó c ũ n g b ị l ạ c h ậ u , m ấ t t á c d ụ n g 
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K ể c ả t r ư ờ n g h ợ p c á c m á y m ó c t h i ế t b ị , quy t r ì n h c ô n g nghệ . . . 

c ò n n ằ m t r ê n c á c d ự á n t h i ế t k ế song đ ã t r ở n ê n l ạ c h ậ u t ạ i 

t h ờ i đ i ể m đ ó . D o v ậ y , hao m ò n v ô h ì n h x ả y ra đ ố i v ớ i cả 

T S C Đ h ữ u h ì n h v à v ô h ì n h . 
i Ĩ 

N g u y ê n n h â n của h i ệ n t ư ợ n g k ê t r ê n t r ư ớ c h é t l à do sự 
p h á t t r i ể n của k h o a h ọ c c ô n g n g h ệ d ẫ n đ ế n sự x u ấ t h i ệ n n h ữ n g 

ì r r 9 . 
s ả n p h à m m ớ i thay t h ê v à l à m k é t t h ú c chu k ỳ s ô n g của sản 
p h ẩ m c ũ , h ậ u q u ả l à n h ữ n g T S C Đ d ù n g đ ể sản x u ấ t ra n h ữ n g 

9 r 
s ả n p h à m c ũ b ị l ạ c h ậ u , g i ả m hoặc m á t t á c d ụ n g . N g o à i ra, 

^ r É * 
t r o n g n h i ê u t r ư ờ n g h ợ p , sự k é t t h ú c chu k ỳ s ô n g của sản p h à m 
k h ô n g p h ả i d o t i ế n b ộ k h o a h ọ c k ỹ t huậ t m à do c á c n g u y ê n 
n h â n k h á c n h ư thay đ ổ i t h ị h i ế u , t ậ p q u á n . . . của n g ư ờ i t i ê u 

d ù n g . T u y v ậ y , n g u y ê n n h â n c ơ b ả n v à bao t r ù m h i ệ n t ư ợ n g 

hao m ò n v ô h ì n h T S C Đ là do sự p h á t t r i ể n của t i ế n b ộ khoa 

h ọ c k ỹ t h u ậ t . 

V i ệ c n g h i ê n c ứ u c á c l o ạ i hao m ò n T S C Đ v à n g u y ê n n h â n 

g â y ra c h ú n g l à c ă n c ứ quan t r ọ n g đ ê đ ê ra c á c b i ệ n p h á p h ạ n 
Ị ? \ 

c h ê v à k h á c p h ụ c hao m ò n . Đ ô n g t h ờ i , đ â y c ũ n g l à m ộ t t r o n g 
n h ữ n g c ơ s ở đ ể doanh n g h i ệ p đ ư a ra c á c q u y ế t đ ị n h đ ầ u t ư , 

k h a i t h á c s ử d ụ n g , q u ả n lý , t r í c h k h ấ u hao v à đ ổ i m ớ i T S C Đ 

p h ù h ợ p v ớ i t ì n h h ì n h của doanh n g h i ệ p . 

2.1.3. Phân loại TSCĐ 

Phân loại TSCĐ được hiểu là việc phân chia, sắp xếp 

t ổ n g T S C Đ đ a n g t h u ộ c q u y ề n q u ả n lý , sử d ụ n g của doanh 

n g h i ệ p t h à n h t ừ n g n h ó m , t ừ n g l o ạ i theo n h ữ n g t i ê u thức cụ t h ể 

n h ằ m p h ụ c v ụ cho m ụ c đ í c h n g h i ê n c ứ u v à q u ả n lý của doanh 

n g h i ệ p . Sau đ â y l à m ộ t số c á c h p h â n l o ạ i t h ô n g dụng : 
ệ 

* Căn cứ vào hình thái vật chát của TSCĐ 
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T h e o t i ê u t hức n à y , t ổ n g T S C Đ t huộc q u y ề n q u ả n lý v à 

sử d ụ n g của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c chia t h à n h ha i l o ạ i : T S C Đ 

h ữ u h ì n h v à T S C Đ v ô h ì n h . 

+ TSCĐ hữu hình: l à n h ữ n g T S C Đ c ó h ì n h t h á i v ậ t chất 

cụ t h ê . T S C Đ h ữ u h ì n h bao g ô m : 

- N h à cửa , v ậ t k i ế n t r ú c : đ â y là c á c T S C Đ đ ư ợ c h ì n h 

t h à n h qua q u á t r ì n h t h i c ô n g , x â y d ự n g n h ư n h à x ư ở n g , v ă n 

p h ò n g , n h à k h o , h à n g r à o , t h á p n ư ớ c , s â n b ã i , c á c c ô n g t r ì n h 

t rang t r í cho n h à cửa , đ ư ờ n g x á , c ầ u cống . . . 
r r 

- M á y m ó c , t h i ê t b ị : l à t o à n b ộ c á c m á y m ó c , t h i ê t b ị d ù n g 
cho h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh v à c ô n g t á c q u ả n lý k i n h doanh của 

doanh n g h i ệ p n h ư m á y m ó c t h i ế t b ị đ ộ n g lực , m á y c ô n g t á c , 

t h i ê t b ị c h u y ê n d ù n g , d â y c h u y ê n c ô n g n g h ệ , m á y v i t í n h , 

p h ầ n m ề m m á y t í n h , t h i ế t b ị đ i ệ n t ử phục v ụ q u ả n lý , t h i ế t b ị 

d ụ n g cụ đ o l ư ờ n g , k i ể m tra chấ t l ư ợ n g , m á y h ú t ẩ m , h ú t b ụ i . . . 

- P h ư ơ n g t i ệ n v ậ n t ả i v à t h i ế t b ị t r u y ề n d ẫ n : l à c á c l o ạ i 

p h ư ơ n g t i ệ n v ậ n t ả i n h ư v ậ n t ả i đ ư ờ n g sắt, đ ư ờ n g t h ú y , đ ư ờ n g 

b ộ , đ ư ờ n g h à n g k h ô n g ; đ ư ờ n g ố n g v à c á c t h i ế t b ị t r u y ề n d ẫ n 

n h ư h ệ t h ố n g đ i ệ n , h ệ t h ố n g n ư ớ c , h ệ t h ố n g t h ô n g t i n , đ ư ờ n g 

k h í đ ố t , b ă n g t ả i h à n g hoa.. . 

- V ư ờ n c â y l â u n ă m , s ú c v ậ t l à m v i ệ c v à ( h o ặ c ) cho sản 

p h ẩ m : là c á c v ư ờ n c â y k i n h doanh l â u n ă m n h ư v ư ờ n c h è , 

v ư ờ n c à p h ê , v ư ờ n c â y cao su, v ư ờ n c â y ă n q u ả , t h ả m cỏ , 

t h ả m c â y xanh , s ú c v ậ t l à m v i ệ c v à ( h o ặ c ) cho sản p h ẩ m n h u 

đ à n v o i , đ à n b ò , đ à n t r â u , đ à n ngựa. . . 

- C á c T S C Đ k h á c : là t o à n b ộ n h ữ n g T S C Đ h ữ u h ì n h chua 

l i ệ t k ê v à o c á c l o ạ i k ể t r ê n n h ư t ranh ả n h , t á c p h ẩ m n g h ệ 
thuậ t . . . 
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+ TSCĐ vô hình: l à n h ữ n g T S C Đ k n ô n g c ó h ì n h t h á i v ậ t 
c h ấ t c ụ t h ể n ó đ ư ợ c t h ể h i ệ n b ằ n g m ộ t l ư ợ n g g i á t r ị m à doanh 
n g h i ệ p đ ã đ ầ u t ư c ó l i ên quan, hay p h á t huy t á c d ụ n g t r o n g 
n h i ê u k ỳ k i n h doanh của doanh n g h i ệ p , v í d ụ n h ư q u y ê n sử 
d ụ n g đ ấ t , t h ư ơ n g h i ệ u , q u y ề n p h á t h à n h , b à n g p h á t m i n h s á n g 

c h ế , n h ã n h i ệ u t h ư ơ n g m ạ i , b ả n q u y ề n t á c g i ả . . . 

V i ệ c p h â n l o ạ i T S C Đ theo t i ê u t hức k ể t r ê n g i ú p doanh 
n g h i ệ p t h ấ y đ ư ợ c c ơ c ấ u v ố n đ ầ u t ư v à o T S C Đ theo h ì n h t h á i 
b i ể u h i ệ n , t ừ đ ó c ó t h ể đ ư a ra c á c q u y ế t đ ị n h đ ầ u t ư , k h a i t h á c 

sử d ụ n g T S C Đ , hay đ i ề u ch ỉnh c ơ c ấ u n à y sao cho p h ù h ợ p v à 
CÓ h i ệ u q u ả n h á t . 

* Căn cứ vào mục đích sử dụng 

T h e o t i ê u t h ứ c n à y , t o à n b ộ T S C Đ của doanh n g h i ệ p 
đ ư ợ c ch i a t h à n h ba l o ạ i : 

- T S C Đ sử d ụ n g cho m ụ c đ í c h k i n h doanh: đ â y là n h ữ n g 

tài s ản doanh n g h i ệ p sử d ụ n g t r o n g c á c h o ạ t đ ộ n g cụ t h ể k h á c 
n h a u n h ư n g c ù n g n h ă m m ụ c đ í c h p h ụ c v ụ t rực t i ê p , hoặc g i á n 
t i ế p cho k i n h doanh. V í d ụ : k h o t à n g , cửa h à n g , n h à x ư ở n g , 
m á y m ó c t h i ê t b ị , g i á t r ị q u y ê n sử d ụ n g đá t . . . d ù n g cho c á c 

-
h o ạ t đ ộ n g sản x u â t k i n h doanh . 

- T S C Đ sử d ụ n g cho m ụ c đ í c h p h ú c l ợ i , sự n g h i ệ p , an 

n i n h , q u ố c p h ò n g . Đ â y l à n h ữ n g T S C Đ do doanh n g h i ệ p q u ả n 

lý v à sử d ụ n g cho h o ạ t đ ộ n g p h ú c l ợ i , sự n g h i ệ p , an n i n h , 

q u ố c p h ò n g t r o n g doanh n g h i ệ p . C h ẳ n g h ạ n n h ư n h à ă n , n h à ở 

t ậ p t h ể , c â u l ạ c b ộ , t r ạ m y t ế , p h ò n g đ ọ c . . . 

- T S C Đ b ả o q u ả n h ộ , g i ữ h ộ : l à n h ữ n g T S C Đ k h ô n g 

t h u ộ c q u y ề n sở h ữ u của doanh n g h i ệ p n h ư n g doanh n g h i ệ p c ó 

t r á c h n h i ệ m b ả o q u ả n , g i ữ h ộ cho n h à n ư ớ c , hay cho doanh 

n g h i ệ p k h á c . 
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V i ệ c p h â n l o ạ i n h ư t r ê n g i ú p doanh n g h i ệ p b i ế t đ ư ợ c k ế t 

c â u T S C Đ theo m ụ c đ í c h sử d ụ n g , t ừ đ ó c ó b i ệ n p h á p q u ả n lý , 
k h a i t h á c sử d ụ n g , t r í c h k h ấ u hao t h í c h h ợ p v à h i ệ u q u ả nhấ t . 

* Căn cứ vào tình hình sử dụng 

T h e o t i ê u t h ứ c n à y , t ổ n g T S C Đ của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c 

ch i a t h à n h c á c l o ạ i sau: 

- T S C Đ đ a n g sử d ụ n g t ạ i doanh n g h i ệ p : đ â y là n h ữ n g 

T S C Đ của doanh n g h i ệ p sử d ụ n g cho c á c h o ạ t đ ộ n g sản x u ấ t 

k i n h doanh, p h ú c l ợ i , sự n g h i ệ p , an n i n h , q u ố c p h ò n g của 
doanh n g h i ệ p . 

- T S C Đ cho t h u ê : là n h ữ n g T S C Đ do doanh n g h i ệ p đ ầ u 

t ư song h i ệ n t ạ i doanh n g h i ệ p k h ô n g t r ự c t i ế p k h a i t h á c sử 
d ụ n g m à cho c á c đ ơ n v ị k h á c t h u ê theo n h ữ n g đ i ề u k i ệ n r à n g 
b u ộ c n h ấ t đ ị n h . 

- T S C Đ c h ư a c ầ n d ù n g : là n h ữ n g T S C Đ của doanh 
n g h i ệ p c â n t h i ê t cho c á c h o ạ t đ ộ n g của doanh n g h i ệ p song 
h i ệ n t ạ i c h ư a đ ư ợ c đ ư a ra sử d ụ n g , đ a n g t r o n g q u á t r ì n h d ự 
t r ữ , cấ t g i ữ đ ể sử d ụ n g sau n à y . 

- T S C Đ k h ô n g c ầ n d ù n g c h ờ n h ư ợ n g b á n , thanh lý : l à 
n h ữ n g T S C Đ k h ô n g c ầ n t h i ế t , hay k h ô n g p h ù h ợ p v ớ i h o ạ t 

đ ộ n g của doanh n g h i ệ p , hoặc đ ã h ư h ỏ n g c ầ n đ ư ợ c n h ư ợ n g 
b á n , thanh lý đ ể g i ả i p h ó n g m ặ t b à n g , t h u h ồ i v ố n đ a u t ư . 

C á c h p h â n l o ạ i n à y cho t h ấ y t hực t r ạ n g t ì n h h ì n h đ ầ u t ư , 

k h a i t h á c sử d ụ n g T S C Đ của doanh n g h i ệ p , t ừ đ ó c ó t h ể đ ề ra 

c á c b i ệ n p h á p q u ả n lý v à n â n g cao h i ệ u q u ả sử d ụ n g T S C Đ . 

* Căn cứ vào quyền sở hữu 

T h e o t i ê u t hức n à y , T S C Đ của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c ch ia 
t h à n h ha i l o ạ i : 
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+ T S C Đ thuộc q u y ê n sở h ữ u của doanh nghiệp: bao g ô m c á c 

l o ạ i T S C Đ đ ư ợ c đ ầ u t ư bằng n g u ồ n v ố n của doanh nghiệp, hoặc 

b ă n g n g u ồ n v ố n vay, doanh nghiệp c ó quyền sở h ữ u v à sử dụng 

c h ú n g . C á c T S C Đ n à y đ ư ợ c đ ă n g k ý đ ứ n g tên doanh nghiệp. 

+ T S C Đ k h ô n g thuộc q u y ệ n sở h ữ u của doanh nghiệp: là 

n h ữ n g T S C Đ của đ ơ n v ị k h á c n h ư n g doanh nghiệp c ó quyền 

q u ả n lý, sử dụng theo những đ i ề u k i ệ n r à n g buộc nhất đ ịnh. 

T h u ộ c n h ó m T S C Đ n à y bao g ồ m ba l o ạ i : T S C Đ nhận 6ủa đ ố i t ác 

l i ên doanh, T S C Đ t h u ê n g o à i v à T S C Đ nhận g i ữ h ộ , quản lý h ộ . 

- T S C Đ n h ậ n của đ ô i t á c l i ê n doanh là c á c t à i sản do đ ô i 

t á c l i ê n doanh g ó p theo c á c h ợ p đ ồ n g h ợ p t á c k i n h doanh. 

D o a n h n g h i ệ p c ó q u y ề n q u ả n lý v à sử d ụ n g theo c á c đ i ề u 

k h o ả n c ủ a h ợ p đ ồ n g đ ã k ý . K h i k ế t t h ú c h ợ p đ ồ n g , v i ệ c x ử lý 

t à i s ản n à y c ũ n g sẽ đ ư ợ c t i ế n h à n h theo h ợ p đ ồ n g , hay theo 

t h o a t h u ậ n g i ữ a c á c b ê n . 

- T S C Đ t h u ê n g o à i đ ư ợ c h ì n h t h à n h theo hai p h ư ơ n g 

t h ứ c : t h u ê t à i c h í n h v à t h u ê h o ạ t đ ộ n g . 

T S C Đ t h u ê t à i c h í n h : là n h ữ n g T S C Đ đ ư ợ c h ì n h t h à n h 

theo p h ư ơ n g t h ứ c t h u ê t à i c h í n h . Ở V i ệ t N a m h i ệ n nay, t à i sản 

t h u ê t à i c h í n h là n h ữ n g t à i sản t h u ê t ừ c á c t ổ chức k i n h doanh 

c ó c h ứ c n ă n g cho t h u ê t à i c h í n h ( c ô n g ty cho t h u ê t à i c h í n h ) 

v à h ợ p đ ô n g t h u ê p h ả i thoa m ã n ha i đ i ê u k i ệ n sau: 

( 1 ) K h i k é t t h ú c t h ờ i h ạ n t h u ê , b ê n đ i t h u ê đ ư ợ c q u y ê n l ự a 

c h ọ n m u a l ạ i t à i sản t h u ê , hoặc t i ê p t ụ c t h u ê theo c á c đ i ê u k i ệ n 

đ ã t hoa t h u ậ n t r o n g h ợ p đ ồ n g t h u ê t à i c h í n h . 

( 2 ) T ổ n g s ố t i ề n t h u ê t à i sản q u y đ ị n h t rong h ợ p đ ồ n g 

t h u ê t à i c h í n h , ít n h á t p h ả i t ư ơ n g đ ư ơ n g v ớ i g i á tr ị của tà i sản 

đ ó t r ê n t h ị t r ư ờ n g v à o t h ờ i đ i ể m k ý k ế t h ợ p đ ồ n g . 
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N ế u c á c h ợ p đ ồ n g t h u ê tà i sản k h ô n g thoa m ã n b ấ t kỳ 

đ i ề u k i ệ n n à o t r o n g c á c đ i ề u k i ệ n k ể t r ê n th ì h ì n h thức t h u ê đ ó 

đ ư ợ c g ọ i là t h u ê h o ạ t đ ộ n g . 
r r 

C á c h p h â n l o ạ i t r ê n sẽ g i ú p doanh n g h i ệ p n ă m b á t đ ư ợ c 

t ì n h h ì n h v à c ơ c ấ u T S C Đ theo n g u ồ n h ì n h t h à n h v à q u y ề n sở 

h ữ u đ ố i v ớ i T S C Đ , t ừ đ ó c ó t h ể đ ư a ra c á c b i ệ n p h á p q u ả n lý , 

sử d ụ n g v à t r í c h k h ấ u hao t h í c h h ợ p . 

T ì n h h ì n h T S C Đ của doanh n g h i ệ p t r o n g m ạ i t h ờ i k ỳ 
* Ế ' 

đ ư ợ c p h ả n á n h t ô n g q u á t ở b ả n g c â n đ ô i k ê t o á n của doanh 
n g h i ệ p t r o n g t h ờ i k ỳ đ ó ( sẽ g i ớ i t h i ệ u cụ t h ể ở p h ầ n p h ụ l ụ c ) . 

2.2. Các phương pháp tính khấu hao TSCĐ 

2.2.1. Khải niệm và mục đích khẩu hao TSCĐ 

Qua các nội dung nghiên cứu ở trên cho thấy, TSCĐ bị 

g i ả m d ầ n g i á tr ị t r o n g q u á t r ì n h d ự t r ữ v à t h a m g ia v à o hoạ t 

đ ộ n g k i n h doanh của doanh n g h i ệ p , v à đ ế n m ộ t l ú c n à o đ ó 

T S C Đ sẽ k h ô n g sử d ụ n g đ ư ợ c n ữ a c ầ n p h ả i đ ổ i m ớ i v à thay 

t h ế . Đ ể c ó n g u ồ n t à i c h í n h đ ầ u t ư T S C Đ k h i c ầ n t h i ế t , doanh 

n g h i ệ p p h ả i t í n h t o á n , x á c đ ị n h p h ầ n g i á t r ị hao m ò n T S C Đ v à 

d ịch c h u y ể n n ó v à o c h i p h í sản x u ấ t k i n h doanh, hay g i á trị 

sản p h à m , d ị ch v ụ t ạ o ra. P h ầ n g i á t r ị n à y c ầ n đ ư ợ c t h u h ồ i 

t h ô n g qua h o ạ t đ ộ n g k h ấ u hao T S C Đ . N h ư v ậ y , khấu hao 

TSCĐ là quả trình tính toán, xác định và thu hồi phần giá trị 

TSCĐ hao mòn đã dịch chuyến vào chi phí sản xuất kinh 

doanh, hay giá thành sản phẩm của doanh nghiệp. 

T r o n g thực t ế , v i ệ c x á c đ ị n h c h í n h x á c g i á tr ị T S C Đ hao 

m ò n là k h ô n g t h ể t h ự c h i ệ n đ ư ợ c . H ơ n nữa , m ụ c đ í c h c h ủ y ế u 

của k h ấ u hao là x á c đ ị n h p h ầ n g i á tr ị T S C Đ c ầ n đ ư ợ c t h u h ồ i 
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v à t í c h l ũ y l ạ i n h à m đ ả m b ả o n g u ồ n v ố n cho tá i đ ầ u t ư T S C Đ . 

C h o n ê n v i ệ c x á c đ ị n h c h í n h x á c g i á t r ị hao m ò n T S C Đ k h ô n g 

quan t r ọ n g b à n g v i ệ c đ ạ t đ ư ợ c m ụ c đ í c h của k h ấ u hao. V ì v ậ y , 

v i ệ c t í n h k h ấ u hao theo p h ư ơ n g p h á p n à o c ò n tày t h u ộ c v à o 

m ụ c đ í c h t h u h ồ i v ố n , t h ự c t é sử d ụ n g t à i sản ở m ạ i doanh 

n g h i ệ p v à c ơ c h ế q u ả n lý k h ấ u hao T S C Đ của N h à n ư ớ c t r o n g 

t ừ n g t h ờ i k ỳ . Đ ó c ũ n g là lý do g i ả i t h í c h t ạ i sao, t r ong c ô n g 

t á c k ế t o á n , v i ệ c k h ấ u hao đ ư ợ c t h ự c h i ệ n b à n g c á c h p h â n b ổ 

g i á t r ị T S C Đ v à o ch i p h í sản x u â t k i n h doanh. Hay , khâu hao 

là việc tính toán và phân bô một cách cỏ hệ thông nguyên giá 

TSCĐ vào chi phí sản xuât kình doanh trong thời gian sử 

dụng của TSCĐ. 

P h ầ n g i á t r ị hao m ò n (hay p h ầ n g i á t r ị T S C Đ p h â n b ổ ) 

đ ư ợ c d ị ch c h u y ê n v à o c h i p h í sản x u â t k i n h doanh, hay g i á t r ị 

s ả n p h ẩ m , d ịch v ụ t ạ o ra đ ư ợ c c o i là m ộ t y ế u t ố ch i p h í v à 

đ ư ợ c g ọ i là c h i p h í k h ấ u hao T S C Đ . B ộ p h ậ n ch i p h í n à y t h ể 

h i ệ n d ư ớ i h ì n h t h á i t i ề n t ệ đ ư ợ c g ọ i là t i ề n k h ấ u hao. Sau k h i 

s ả n p h ẩ m , h à n g hoa, d ị c h v ụ đ ư ợ c t i ê u t h ụ số t i ề n k h ấ u hao 

đ ư ợ c t í c h l ũ y l ạ i v à t r ở t h à n h n g u ô n t à i c h í n h quan t r ọ n g đ ê 

đ ả m b ả o t á i đ ầ u t ư T S C Đ của doanh n g h i ệ p . T r ê n thực t ế , k h i 

c h ư a c ó n h u c â u đ â u t ư T S C Đ m ớ i , n g u ồ n v ò n t h u h ô i đ ư ợ c t ừ 

v i ệ c k h ấ u hao t ồ n t ạ i d ư ớ i h ì n h t h ứ c là m ộ t b ộ p h ậ n t à i sản 

l ư u đ ộ n g của doanh n g h i ệ p v à doanh n g h i ệ p đ ư ợ c sử d ụ n g 

l i n h h o ạ t b ộ p h ậ n n à y . 

2.2.2. Căn cứ tính khẩu hao TSCĐ 

Để tính khấu hao TSCĐ, người ta thường dựa vào một số 

y ế u t ố n h ư n g u y ê n g i á , t h ờ i g i an s ử d ụ n g T S C Đ , sản l ư ợ n g 

theo c ô n g suất t h i ế t k ế v à sản l ư ợ n g t h ự c t ế của T S C Đ . . . 
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2.2.2. ỉ.Nguyên giá TSCĐ 

N g u y ê n g i á T S C Đ là t o à n b ộ c á c ch i p h í t h ự c t ê doanh 

n g h i ệ p b ỏ ra đ ể c ó đ ư ợ c T S C Đ t í n h đ ế n t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ 

đ ó v à o t r ạ n g t h á i sẵn s à n g sử d ụ n g . N ó i c á c h k h á c , n g u y ê n g i á 

T S C Đ là t o à n b ộ g i á t r ị đ ầ u t ư ban đ ầ u v à o T S C Đ . 

Ở V i ệ t N a m h i ệ n nay, n g u y ê n g i á T S C Đ đ ư ợ c x á c đ ịnh 

n h ư sau: 

* Đổi với TSCĐ hữu hình 

- T S C Đ h ữ u h ì n h đ ư ợ c h ì n h t h à n h theo p h ư ơ n g t hức mua 
ị ã * 

s ă m ( k ê c ả m u a m ớ i v à c ũ ) , n g u y ê n g i á T S C Đ bao g ô m : g i á 
m u a t h ự c t ế p h ả i t r ả , c á c k h o ả n t h u ế ( k h ô n g bao g ồ m c á c 

k h o ả n t h u ế đ ư ợ c k h ấ u t r ừ , đ ư ợ c h o à n l ạ i ) v à c á c c h i p h í k h á c 

t í n h đ ế n t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ v à o t r ạ n g t h á i sẵn s à n g sử d ụ n g 

n h ư : l ã i t i ề n vay đ ầ u t ư T S C Đ , c h i p h í v ậ n c h u y ể n , b ố c d ỡ , 

c h i p h í n â n g c ấ p , l ắ p đ ặ t , c h ạ y t h ử T S C Đ , l ệ p h í t r ư ớ c bạ . . . 

T r ư ờ n g h ợ p m u a T S C Đ h ữ u h ì n h theo p h ư ơ n g t h ứ c t rả 

c h ậ m , t r ả g ó p t h ì n g u y ê n g i á t à i sản n à y bao g ồ m : g i á m u a t r ả 

t i ề n ngay t ạ i t h ờ i đ i ể m mua , c á c k h o ả n t h u ế ( k h ô n g bao g ồ m 

c á c k h o ả n t h u ế đ ư ợ c k h ấ u t r ừ , đ ư ợ c h o à n l ạ i ) v à c á c c h i p h í 

k h á c t í n h đ ế n t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ v à o t r ạ n g t h á i sẵn s à n g sử 

d ụ n g n h ư : c h i p h í v ậ n c h u y ể n , b ố c d ỡ , ch i p h í n â n g c ấ p , l ắ p 

đ ặ t , c h ạ y t h ử , l ệ p h í t r ư ớ c bạ . . . K h o ả n c h ê n h l ệ c h g i ữ a g i á 

m u a t r ả c h ậ m v à g i á m u a t r ả t i ề n ngay đ ư ợ c h ạ c h t o á n v à o c h i 

p h í h o ạ t đ ộ n g t à i c h í n h theo k ỳ h ạ n thanh t o á n . 

- T S C Đ h ữ u h ì n h đ ư ợ c m u a d ư ớ i h ì n h t h ứ c t rao đ ổ i . K h i 

doanh n g h i ệ p đ e m tà i sản của m ì n h đ ể t rao đ ổ i l ấ y m ộ t T S C Đ 

h ữ u h ì n h k h ô n g t ư ơ n g t ự , hoặc l ấ y m ộ t t à i sản k h á c t h ì 

44 

Số hóa bởi Trung tâm Học liệu – ĐHTN                                      http://www.lrc-tnu.edu.vn



n g u y ê n g i á T S C Đ n h ậ n v ề đ ư ợ c x á c đ ị n h là g i á t r ị h ợ p lý của 

T S C Đ h ữ u h ì n h n h ậ n v ề , hoặc g i á t r ị h ợ p lý của t à i sản đ e m 

t r ao đ ổ i (sau k h i c ộ n g t h ê m c á c k h o ả n p h ả i t r ả t h ê m , hoặc t r ừ 

đ i c á c k h o ả n p h ả i t h u v ề ) c ộ n g ( + ) c á c k h o ả n t h u ế ( k h ô n g bao 

g ồ m c á c k h o ả n t h u ế đ ư ợ c k h ấ u t r ừ , đ ư ợ c h o à n l ạ i ) c ộ n g ( + ) 

c á c c h i p h í k h á c t í n h đ ế n t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ v à o t r ạ n g t h á i 

sẵn s à n g sử d ụ n g n h ư : c h i p h í v ậ n c h u y ể n , b ố c d ỡ , c h i p h í 

n â n g c ấ p , l ắ p đ ặ t , c h ạ y t h ử , l ệ p h í t r ư ớ c bạ . . . 

- T S C Đ h ữ u h ì n h đ ư ợ c h ì n h t h à n h theo p h ư ơ n g t hức 

d o a n h n g h i ệ p t ự x â y d ự n g h o ặ c t ự sản x u ấ t . N g u y ê n g i á 

T S C Đ l o ạ i n à y đ ư ợ c c ấ u t h à n h b ở i c á c b ộ p h ậ n n h ư : g i á t h à n h 

t h ự c t ế của T S C Đ , c h i p h í l ắ p đ ặ t c h ạ y t h ử , c á c ch i p h í t rực 

t i ế p k h á c t í n h đ ế n t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ v à o t r ạ n g t h á i sẵn 

s à n g s ử d ụ n g ( t r ừ c á c k h o ả n lãi n ộ i b ộ , c á c c h i p h í k h ô n g h ợ p 

lý n h ư v ậ t l i ệ u l ã n g p h í , l ao đ ộ n g hoặc c á c k h o ả n ch i p h í v ư ợ t 

đ ị n h m ứ c t r o n g x â y d ự n g , h o ặ c sản x u â t ) . 

- T S C Đ h ữ u h ì n h do đ ầ u t ư x â y d ự n g c ơ b ả n h ì n h t h à n h 

theo p h ư ơ n g t h ứ c g iao t h â u , n g u y ê n g i á t à i sản n à y l à g i á 

q u y ế t t o á n c ô n g t r ì n h x â y d ự n g theo quy đ ị n h t ạ i Q u y c h ế 

q u ả n lý đ ầ u t ư v à x â y d ự n g c ộ n g ( + ) l ệ p h í t r ư ớ c b ạ v à c á c c h i 

p h í l i ê n quan t r ự c t i ế p k h á c . 

- T S C Đ h ữ u h ì n h đ ư ợ c c ấ p , đ ư ợ c đ i ề u c h u y ể n đ ế n . 

N g u y ê n g i á T S C Đ l o ạ i n à y đ ư ợ c x á c đ ị n h theo g i á tr ị c ò n l ạ i 

t r ê n sổ k ế t o á n T S C Đ ở c á c đ ơ n v ị c ấp , đ ơ n v ị đ i ề u c h u y ể n , 

h o ặ c g i á t r ị theo đ á n h g i á t h ự c t ế của H ộ i đ ồ n g giao n h ậ n 

c ộ n g ( + ) c á c c h i p h í m à b ê n n h ậ n t à i sản p h ả i c h i ra t í n h đ ế n 

t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ v à o t r ạ n g t h á i sẵn s à n g sử d ụ n g n h ư : c h i 

p h í v ậ n c h u y ể n , b ố c d ỡ , c h i p h í n â n g cấp , l ắ p đ ậ t , chạy t h ử , l ệ 

p h í t r ư ớ c b ạ ( n ế u c ó ) , . . . 
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- T S C Đ h ữ u h ì n h đ ư ợ c cho, đ ư ợ c b i ế u , đ ư ợ c t ặ n g , nhận 

v ố n g ó p l i ên doanh, n h ậ n l ạ i v ố n g ó p . . . N g u y ê n g i á T S C Đ 

h ữ u h ì n h l o ạ i n à y là g i á tr ị theo đ á n h g i á t hực t ế của H ộ i đ ồ n g 

g iao n h ậ n c ộ n g ( + ) c á c c h i p h í m à b ê n n h ậ n p h ả i c h i ra t ính 

đ ế n t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ v à o t r ạ n g t há i sẵn s à n g sử d ụ n g n h ư : 

c h i p h í v ậ n c h u y ể n , b ố c d ỡ , c h i p h í n â n g cấp , l ắ p đ ặ t , chạy 

t h ử , l ệ p h í t r ư ớ c bạ , . . . 

* Đổi với TSCĐ vô hình: C á c h x á c đ ị n h n g u y ê n g i á của 

T S C Đ v ô h ì n h p h ụ t h u ộ c v à o t ừ n g l o ạ i tà i sản theo p h ư ơ n g 

t hức h ì n h t h à n h . 

- T S C Đ v ô h ì n h m u a sắm: v i ệ c x á c đ ị n h n g u y ê n g i á của 

T S C Đ n à y t ư ơ n g t ự n h ư c á c h x á c đ ị n h n g u y ê n g i á T S C Đ h ữ u 

h ì n h l o ạ i m u a sắm. 

- T S C Đ v ô h ì n h đ ư ợ c t ạ o ra t ừ n ộ i b ộ doanh n g h i ệ p : 

T r o n g t r ư ờ n g h ợ p n à y , n g u y ê n g i á T S C Đ là c á c c h i p h í l iên 

quan t rực t i ế p đ ế n k h â u t h i ế t k ế , x â y d ự n g , sản x u ấ t t h ử 

n g h i ệ m p h ả i ch i ra t í n h đ ế n t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ đ ó v à o sử 

d ụ n g theo d ự t í n h . 

R i ê n g c á c c h i p h í p h á t s inh t r o n g n ộ i b ộ đ ể doanh n g h i ệ p 

c ó n h ã n h i ệ u h à n g h ó a , q u y ề n p h á t h à n h , danh s á c h k h á c h 

h à n g , ch i p h í p h á t s inh t r o n g g ia i đ o ạ n n g h i ê n c ứ u v à c á c 

k h o ả n m ụ c t ư ơ n g t ự k h ô n g đ ư ợ c c o i l à b ộ p h ậ n c ấ u t h à n h 

n g u y ê n g i á T S C Đ v ô h ì n h m à h ạ c h t o á n v à o ch i p h í k i n h 

doanh t r o n g k ỳ . 

- T S C Đ v ô h ì n h đ ư ợ c cấp , đ ư ợ c b i ế u , đ ư ợ c t ặ n g : N g u y ê n 

g i á t à i sản n à y l à g i á t r ị theo đ á n h g i á t hực t ế của H ộ i đ ồ n g 

g iao n h ậ n c ộ n g ( + ) c á c c h i p h í l i ên quan t rực t i ê p p h ả i c h i ra 

t í n h đ ế n t h ờ i đ i ể m đ ư a T S C Đ đ ó v à o sử d ụ n g theo d ự t í n h . 
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Đ ố i v ớ i m ộ t số T S C Đ v ô h ì n h đ ặ c t h ù , c á c h t hức x á c đ ị n h 

n g u y ê n g i á n h ư sau: 

+ Q u y ề n sử d ụ n g đ ấ t : N g u y ê n g i á của T S C Đ là q u y ề n sử 

d ụ n g đ ấ t (bao g ồ m q u y ề n sử d ụ n g đ ấ t c ó t h ờ i h ạ n v à q u y ề n sử 

d ụ n g đ ấ t l â u d à i ) : là t i ề n c h i r a đ ể c ó q u y ề n sử d ụ n g đ ấ t h ợ p 

p h á p c ộ n g ( + ) c h i p h í cho đ ề n b ù g i ả i p h ó n g m ặ t b ằ n g , san l ấ p 

m ặ t b ă n g , l ệ p h í t r ư ớ c bạ . . . ( k h ô n g bao g ô m c á c ch i p h í ch i ra 

đ ê x â y d ự n g c á c c ô n g t r ì n h t r ê n đ á t ) , hoặc là g i á tr ị q u y ê n sử 

d ụ n g đ ấ t n h ậ n g ó p v ố n . 

R i ê n g đ ô i v ớ i t r ư ờ n g h ợ p doanh n g h i ệ p t h u ê đ á t t h ì t i ê n 

t h u ê đ á t đ ư ợ c p h â n b ô d â n v à o c h i p h í k i n h doanh, k h ô n g g h i 

n h ậ n l à T S C Đ v ô h ì n h . 

+ Q u y ề n p h á t h à n h , b ả n q u y ề n , b ằ n g s á n g c h ế . N g u y ê n 

g i á của t à i s ản n à y là t o à n b ộ c á c c h i p h í t hực t ế doanh n g h i ệ p 

đ ã c h i ra đ ể c ó q u y ề n p h á t h à n h , b ả n q u y ề n , b à n g s á n g c h é . 

+ N h ã n h i ệ u h à n g h ó a . N g u y ê n g i á của t à i sản n à y đ ư ợ c 

x á c đ ị n h l à c á c c h i p h í t h ự c t ê l i ê n quan t r ự c t i ê p t ớ i v i ệ c m u a 

n h ã n h i ệ u h à n g h ó a . 

+ P h ầ n m ề m m á y v i t í n h . N g u y ê n g i á của T S C Đ phần m ề m 

m á y v i t í n h ( t rong t r ư ờ n g h ợ p p h ầ n m ề m là m ộ t b ộ phận c ó t h ể 

t á c h r ò i v ớ i p h ầ n c ứ n g c ó l i ên quan) là t o à n b ộ c á c chi p h í thực 

t ế doanh n g h i ệ p đ ã ch i ra đ ể c ó p h ầ n m ề m m á y v i t ính . 

* Đổi với TSCĐ thuê tài chỉnh: N g u y ê n g i á i S C Đ t h u ê 

t à i c h í n h p h ả n á n h ở đ ơ n v ị t h u ê là g i á t r ị h ợ p lý của t à i sản 

t h u ê t ạ i t h ờ i đ i ể m b ắ t đ ầ u t h u ê t à i sản. N ế u g i á t r ị h ợ p lý của 

t à i s ả n t h u ê cao h ơ n g i á t r ị h i ệ n t ạ i của k h o ả n thanh t o á n t i ề n 

t h u ê t à i sản t ố i t h i ể u , t h ì n g u y ê n g i á đ ư ợ c g h i theo g i á t r ị h i ệ n 

t ạ i của k h o ả n thanh t o á n t i ề n t h u ê t ố i t h i ể u . C h i p h í p h á t s inh 
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ban đ ầ u l i ên quan t r ự c t i ế p đ ế n hoạ t đ ộ n g t h u ê t à i c h í n h c ũ n g 

đ ư ợ c t í n h v à o n g u y ê n g i á của T S C Đ đi t h u ê . 

T r o n g q u á t r ì n h sử d ụ n g T S C Đ , n g u y ê n g i á T S C Đ c ó t h ể 

thay đ ổ i v à cần x á c đ ị n h l ạ i k h i c ó c á c n g h i ệ p v ụ n â n g c á p , 

t h á o d ỡ b ộ p h ậ n , hay đ á n h g i á l ạ i g i á trị T S C Đ . K h i đ ó , doanh 

n g h i ệ p p h ả i l ậ p b i ê n b ả n g h i r õ c á c c ă n c ứ thay đ ô i v à n g u y ê n 

g i á T S C Đ đ ư ợ c x á c đ ị n h n h ư sau: 

CF nâng cấp Giá trị tháo dỡ các bộ phận 
N G m ớ i = N G c ũ + (nếu cỏ) • (nếu có) 

2.2.2.2. Thời gian sử dụng TSCĐ 

Thời gian sử dụng TSCĐ là thời gian doanh nghiệp dự 

k i ế n sử d ụ n g T S C Đ v à o h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh p h ù h ợ p v ớ i 

c á c t h ô n g số k i n h t ế - k ỹ t h u ậ t của T S C Đ v à c á c y ế u t ổ k h á c 

c ỏ l i ên quan đ ế n sự h o ạ t đ ộ n g của T S C Đ . 

T h ờ i g ian sử d ụ n g T S C Đ đ ư ợ c x á c đ ị n h dựa v à o m ộ t 

SÔ y ê u t ô c ơ b ả n sau: 

(1 ) T u ổ i t h ọ k ỹ t h u ậ t của T S C Đ theo t h i ế t k ế ; 

(2 ) H i ệ n t r ạ n g T S C Đ k h i đ ầ u t ư ( m ớ i hay cũ , t h ờ i g ian 

T S C Đ đ ã sử d ụ n g , t h ế h ệ T S C Đ , t ì n h t r ạ n g t hực t ế của t à i 

sản. . . ) ; 

(3 ) T u ổ i t h ọ k i n h t ế của T S C Đ : p h ụ t h u ộ c v à o đ i ề u k i ệ n 

sử d ụ n g T S C Đ t hực t ế ( t h ờ i g ian , c ư ờ n g đ ộ v à t r ì n h đ ộ sử 

d ụ n g . . . ) t ạ i m ạ i doanh n g h i ệ p . 

Ở V i ệ t N a m h i ệ n nay, t h ờ i g i an sử d ụ n g c á c l o ạ i T S C Đ 

đ ư ợ c x á c đ ị n h n h ư sau: 

* Thời gian sử dụng TSCĐ hữu hình 
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- Đ ố i v ớ i T S C Đ m ớ i ( c h ư a qua sử dụng) , doanh n g h i ệ p 

p h ả i c ă n c ứ v à o q u i đ ị n h h i ệ n h à n h của N h à n ư ớ c v ê k h u n g 

t h ờ i g i a n sử d ụ n g T S C Đ đ ể x á c đ ị n h t h ờ i g ian sử d ụ n g của 

t ừ n g T S C Đ . 

- Đ ố i v ớ i T S C Đ đ ã qua sử d ụ n g ( T S C Đ cũ ) , t h ờ i g ian sử 

d ụ n g c ủ a t à i sản n à y đ ư ợ c x á c đ ị n h n h ư sau: 

Giá trị hợp lý Thời gian sử dụng 
Thờ i gian c ủ a TSCĐ cu cùa TSCĐ mới cùng loại 
sử dụng (xác định theo qui định 

c ủ a T S C Đ c ũ = X hiện hành của nhà nước 
(đã qua sử G i á b á n c ủ a T S C Đ về khung thời gian 

dvn& mớ i cùng loại sửdụngTSCĐ) 
(hoặc của TSCĐ 

tương đương trên thị 
T A> trường) 
T r o n g đ ó : 

G i á t r ị h ợ p lý của T S C Đ c ũ l à g i á m u a hoặc trao đ ổ i t h ự c 

t ế ( t r o n g t r ư ờ n g h ợ p m u a b á n , t rao đ ổ i ) , hoặc g i á t r ị c ò n l ạ i 

c ủ a T S C Đ ( t r o n g t r ư ờ n g h ợ p đ ư ợ c cấp , đ ư ợ c đ i ề u c h u y ể n ) , 

h o ặ c g i á t r ị theo đ á n h g i á của H ộ i đ ồ n g giao n h ậ n ( t r o n g 

t r ư ờ n g h ợ p đ ư ợ c cho , b i ế u t ặ n g , n h ậ n v ố n g ó p ) . . . 

T r ư ờ n g h ợ p doanh n g h i ệ p m u ố n x á c đ ị n h t h ờ i g i an sử 

d ụ n g của T S C Đ k h á c v ớ i k h u n g t h ờ i g i an sử d ụ n g do N h à 

n ư ớ c q u i đ ị n h , doanh n g h i ệ p p h ả i g i ả i t r ì n h r õ c á c c ă n c ử đ ể 

x á c đ ị n h t h ờ i g i a n sử d ụ n g của T S C Đ đ ó đ ể B ộ T à i c h í n h x e m 

x é t , q u y ế t đ ị n h . 

N ế u p h á t s inh c á c h o ạ t đ ộ n g ( n h ư n â n g cấp , hay t h á o d ỡ 

m ộ t hay m ộ t số b ộ p h ậ n của T S C Đ . . . ) n h ằ m k é o dà i hoặc rú t 

n g ắ n t h ờ i g i an sử d ụ n g đ ã x á c đ ị n h t r ư ớ c đ ó của T S C Đ , doanh 

n g h i ệ p p h ả i t i ế n h à n h x á c đ ị n h l ạ i t h ờ i g ian sử d ụ n g của 
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T S C Đ theo ba y ế u t ố t r ê n t ạ i t h ờ i đ i ể m h o à n t h à n h n g h i ệ p v ụ 

p h á t s inh , đ ồ n g t h ờ i p h ả i l ậ p b i ê n b ả n n ê u r õ c á c c ă n c ứ l à m 

thay đ ổ i t h ờ i g ian sử d ụ n g . 

* Thời gian sử dụng TSCĐ v ô hình: D o a n h n g h i ệ p t ự x á c 
đ ị n h t h ờ i g i an sử d ụ n g của t ừ n g T S C Đ v ô h ì n h n h ư n g t ố i đa 
k h ô n g q u á 20 n ă m . R i ê n g đ ố i v ớ i T S C Đ v ô h ì n h là q u y ề n sử 
d ụ n g đ ấ t c ó t h ờ i h ạ n t h ì t h ờ i g i an sử d ụ n g của tà i sản n à y là 

t h ờ i h ạ n đ ư ợ c p h é p sử d ụ n g đ ấ t theo quy đ ị n h . 

* Thời gian sử dụng TSCĐ thuê tài chính: N ế u t r o n g hợp 
đ ồ n g t h u ê t à i sản, doanh n g h i ệ p đ i t h u ê cam k ế t k h ô n g mua 
tà i san t h u ê t r o n g h ợ p đ ồ n g t h u ê t à i c h í n h , t h ì doanh n g h i ệ p đi 
t h u ê x á c đ ị n h t h ờ i g i an sử d ụ n g T S C Đ t h u ê tà i c h í n h theo t h ờ i 
h ạ n t h u ê t r o n g h ợ p đ ồ n g l à m c ă n c ứ đ ể t í n h k h ấ u hao t à i sàn 
n à y . N g ư ợ c l ạ i , doanh n g h i ệ p x á c đ ị n h t h ờ i g i a n sử dụng 
T S C Đ t h u ê t à i c h í n h theo c á c h t hức x á c đ ị n h t h ờ i g i an sử 
d ụ n g T S C Đ h ữ u h ì n h n ê u t r ê n . 

2.2.2.3. Các căn cứ khác 

Ngoài nguyên giá và thời gian sử dụng của TSCĐ, để tính 
k h ấ u hao T S C Đ m ộ t c á c h l i n h h o ạ t v à p h ù h ợ p v ớ i t ì n h h ì n h 

* 
kha i t h á c sử d ụ n g T S C Đ , tày theo p h ư ơ n g p h á p k h â u hao 
n g ư ờ i ta c ò n c ó t h ể dựa v à o m ộ t số y ế u t ố k h á c n h ư g i á t r ị c ò n 
l ạ i của T S C Đ , s ô l ư ợ n g , k h ô i l ư ợ n g sản p h à m đ ư ợ c sản x u â t 
t r o n g k ỳ , sản l ư ợ n g theo c ô n g s u â t t h i ê t k ê , d i ệ n t í c h canh t ác . . . 

2.2.3.CÓC phương pháp khẩu hao TSCĐ 

2.2.3.1. Phương pháp khấu hao đường thẳng - Straight 

line depreciation method 

Phương pháp khấu hao đường thẳng (còn được gọi là 

p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao t u y ế n t í n h c ố đ ị n h , k h ấ u hao b ì n h q u â n 
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theo t h ờ i g i a n ) : l à p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao m à tỷ l ệ k h ấ u hao v à 

m ứ c k h ấ u hao h à n g n ă m đ ư ợ c x á c đ ị n h theo ợ i ộ t m ứ c c ố đ ị n h 

t r o n g suố t t h ờ i g i an sử d ụ n g T S C Đ . C ô n g t hức x á c đ ị n h m ứ c 

k h ấ u hao h à n g n ă m n h ư sau: 

N G 
M = — 

N 

T r o n g đ ó : 

+ N G : n g u y ê n g i á của T S C Đ 

+ N : t h ờ i g i a n sử d ụ n g của T S C Đ ( t í n h theo n ă m ) 

+ M : m ứ c k h ấ u t r u n g b ì n h h à n g n ă m . 

H o ặ c : 

Ì 
M = — - — x N G 

N 

Đ ặ t T = Ì / N , T đ ư ợ c g ọ i tỷ l ệ k h ấ u hao b ì n h q u â n h à n g 

n ă m , ta c ó : 
M = N G X T 

N ế u doanh n g h i ệ p t h ự c h i ệ n v i ệ c t r í c h k h ấ u hao theo q u ý , 
h o ặ c theo t h á n g t h ì l ấ y m ứ c k h ấ u hao t r u n g b ì n h n ă m chia cho 

số q u ý , hoặc số t h á n g t r o n g n ă m . 

T r ư ờ n g h ợ p t h ờ i g i a n s ử d ụ n g , hay n g u y ê n g i á của T S C Đ 
thay đ ổ i , doanh n g h i ệ p p h ả i x á c đ ị n h l ạ i m ứ c t r í ch k h â u hao 
t r u n g b ì n h của T S C Đ b ằ n g c á c h l ấ y g i á t r ị c ò n l ạ i t r ê n sổ k ế 

t o á n ch i a cho t h ờ i g i a n sử d ụ n g x á c đ ị n h l ạ i , hoặc t h ờ i g i an sử 
d ụ n g c ò n l ạ i ( đ ư ợ c x á c đ ị n h là c h ê n h l ệ c h g i ữ a t h ờ i g i an sử 
d ụ n g đ ã đ ă n g k ý t r ừ t h ờ i g i an đ ã sử d ụ n g ) của T S C Đ . 

V í d ụ : C ô n g t y A B C m u a m ộ t T S C Đ d ù n g cho hoạ t đ ộ n g 
k i n h doanh v ớ i n g u y ê n g i á đ ư ợ c x á c đ ị n h l à 60 t r i ệ u đ ồ n g . 
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T h e o quy đ ị n h của N h à n ư ớ c , k h u n g t h ờ i g ian sử d ụ n g của 
T S C Đ n à y t ừ 4 đ ế n 8 n ă m , doanh n g h i ệ p x á c đ ị n h t h ờ i g i an sử 
d ụ n g là 5 n ă m . C á c k ế t q u ả t í n h t o á n n h ư sau: 

T ỷ l ệ k h ấ u hao của T S C Đ là : 1/5 = 0,2 ( 2 0 % ) 

M ứ c k h ấ u hao t r u n g b ì n h n ă m : 60 t r ổ / 5 = 12 t r ổ 

M ứ c k h ấ u hao t r u n g b ì n h t h á n g : 12 t r đ / 1 2 = 1 trá 

C ó t h ể m i n h h ọ a m ứ c k h ấ u hao T S C Đ t r ê n b à n g đ ồ thị 

n h ư sau: 

M (triệu đồng) 

12 

N (năm) 

* ưu nhược điếm của phương pháp: 

P h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao theo đ ư ờ n g t h ẳ n g c ó ư u đ i ể m là 

c á c h t í n h t o á n đ ơ n g i ả n , m ứ c k h ấ u hao đ ư ợ c p h â n b ổ đ ề u qua 

c á c n ă m , t ạ o đ i ề u k i ệ n đ ể doanh n g h i ệ p ổ n đ ị n h c h i p h í k i n h 

doanh v à g i á t h à n h sản p h ẩ m . T u y n h i ê n , p h ư ơ n g p h á p n à y c ó 

n h ư ợ c d i ê m l à m ứ c k h â u hao k h ô n g p h ả n á n h c h í n h x á c m ứ c 

đ ộ hao m ò n , c ũ n g n h ư n ă n g l ự c p h ụ c v ụ t hực t ế của T S C Đ 

t r o n g c á c t h ờ i k ỳ sử d ụ n g k h á c nhau. 

Ở V i ệ t N a m , theo Q Đ 2 0 6 / 2 0 0 3 / Q Đ - B T C , p h ư ơ n g p h á p 

k h ấ u hao đ ư ờ n g t h ẳ n g c ó t h ể đ ư ợ c á p d ụ n g đ ố i v ớ i m ọ i T S C Đ 
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t h a m gia v à o hoạ t đ ộ n g k i n h doanh. R i ê n g đ ố i v ớ i c á c doanh 

n g h i ệ p hoạ t đ ộ n g k i n h doanh c ó h i ệ u q u ả cao, đ ư ợ c t í nh k h ấ u 

hao nhanh n h ư n g t ố i đ a k h ô n g q u á 2 l ầ n m ứ c k h ấ u hao x á c đ ịnh 

theo p h ư ơ n g p h á p đ ư ờ n g t h ẳ n g đ ể nhanh c h ó n g đ ổ i m ớ i c ô n g 

n g h ệ . T S C Đ tham gia v à o hoạ t đ ộ n g k i n h doanh đ ư ợ c t r ích k h ấ u 

hao nhanh p h ả i là m á y m ó c , t h i ế t b ị , dụng cụ l à m v i ệ c đ o lường , 

t h í n g h i ệ m , t h i ế t b ị v à p h ư ơ n g t i ệ n v ậ n t ả i , dụng cụ quản lý, s ú c 

v ậ t , v ư ờ n c â y l âu n ă m . K h i thực h i ệ n tích k h ấ u hao nhanh, 

doanh n g h i ệ p p h ả i đ ả m bảo k i n h doanh c ó lãi . 
-

2.2.3.2. Phương pháp khẩu hao theo sổ dư giảm dần cổ 

điêu chỉnh - Declining balance depreciation method 
ĩ * \ 

K h â u hao theo s ô d ư g i ả m d â n c ó đ i ê u ch ỉnh l à p h ư ơ n g 
p h á p k h ấ u hao t r o n g đ ó m ứ c k h ấ u hao t r o n g n h ữ n g n ă m đ ầ u 
của t h ờ i g i an s ử d ụ n g T S C Đ đ ư ợ c x á c đ ị n h b à n g c á c h l ấ y g i á 
t r ị c ò n l ạ i của T S C Đ n h â n v ớ i m ộ t t ỷ l ệ k h ấ u hao đ i ề u ch ỉnh . 
C ò n t r o n g n h ữ n g n ă m c u ố i của t h ờ i g i an sử d ụ n g T S C Đ t h ì 
m ứ c k h â u hao đ ư ợ c x á c đ ị n h theo p h ư ơ n g p h á p đ ư ờ n g t h ẳ n g 
d ự a t r ê n g i á t r ị c ò n l ạ i v à t h ờ i g i an sử d ụ n g c ò n l ạ i của T S C Đ . 
T ỷ l ệ k h ấ u hao đ i ề u c h ỉ n h v à m ứ c k h ấ u hao h à n g n ă m đ ư ợ c 
x á c đ ị n h theo c á c c ô n g t h ứ c sau: 

M ( i ) = G ( i ) X T đ c 

T đ c = T X H 

T r o n g đ ó : M ( i ) : M ứ c k h ấ u hao n ă m t h ứ i . 

G ( i ) : g i á t r ị c ò n l ạ i của T S C Đ ở đ ầ u n ă m t h ứ i . 

i l à số n g u y ê n v à n ằ m t rong đ o ạ n [ 1 - N ] 
T đ c : T ỷ l ệ k h ấ u hao đ i ề u ch ỉnh 

T : l à t ỷ l ệ k h ấ u hao x á c đ ị n h theo p h ư ơ n g 
p h á p đ ư ờ n g t h ẳ n g 

( T = l / N ) 
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H : H ệ số đ i ề u ch ỉnh , đ ư ợ c x á c đ ị n h n h ư sau: 

H = Ì ,5 n ế u N < 4 n ă m 

H - 2,0 n ế u 4 n ă m < N < 6 n ă m 

H = 2,5 n ế u N > 6 n ă m 

R i ê n g n h ữ n g n ă m c u ố i , k h i m ứ c k h ấ u hao n ă m x á c đ ịnh 

theo p h ư ơ n g p h á p s ố d ư g i ả m d ầ n n ó i t r ê n b à n g hoặc t h á p h ơ n 

g i á t r ị t r u n g b ì n h ( t í n h b ằ n g c á c h l ấ y g i á tr ị c ò n l ạ i ch ia cho sô 

n ă m sử d ụ n g c ò n l ạ i của T S C Đ ) , t h ì k ể t ừ n ă m đ ó m ứ c k h ấ u 

hao đ ư ợ c t í n h b ằ n g g i á t r ị t r u n g b ì n h k ể t r ê n . 

T r o n g p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao n à y , n ế u doanh ngh i ệp 

m u ố n t h ự c h i ệ n v i ệ c t r í c h k h ấ u hao h à n g q u ý , hoặc h à n g 

t h á n g th ì l ấ y m ứ c k h ấ u hao n ă m ch ia cho số q u ý , hoặc số 

t h á n g t r o n g n ă m . 

Ví du: M ộ t doanh n g h i ệ p đ ầ u t ư m ộ t T S C Đ là t h i ế t b ị sản 

x u ấ t c ó n g u y ê n g i á l à 100 t r ứ v à c ó t h ờ i g i an sử d ụ n g đ ư ợ c 

x á c đ ị n h là 5 n ă m . N ế u k h ấ u hao theo p h ư ơ n g p h á p n à y thì 

k ế t q u ả k h ấ u hao n h ư sau: 

N = 5 =>H=2; T = 1/N = 1/5 = 0,2 và T«fc = T x H = 0 , 2 x 2 = 0,4(40%) 

t GO) Túc Cách tính sô 
khấu hao 
hàng năm 

M( i ) 
(trá) 

Khâu hao 
lũy kế 

(trứ) 

Giá trị 
còn lại 

1 100,0 40% 100x40% 40,0 40,0 60,0 

2 60,0 40% 60 X 40% 24,0 64,0 36,0 

3 36,0 40% 36 X 40% 14,4 78,4 21,6 

4 21,6 — 21 ,6 :2 10,8 89,2 10,8 

5 10,8 — 21,6 : 2 10,8 100,0 0 
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* ưu nhược điểm của phương pháp: 

P h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao theo số d ư g i ả m d ầ n c ó đ i ề u ch ỉnh 

c ó ư u đ i ể m là cho p h é p doanh n g h i ệ p c ó t h ể t h u h ồ i p h ầ n l ớ n 

v ò n đ â u t ư T S C Đ ngay t ừ n h ữ n g n ă m đ â u (do m ứ c k h â u hao 

của T S C Đ t r o n g n h ữ n g n ă m đ â u là r á t cao). T ừ đ ó t ạ o đ i ê u 

k i ệ n t h u ậ n l ợ i cho doanh n g h i ệ p c ó t h ê sử d ụ n g n g u ô n t à i 

c h í n h n à y đ ể nhanh c h ó n g đ ổ i m ớ i T S C Đ , g i ả m hao m ò n v ô 

h ì n h . T u y v ậ y , p h ư ơ n g p h á p n à y c ũ n g c ó m ộ t s ô n h ư ợ c d i ê m 

l à : m ứ c k h ấ u hao c h ư a p h ả n á n h c h í n h x á c m ứ c đ ộ hao m ò n 

t h ự c t ê của T S C Đ , l à m cho c h i p h í v à g i á t h à n h k h ô n g ô n 

đ ị n h , c á c h t í n h t ư ơ n g đ ố i p h ứ c t ạ p , k h ô n g t h ố n g n h ấ t Ư ơ n g 

suố t t h ờ i g i an sử d ụ n g T S C Đ . 

C ó t h ê m i n h h ọ a m ứ c k h â u hao h à n g n ă m của T S C Đ t r ê n 

b ằ n g đ ồ t h ị sau: 
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Ở V i ệ t N a m , theo Q Đ 2 0 6 / 2 0 0 3 / Q Đ - B T C , p h ư ơ n g p h á p 

k h ấ u hao theo số d ư g i ả m d ầ n c ó đ i ề u ch ỉnh ch ỉ đ ư ợ c á p d ụ n g 

đ ố i v ớ i n h ữ n g T S C Đ là c á c l o ạ i m á y m ó c , t h i ế t b ị , d ụ n g cụ 

l à m v i ệ c , đ o l ư ờ n g , t h í n g h i ệ m đ ầ u t ư m ớ i ( c h ư a qua sử d ụ n g ) 

t h a m gia v à o h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . 

2.2.3.3. Phương pháp khấu hao theo tỷ lệ khấu hao giảm 

dần - Declining rate depreciation method 

P h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao theo tỷ l ệ k h ấ u hao g i ả m d ầ n ( c ò n 

g ọ i là p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao l ũ y t h o á i ) l à p h ư ơ n g p h á p k h ấ u 

hao theo đ ó m ứ c k h ấ u hao h à n g n ă m đ ư ợ c x á c đ ị n h b à n g c á c h 

l ấ y n g u y ê n g i á T S C Đ n h â n v ớ i tỷ l ệ k h ấ u hao g i ả m d ầ n qua 

c á c n ă m . T ỷ l ệ k h ấ u hao v à m ứ c k h ấ u hao h à n g n ă m đ ư ợ c x á c 

đ ị n h n h ư sau: 

M ( i ) = T ( i ) X N G 

Số năm sử dụng còn lại của (N-i+1 ).2 
T ( i ) = . ĩ ẩ ệ s = 

Tổng số các số thứ tự năm sử dụng của TSCĐ N(N+1) 

ĩ _ 
T r o n g đ ó : M ( i ) : m ứ c k h â u hao của T C S Đ n ă m t h ứ i 

T ( i ) : tỷ l ệ k h ấ u hao n ă m t h ứ i 

N G : n g u y ê n g i á T S C Đ 

N : t h ờ i g ian sử d ụ n g của T S C Đ ( n ă m ) 

Ì : s ô t h ứ t ự n ă m sử d ụ n g 

Ì < i < N , i là số n g u y ê n . 

Vỉ du: M ộ t T S C Đ n g u y ê n g i á 100 t rứ , t h ờ i g i an sử d ụ n g 

d ự k i ế n là 4 n ă m . T ỷ l ệ k h ấ u hao v à m ứ c k h ấ u hao theo 

p h ư ơ n g p h á p n à y đ ư ợ c t í n h n h ư sau: 
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i = Ì — T ( l ) = 2 ( 4 - l + l ) / 4 ( 4 + l ) = 8/20 = 0,4 hay 4 0 % 

v à M ( 1 ) = T ( 1 ) X N G = 4 0 % X 100 = 40 t r ổ 
• í., r 

T í n h t ư ơ n g t ự n h ư t h ế ở c á c n ă m t i ế p theo ta c ó b ả n g k é t 
quả sau: 

i TO) MO) Khấu hao lũy kế Giá trị còn lại 

1 40% 40 40 60 

2 30% 30 70 30 

3 20% 20 90 10 

4 10% 10 100 0 

CÓ t h ể m i n h h ọ a m ứ c k h ấ u hao T S C Đ t r ê n bằng đ ồ th ị sau: 

au.uw.uuu.uu -

40.000,000.00 - r*y*jEg5| 

30,000,000.00 - |-*-M(0| 
20,000,000.00 

10,000,000.00 -

0.00 - ì ĩ 3 4 

Ị—•—M(i) 40.000.000.00 30.000,000.00 20,000,000.00 10.000,000 00 
Nám 

* ưu nhược điểm của phương pháp: 

P h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao theo tỷ l ệ k h ấ u hao g i ả m d ầ n c ó -
ư u đ i ể m là m ứ c k h ấ u hao ở n h ữ n g n ă m đ ầ u sử d ụ n g T S C Đ 
l ớ n g i ú p doanh n g h i ệ p c ó t h ể t h u h ồ i p h ầ n l ớ n v ố n đ ầ u t ư 
ngay t ừ n h ữ n g n a m đ ầ u . T ừ đ ó , t ạ o đ i ề u k i ệ n cho doanh 
n g h i ệ p nhanh c h ó n g t á i đ ầ u t ư đ ổ i m ớ i T S C Đ , n g ă n ngừa h ạ n 
c h ế đ ư ợ c hao m ò n v ô h ì n h . So v ớ i p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao 
theo số d ư g i ả m d ầ n c ó đ i ề u ch ỉnh t h ì p h ư ơ n g p h á p n à y c ò n 
c ó ư u đ i ể m là c á c h t í n h t o á n m ứ c k h â u hao h à n g n ă m đ ư ợ c 
t h ố n g n h ấ t t r o n g suố t t h ờ i g i an sử d ụ n g T S C Đ . T u y n h i ê n , 
p h ư ơ n g p h á p n à y c ò n c ó n h ư ợ c d i ê m là m ứ c k h â u hao k h ô n g 
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p h ả n á n h đ ủ n g m ứ c hao m ò n thực t ê của T S C Đ , m ứ c k h â u 
hao g i ả m d ầ n qua c á c n ă m cho n ê n đ ã l à m cho c h i p h í k i n h 
doanh v à g i á t h à n h sản p h ẩ m k h ô n g ổ n đ ị n h , t h ê m v à o đ ó v i ệ c 
t í n h k h ấ u hao theo p h ư ơ n g p h á p n à y c ũ n g p h ứ c t ạ p . 

2.2.3.4. Phương pháp khấu hao theo sản lượng 

Đây là phương pháp khâu hao theo đó tỷ lệ khâu hao và 

m ứ c k h â u hao đ ư ợ c x á c đ ịnh t r ên c ơ sở s ô lượng , k h ô i l ư ợ n g sản 

p h à m ( g ọ i tá t là sản l ượng) m à T S C Đ thực tê sản x u â t đ ư ợ c 

t rong k ỳ v à sản l ư ợ n g b i ể u h i ệ n t h ờ i gian sử dụng h ữ u í ch (sản 

l ư ợ n g theo th iê t k ê ) của T S C Đ . C ô n g thức t í n h . n h ư sau: 

M i = N G X ( S i / So) 

Trong đó: 

M i : M ứ c t r í c h k h â u hao T S C Đ t r o n g k ỳ i 

N Ọ : N g u y ê n g i á T S C Đ 

S i : Sản l ư ợ n g t h ự c t ế m à T S C Đ sản x u ấ t đ ư ợ c t r o n g k ỳ i 

SG: T ổ n g sản l ư ợ n g theo c ô n g suất t h i ế t k ế của T S C Đ . 

Ở đ â y , So b i ể u h i ệ n t h ờ i g ian sử d ụ n g h ữ u í c h của T S C Đ , 

c ò n Si p h ả n á n h m ứ c đ ộ thực t ế k h a i t h á c , sử d ụ n g T S C Đ . 

T r ư ờ n g h ợ p c ô n g suất t h i ế t k ế , hoặc n g u y ê n g i á của 

T S C Đ thay đ ô i , doanh n g h i ệ p p h ả i x á c đ ị n h l ạ i m ứ c t r í c h 

k h ấ u hao của T S C Đ theo c ô n g suất m ớ i hoặc n g u y ê n g i á m ớ i . 

V í d ụ : C ô n g ty A B C m u a m á y t r ộ n b ê t ô n g m ớ i v ớ i 

n g u y ê n g i á 4 0 0 t r i ệ u đ ồ n g . C ô n g suất t h i ế t k ế của m á y t r ộ n b ê 

t ô n g n à y là 2 m 3 / g i ờ . T ổ n g sản l ư ợ n g theo c ô n g suất t h i ế t k ế 

của T S C Đ n à y l à 20 .000 m 3 . K h ố i l ư ợ n g sản p h ẩ m đ ạ t đ ư ợ c 

t r o n g n ă m t h ứ n h ấ t của m á y t r ộ n b ê t ô n g n à y là: 
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Tháng Khối lượng sản phẩm 
hoàn thành (m 3) 

Tháng Khối lượng sản phẩm 
hoàn thành (rin3) 

1 400 7. 400 
2 450 8 500 
3 480 9 560 
4 460 10 540 
5 500 • 11 560 

r 6 550 12 550 

M ứ c t r í c h k h â u hao của m á y t r ộ n b ê t ô n g theo p h ư ơ n g 

p h á p k h ấ u hao theo sản l ư ợ n g đ ư ợ c x á c đ ị n h n h ư sau: 

T h á n g Sản l ư ợ n g thực t ế Mức trích khấu hao 
{trĩ) (tr iệu đồng) 

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 

Cả n ă m 119,0 

* ưu nhược điểm của phương pháp: 

P h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao theo sản l ư ợ n g c ó ư u đ i ể m là m ứ c 

k h ấ u hao g ắ n l i ề n v ớ i m ứ c đ ộ k h a i t h á c sử d ụ n g T S C Đ . D o 

đ ó , n ó p h ả n á n h t ư ơ n g đ ố i c h í n h x á c m ứ c đ ộ hao m ò n T S C Đ 

d o k h a i t h á c sử d ụ n g . B ê n c ạ n h đ ó , v i ệ c k h ấ u hao k h ô n g l ệ 

t h u ộ c v à o t h ờ i g i a n s ử d ụ n g T S C Đ n ê n đ ã t ạo đ i ề u k i ệ n cho 
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doanh n g h i ệ p c h ủ đ ộ n g t ậ n d ụ n g kha i t h á c t r i ệ t đ ể c ô n g suất, 
c ô n g d ụ n g của T S C Đ n h a m nhanh c h ó n g thu h ô i v ò n đ ê đ ô i 
m ớ i T S C Đ . 

T u y v ậ y , p h ư ơ n g p h á p n à y cũng c ó m ọ t số n h ư ợ c d i ê m sau: 

- P h ạ m v i á p d ụ n g p h ư ơ n g p h á p n à y b ị g i ớ i h ạ n b ở i vì 

k h ô n g p h ả i T S C Đ n à o c ũ n g c ó t h ô n g số b i ể u h i ệ n đ ờ i sống 

k i n h t ế h ữ u í c h của n ó . T h ê m v à o đ ó , v i ệ c x á c đ ị n h c á c t h ô n g 
Á s * X 

s ô t rong n h i ê u t r ư ờ n g h ợ p gặp k h ó k h ă n do sự k h ô n g ô n đ ị n h 
của m ô i t r ư ờ n g k h a i t h á c , sử d ụ n g T S C Đ . C h ẳ n g h ạ n , c ù n g 

m ộ t m á y m ó c t h i ế t b ị n ế u sử d ụ n g t rong m ô i t r ư ờ n g c ó n h i ệ t 

đ ộ k h ô n g cao, đ ộ ẩ m t h ấ p v à chấp h à n h t ố t c á c quy đ ị n h sử 

d ụ n g v à b ả o q u ả n t h ì đ ờ i sống k i n h t ế h ữ u í ch sẽ cao hom so 

v ớ i t r ư ờ n g h ợ p sử d ụ n g ở m ô i t r ư ờ n g c ó n h i ệ t đ ộ v à đ ộ ẩ m 

cao v à b ả o q u ả n k h ô n g t ố t , hay m ộ t p h ư ơ n g t i ệ n v ậ n t ả i n ế u 

sử d ụ n g t r ê n đ ư ờ n g l o ạ i Ì v à b ả o đ ả m t ả i t r ọ n g theo quy đ ị n h 

th ì đ ờ i sống k i n h t ế sẽ d à i h ơ n so v ớ i p h ư ơ n g t i ệ n v ậ n t ả i t r ê n 
đ ư ờ n g l o ạ i 2,3. . . v à q u á t ả i t r ọ n g . 

- T r o n g t r ư ờ n g h ọ p m ứ c đ ộ kha i t h á c , sử d ụ n g T S C Đ 

t hấp th ì m ứ c k h ấ u hao sẽ k h ô n g t h ể p h ả n á n h m ứ c đ ộ hao 

m ò n do t i ế n b ộ k h o a h ọ c k ỹ t h u ậ t v à do đ i ề u k i ệ n t ự n h i ê n g â y 

ra d â n đ è n k é o d à i t h ờ i g i an k h ấ u hao. D o đ ó , đ ể t r á n h x ả y ra 

t r ư ờ n g h ợ p n à y , n g ư ờ i ta ch ỉ á p d ụ n g p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao 

theo sản p h ẩ m k h i c ô n g suất k h a i t h á c T S C Đ p h ả i đ ạ t ở m ứ c 
t ố i t h i ể u n h ấ t đ ị n h . 

T r o n g t h ự c t ế p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao k ể t r ê n đ ư ợ c v ậ n 

d ụ n g t r o n g n h i ề u n g à n h n h ư x â y d ự n g c ơ b ả n , g iao t h ô n g v ạ n 

t ả i , sản x u ấ t c ô n g n g h i ệ p . . . T u y n h i ê n , t h ô n g số đ ể t í n h k h ấ u 

hao l úc đ ó k h ô n g p h ả i là sản l ư ợ n g m à là số k m v ậ n c h u y ể n , 
sổ ca m á y h o ạ t đ ộ n g , d i ệ n t í c h canh t á c . . . 
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Ở V i ệ t N a m , theo Q Đ 2 0 6 / 2 0 0 3 / Q Đ - B T C , p h ư ơ n g p h á p 

k h â u hao theo sản p h ẩ m ch ỉ đ ư ợ c á p d ụ n g đ ố i v ớ i n h ữ n g 
T S C Đ thoa m ã n c á c đ i ề u k i ệ n : 

- T S C Đ là c á c l o ạ i m á y m ó c , t h i ế t bị t ham g i a v à o h o ạ t 

đ ộ n g k i n h doanh v à t r ự c t i ế p l i ê n quan đ ế n v i ệ c sản x u ấ t sản 
p h ẩ m ; 

- X á c đ ị n h đ ư ợ c t ổ n g s ố l ư ợ n g , k h ố i l ư ợ n g sản p h ẩ m sản 

x u ấ t theo c ô n g suất t h i ế t k ế của T S C Đ ; 

- C ô n g suất sử d ụ n g t h ự c t é b ì n h q u â n t h á n g t r o n g n ă m tà i 

c h í n h k h ô n g t h ấ p h ơ n 5 0 % c ô n g suất t h i ế t k ế . 

2 .3 . Q u ả n t r ị T S C Đ 

TSCĐ là bộ phận tài sản quan trọng và không thể thiếu 

đ ư ợ c đ ô i v ớ i m ọ i doanh n g h i ệ p . M ặ t k h á c , q u á t r ì n h đ ầ u t ư , 

sử d ụ n g n h ữ n g t à i sản n à y c ó t h ể b ị t h ấ t t h o á t , l ã n g p h í do b ị 

h ư h ỏ n g t r ư ớ c t h ờ i h ạ n , ứ đ ọ n g k h ô n g sử d ụ n g , doanh n g h i ệ p 

k i n h doanh thua l ạ n ê n k h ô n g t h ể t h u h ồ i đ ư ợ c v ố n , g i á t r ị t a i 

sản b ị g i ả m s ú t do t á c đ ộ n g của l ạ m p h á t t i ề n t ệ , tỷ g i á . . . D o 

đ ó , doanh n g h i ệ p c ầ n p h ả i q u ả n lý T S C Đ n h ằ m b ả o t o à n , p h á t 

t r i ể n g i á t r ị của c h ú n g v à g ó p p h ầ n n â n g c a o h i ệ u q u ả sử d ụ n g 

t ổ n g tà i sản của doanh n g h i ệ p . 
t r 

Đ ê đ á n h g i á c h á t l ư ợ n g , h i ệ u q u ả q u ả n lý , sử d ụ n g 

T S C Đ của doanh n g h i ệ p t r o n g m ạ i t h ờ i k ỳ t ố t hay c h ư a t ố t 

n g ư ờ i ta t h ư ờ n g sử d ụ n g c á c c h ỉ t i ê u c ơ b ả n sau: 

( 1 ) H i ệ u suất s ử d ụ n g T S C Đ ( H I ) 

H I = C ô n g suấ t k h a i t h á c t hực t ế t r ong k ỳ / C ô n g suất 
t h i ế t k ế của T S C Đ 
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( 2 ) T ỷ l ệ sử d ụ n g T S C Đ ( H 2 ) 

H 2 = G i á t r ị T S C Đ đ ư ợ c sử d ụ n g t r o n g k ỳ / G i á trị 

T S C Đ h i ệ n c ó t r o n g k ỳ 

(3 ) H à m l ư ợ n g T S C Đ ( H 3 ) : 

H 3 = N g u y ê n g i á T S C Đ / D o a n h t h u 

(4 ) H ệ số s inh l ợ i của T S C Đ ( H 4 ) 

H 4 = L ợ i n h u ậ n / N g u y ê n g i á T S C Đ 

Đ ể n â n g cao h i ệ u q u ả sử dụng T S C Đ , t rong q u ả n lý T S C Đ 
* ' ị Ế ^ 

doanh ngh i ệp c â n quan t â m g i ả i q u y ê t m ộ t s ô v â n đ ê sau: 

2.3.1. Khai thác, tạo lập nguồn vốn để hình thành, duy 

trì quy mô và cơ cấu TSCĐ thích hợp 

Khai thác và tạo lập nguồn vốn để hình thành và duy trì 

quy m ô T S C Đ t h í c h h ợ p l à h o ạ t đ ộ n g đ â u t i ê n t r o n g c ô n g t á c 

q u ả n tr ị T S C Đ . V i ệ c k h a i t h á c v à t ạ o l ậ p n g u ồ n h ì n h t h à n h 

T S C Đ sẽ q u y ê t đ ị n h đ è n quy m ô v à ả n h h ư ở n g đ è n sự t ô n t ạ i 

của c á c T S C Đ . D o đ ó , đ ể t ạ o l ậ p n g u ồ n v ố n t h í c h h ợ p , t r ư ớ c 
* -\ w 

h é t c á c doanh n g h i ệ p c â n p h ả i x á c đ ị n h c ơ c â u t à i sản v à n h u 
c ầ u v ố n đ ầ u t ư T S C Đ . 

V i ệ c h ì n h t h à n h m ộ t c ơ c ấ u t à i sản t h í c h h ợ p c ó t á c đ ộ n g 

t r ự c t i ế p đ ế n t ì n h h ì n h sử d ụ n g t à i sản v à h i ệ u q u ả sử d ụ n g 

v ố n của doanh n g h i ệ p . T S C Đ của doanh n g h i ệ p đ ầ u t ư đ ồ n g 

b ộ , p h ù h ợ p v ớ i n h u c ầ u v à k h ả n ă n g t à i c h í n h của doanh 

n g h i ệ p l à đ i ê u k i ệ n t i ê n q u y ê t g ó p p h â n n â n g cao h i ệ u s u â t sử 

d ụ n g t à i sản . N g ư ợ c l ạ i , n ế u doanh n g h i ệ p đ ầ u t ư T S C Đ 

k h ô n g đ ô n g b ộ , đ â u t ư q u á sớm, k h ô n g p h ù h ợ p v ớ i n h u c â u 

sử d ụ n g . . . sẽ l à m g ia t ă n g tỷ t r ọ n g T S C Đ c h ư a d ù n g h o ặ c 
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k h ô n g c ầ n d ù n g , l à m l ã n g p h í v ố n của doanh n g h i ệ p . H ơ n t h ế 

nữa , v ò n v à t à i sản của doanh n g h i ệ p c ó t h ê c ò n b ị t h á t t h o á t , 

h ư h ỏ n g d o t á c đ ộ n g của t i ế n b ộ k ỹ t huậ t v à đ i ề u k i ệ n b ả o 

q u ả n k h ô n g đ ả m b ả o . 

Đ ể c ó đ ư ợ c c ơ c ấ u n g u ồ n t à i t r ợ t h í c h h ợ p , đ á p ứ n g c á c 

y ê u c ầ u c ủ a c ơ c ấ u v ố n m ụ c t i ê u , g i ả m t h i ể u ch i p h í sử d ụ n g 

v ò n v à m a n g t í n h k h ả t h i , doanh n g h i ệ p c â n x á c đ ị n h r õ đ ặ c 
ỉ * ĩ 

d i ê m v à t h ờ i g i an l u â n c h u y ê n của t ừ n g l o ạ i t à i sản. T r ê n t hực 
t ế , t ù y theo k h ả n ă n g tà i c h í n h ; đ i ề u k i ệ n , đ ặ c đ i ể m k i n h 

doanh c ủ a doanh n g h i ệ p ; t ì n h h ì n h p h á t t r i ể n của t h ị t r ư ờ n g 

v ố n . . . doanh n g h i ệ p c ó t h ể k h a i t h á c l ự a c h ọ n , hoặc sử d ụ n g 

k ế t h ợ p m ộ t số n g u ồ n v ố n sau: 
Ế 5 f . 9 

+ Q u ỹ k h â u hao, q u ỹ đ â u t ư p h á t t r i ê n , l ợ i n h u ậ n đ ê l ạ i 
của doanh n g h i ệ p . 

+ V ố n n g â n s á c h N h à n ư ớ c ( đ ố i v ớ i doanh nghiệp N h à n ư ớ c ) . 

+ V ố n vay , v ố n h u y đ ộ n g qua p h á t h à n h c h ứ n g k h o á n ( c ổ 

p h i ế u , t r á i p h i ế u ) . 

+ V ố n l i ê n doanh , l i ê n k ế t . 

+ C á c n g u ồ n k h á c : t h u ê t à i c h í n h , t h u ê hoạ t đ ộ n g . . . 

M ô i n g u ô n v ò n đ ê u c ó ư u , n h ư ợ c d i ê m r i ê n g v ớ i đ i ê u 

k i ệ n k h a i t h á c v à c h i p h í sử d ụ n g k h á c nhau. v ấ n đ ề n à y sẽ 

đ ư ợ c n g h i ê n c ứ u k ỹ h ơ n ở c h ư ơ n g 4 . D o a n h n g h i ệ p c ầ n c â n 

nhắc , l ự a c h ọ n đ ể x á c l ậ p m ộ t c ơ c ấ u n g u ồ n v ố n t h í c h h ợ p . 

2.3.2. Quản lý quá trình sử dụng TSCĐ 

* về mặt hiện vật, công tác quản trị TSCĐ của doanh 

n g h i ệ p p h ả i quan t â m t ớ i c á c n ộ i d u n g sau: 
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+ T h ự c h i ệ n đ ú n g quy c h ế v ề q u ả n lý đ ầ u t ư v à x â y d ự n g . 

T ấ t cả c á c d ự á n đ ầ u t ư h ì n h t h à n h T S C Đ của doanh n g h i ệ p 

đ ề u p h ả i đ ư ợ c l ậ p , t h ẩ m đ ị n h , t ổ chức thực h i ệ n v à q u ả n lý 

đ ú n g theo c á c quy đ ị n h của N h à n ư ớ c . C ô n g t á c n à y sẽ g i ú p 

cho doanh n g h i ệ p c ó đ ư ợ c c á c d ự á n đ ầ u t ư T S C Đ m a n g t í n h 

k h ả t h i v à c ó h i ệ u q u ả nhấ t . 

+ X â y d ự n g v à t ổ chức thực h i ệ n đ ú n g c á c quy t r ì nh sử 

dụng, bảo quản , bảo d ư ỡ n g v à sửa chữa T S C Đ n h ă m duy trì 

n ă n g lực phục v ụ của tà i sản v à n g ă n ngừa, h ạ n c h ê t ì n h t rạng 

T S C Đ b ị h ư h ỏ n g t r ư ớ c t h ờ i hạn sử dụng . N ế u p h ả i sửa chữa lớn 

T S C Đ cần p h ả i c â n nhắc h i ệ u q u ả k i n h t ế của n g h i ệ p v ụ n à y . 

+ K h a i t h á c t ố i đ a c ô n g suất, c ô n g d ụ n g của t à i sản , t r á n h 

t ì n h t r ạ n g T S C Đ k h ô n g sử d ụ n g , b ị ứ đ ọ n g , b ị m ấ t m á t . 

+ N h ư ợ n g b á n v à thanh lý nhanh c h ó n g n h ữ n g T S C Đ 

k h ô n g c ầ n d ù n g v à đ ã h ư h ỏ n g đ ể g i ả i p h ó n g m ặ t b à n g , đ ả m 

b ả o an t o à n lao đ ộ n g v à t h u h ồ i p h ầ n g i á t r ị T S C Đ b ị ứ đ ọ n g . 

* về mặt giá trị, đ ể bảo t o à n v à p h á t t r i ể n b ộ phận g i á trị đã 

đ â u t ư v à o T S C Đ , doanh nghiệp c â n thực h i ệ n tó t c á c c ô n g tác 

sau: 

- X á c đ ị nh v à p h ả n á n h đ ú n g n g u y ê n g i á v à t h ờ i g ian sử 

dụng d ự k i ế n của T S C Đ . Đ â y là c ơ sở đ ể x á c đ ị nh đ ú n g quy m ô 

v ò n đ â u t ư ban đ â u v à là c ă n cứ đ ê t í nh k h â u hao c h í n h x á c . 

- Đ á n h g i á đ ú n g g i á t r ị c ò n l ạ i của T S C Đ đ ể x á c đ ị n h 

đ ú n g quy m ô v ò n h i ệ n c ó , quy m ô v ò n p h ả i b ả o t o à n , đ ô n g 

t h ờ i đ i ề u ch ỉnh k ị p t h ờ i g i á tr ị T S C Đ , t ạo đ i ề u k i ệ n t í n h đ ú n g , 

t í n h đ ủ ch i p h í k h ấ u hao. 

- Q u ả n lý chặ t c h ẽ q u á t r ì n h l u â n c h u y ể n của b ộ p h ậ n g i á 

t r ị đ ã đ ầ u t ư v à o T S C Đ . D o đ ặ c đ i ể m của T S C Đ là t h a m gia 
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v à o n h i ề u chu k ỳ k i n h doanh của doanh nghiệp , t rong q u á t r ì nh 

ấy , h ì n h t há i v ậ t chất ban đ ầ u của T S C Đ hầu n h ư k h ô n g đ ổ i , 

song g i á trị của T S C Đ bị g i ả m d ầ n v à dịch chuyển v à o chi p h í 

sản x u ấ t k i n h doanh, n ê n g i á trị T S C Đ d ễ b ị thất thoát . C h í n h v ì 

t h ế , n h à q u ả n trị tà i c h í n h cần p h ả i quản lý v à theo dõ i chặ t c h ẽ 

q u á t r ì n h l u â n c h u y ể n của b ộ p h ậ n g i á trị này . Đ ó là: 

'Xác định đúng phạm vỉ khâu hao TSCĐ 

V ê n g u y ê n t á c , m ọ i T S C Đ của doanh n g h i ệ p c ó l i ên quan 

v à p h ụ c v ụ cho c á c h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của doanh n g h i ệ p 

t r o n g k ỳ t h ì đ ê u p h ả i t r í c h k h â u hao. M ứ c t r í c h k h â u hao đ ư ợ c 

h ạ c h t o á n v à o c h i p h í sản x u ấ t k i n h doanh t rong k ỳ . N h ữ n g 

T S C Đ k h ô n g l i ê n quan v à k h ô n g t h a m gia v à o hoạ t đ ộ n g sản 

x u ấ t k i n h doanh của doanh n g h i ệ p t h ì k h ô n g t r í c h k h ấ u hao. 

Ở V i ệ t N a m h i ệ n nay, c á c T S C Đ sau đ ư ợ c t r í c h k h ấ u hao: 

+ T S C Đ của doanh n g h i ệ p đ a n g đ ư ợ c sử d ụ n g v à o c á c 

h o ạ t đ ộ n g sản x u ấ t k i n h doanh t ạ i doanh n g h i ệ p n h ư n g c h ư a 

k h â u hao h é t . 

+ T S C Đ của doanh n g h i ệ p d ù n g cho k i n h doanh n h ư n g 

n g ừ n g sử d ụ n g v ì lý d o t h ờ i v ụ . 

+ T S C Đ của doanh n g h i ệ p cho t h u ê h o ạ t đ ộ n g . 

+ T S C Đ doanh n g h i ệ p n h ậ n của c á c đ ố i t á c g ó p v ố n theo 

h ì n h t h ứ c l i ên doanh , l i ê n k ế t . 

+ T S C Đ của doanh ngh iệp đ e m t h ế chấp, c ầ m cố đ ể vay v ố n . 

+ T S C Đ t h u ê t à i c h í n h . M ặ c d ù đ â y k h ô n g p h ả i là T S C Đ 

của doanh n g h i ệ p n h ư n g doanh n g h i ệ p c ó t r á c h n h i ệ m q u ả n 

lý , sử d ụ n g v à t r í c h k h ấ u hao n h ư là T S C Đ t huộc q u y ề n sở 

h ữ u của m ì n h . 
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C ũ n g theo quy đ ị n h h i ệ n h à n h của N h à n ư ớ c , n h ữ n g 

t r ư ờ n g h ợ p T S C Đ k h ô n g đ ư ợ c t r í c h k h ấ u hao bao g ồ m : 

+ T S C Đ đ i t h u ê h o ạ t đ ộ n g , b ả o q u ả n h ộ cho đ ơ n v ị k h á c . 

+ T S C Đ t h u ộ c d ự t r ữ N h à n ư ớ c g iao cho doanh n g h i ệ p 

q u ả n lý h ộ , g i ữ h ộ . 

+ T S C Đ p h ụ c v ụ cho h o ạ t đ ộ n g p h ú c l ợ i t r o n g doanh 

n g h i ệ p n h ư : n h à t rẻ , c â u l ạc b ộ , n h à t r u y ề n t h ố n g , n h à ăn . . . 

G á c tà i sản t h u ộ c c á c đ ơ n v ị sự n g h i ệ p , an n i n h q u ố c p h ò n g 

t r o n g doanh n g h i ệ p . 

+ T S C Đ p h ụ c v ụ cho n h u c ầ u c h u n g của t o à n x ã h ộ i , 

k h ô n g p h ụ c v ụ cho h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của r i ê n g doanh 

n g h i ệ p n h ư đ ê đ ậ p , c ầ u c ổ n g , đ ư ờ n g xá . . . m à N h à n ư ớ c giao 

cho doanh n g h i ệ p q u ả n lý . 

+ T S C Đ của doanh n g h i ệ p đ ã k h â u hao h é t n g u y ê n g i á 

song v ẫ n c ò n sử d ụ n g v à o h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của doanh 

n g h i ệ p . 

+ T S C Đ của doanh n g h i ệ p c h ư a k h â u hao h é t n g u y ê n g i á 

n h ư n g đ ã h ư h ỏ n g c h ờ x ử lý (doanh n g h i ệ p p h ả i x á c đ ị n h 

n g u y ê n n h â n , q u y t r á c h n h i ệ m đ ề n b ù , đ ò i b ồ i t h ư ờ n g t h i ệ t 

h ạ i , t i ế n h à n h thanh lý . . . . ) 

+ T S C Đ của doanh n g h i ệ p t r o n g t h ờ i g ian n g ừ n g sử d ụ n g 

đ ể t i ế n h à n h n â n g cấp hoặc sửa chữa , t h á o d ỡ theo k ế h o ạ c h . 

+ T S C Đ v ô h ì n h là q u y ề n sử d ụ n g đ ấ t l â u d à i của doanh 

n g h i ệ p . Đ â y là T S C Đ đ ặ c b i ệ t , k h ô n g c ó hao m ò n n ê n doanh 

n g h i ệ p ch ỉ g h i n h ậ n n g u y ê n g i á v à k h ô n g t í n h k h ấ u hao. 

+ T S C Đ k h á c k h ô n g t h a m g ia v à o h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh 

của doanh n g h i ệ p . 
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R i ê n g đ ố i v ớ i c á c T S C Đ của doanh n g h i ệ p phục v ụ cho 

c á c h o ạ t đ ộ n g p h ú c l ợ i , sự n g h i ệ p . . . doanh n g h i ệ p k h ô n g t r í c h 

k h ấ u hao n h ư n g p h ả i q u ả n lý , theo d õ i c á c T S C Đ n à y n h ư đ ố i 
v ớ i c á c T S C Đ d ù n g t r o n g h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh v à t í n h m ứ c 

hao m ò n của c á c T S C Đ n à y ( n ế u c ó ) ; m ứ c hao m ò n h à n g n ă m 
đ ư ợ c x á c đ ị n h b à n g c á c h l ấ y n g u y ê n g i á chia cho t h ờ i g ian sử 

d ụ n g của T S C Đ x á c đ ị n h theo quy đ ị n h h i ệ n h à n h . N ê u c á c 

T S C Đ n à y c ó t h a m g ia v à o h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh th ì t r o n g 

t h ờ i g i a n T S C Đ t h a m g ia v à o h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh, doanh 

n g h i ệ p t h ự c h i ệ n t í n h v à t r í c h k h ấ u hao v à o c h i p h í k i n h 

doanh của doanh n g h i ệ p theo m ứ c hao m ò n t í n h ở t r ê n . 

Nguyên tắc phản ảnh nguyên giả và tính khấu hao TSCĐ: 

T h e o quy đ ị n h h i ệ n h à n h , v i ệ c p h ả n á n h t ă n g ( g i ả m ) n g u y ê n 

g i á T S C Đ t r ê n sổ s á c h k ế t o á n đ ư ợ c t hực h i ệ n t ạ i t h ờ i đ i ể m 

p h á t s inh n g h i ệ p v ụ t ă n g ( g i ả m ) T S C Đ đ ể d a m b ả o t í n h k ị p 

t h ờ i t r o n g c ô n g t á c h ạ c h t o á n k ể t o á n . V i ệ c t r í c h k h â u hao, 

hoặc t h ô i t r í c h k h ấ u hao đ ổ i v ớ i c á c T S C Đ đ ư ợ c t hực h i ệ n b ắ t 

đ ầ u t ừ n g à y ( theo số n g à y của t h á n g ) m à T S C Đ t ă n g , g i ả m , 

hoặc n g ừ n g t h a m g ia v à o h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh. 

A Lầa chọn phương pháp khấu hao và xác định mức 

khẩu hao thích hợp 

M ụ c đ í c h của k h ấ u hao l à n h à m t h u h ồ i b ộ p h ậ n g i á t r ị đ ã 
đ ầ u t ư v à o T S C Đ . D o đ ó , v ề n g u y ê n tắc m ứ c k h ấ u hao p h ả i 
p h ả n á n h đ ú n g m ứ c đ ộ hao m ò n v à n ă n g l ự c phục v ụ t hực t ế 

của T S C Đ . N ế u m ứ c k h ấ u hao t h ấ p h ơ n g i á t r ị hao m ò n thực 
t ế của T S C Đ t h ì sẽ k h ô n g đ ả m b ả o v i ệ c t h u h ồ i v ố n đ ầ y đ ủ , 
k ị p t h ờ i , l à m cho số v ố n t h ự c t ế c ò n l ạ i ở T S C Đ n h ỏ h ơ n g i á 
t r i sổ s á c h v à k ế t q u ả k i n h doanh b ị t h ổ i p h ồ n g l ê n m ộ t c á c h 
g i ả t ạ o . N g ư ợ c l ạ i , n ê u m ứ c k h â u hao cao h ơ n g i á t r ị hao m ò n 
t h ự c t ế cua T S C Đ t h ì sẽ l à m t ă n g c h i p h í v à g i á t h à n h m ộ t 
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c á c h g i ả t ạo , l à m g i ả m l ợ i n h u ậ n của doanh n g h i ệ p . D o đ ó , 
doanh n g h i ệ p c ầ n x e m x é t m ụ c t i ê u , y ê u c ầ u t r o n g đ â u t ư v à 
t hu h ồ i v ố n , đ ặ c đ i ể m của t ừ n g l o ạ i T S C Đ c ũ n g n h ư c á c m ô i 
quan h ệ g i ữ a ch i p h í , g i á t h à n h v ớ i g i á b á n sản p h à m đ ê c ó 
p h ư ơ n g p h á p k h ấ u hao t h í c h h ợ p , v ừ a đ ả m b ả o t h u h ô i v ò n , 
v ừ a k h ô n g g â y ra n h ữ n g đ ộ t b i ế n t r o n g g i á cả . 

k Quản lý, sử dụng tiền khấu hao theo đúng nguôn hình 

thành TSCĐ 

T S C Đ đ ư ợ c h ì n h t h à n h t ừ n h i ề u n g u ồ n k h á c nhau, do đ ó 

p h ả i theo d õ i v à q u ả n lý chặ t c h ẽ t i ê n k h â u hao theo t ừ n g 

n g u ồ n h ì n h t h à n h , v ề n g u y ê n tắc , T S C Đ đ ư ợ c h ì n h t h à n h 

b ă n g n g u ô n v ò n vay th ì t i ê n k h â u hao p h ả i d ù n g đ ê t r ả n ợ vay, 

T S C Đ đ ư ợ c h ì n h t h à n h t ừ n g u ồ n l i ên doanh, l i ên k é t t h ì t i ên 
* t r * 

k h â u hao đ ư ợ c t í c h l ũ y l ạ i đ ê h o à n t r ả v ò n g ó p cho đ ô i t á c k h i 
k é t t h ú c h ợ p đ ô n g l i ê n doanh, c ò n T S C Đ đ ư ợ c h ì n h t h à n h từ 

n g u ô i ! v ò n c h ủ sở h ữ u t h ì t i ê n k h â u hao đ ư ợ c t í c h l ũ y l ạ i đ ê 

t á i đ ầ u t ư T S C Đ k h i c ầ n t h i ế t , hoặc t ạ m t h ờ i b ổ sung v ố n l ưu 

đ ộ n g của doanh n g h i ệ p . 
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C h ư ơ n g 3 

Q U Ả N T R Ị T À I S Ả N L Ư U Đ Ộ N G 

Trong các doanh nghiệp, giá trị TSLĐ thường chiếm tỷ 

t r ọ n g k h á l ớ n t rong t ổ n g g i á trị tài sản. V ì vậy , quản lý v à sử 

dụng m ộ t c á c h h ợ p lý c á c l o ạ i T S L Đ c ó ảnh h ư ở n g rất l ớ n đ ế n 

v i ệ c thực h i ệ n m ụ c t i êu của doanh nghiệp . T h ự c t ế cho thấy , 

m ặ c d ù h ầ u h ế t c á c v ụ p h á sản, l à m ă n thua l ạ t rong k i n h doanh 

là h ệ q u ả của n h i ề u y ế u t ố c h ứ k h ô n g p h ả i ch ỉ do v i ệ c quản lý 

T S L Đ y ế u k é m , n h ư n g c ó t h ể k h ẳ n g đ ịnh rằng sự bấ t lực t rong 

v i ệ c h o ạ c h đ ị nh , k i ể m s o á t T S L Đ v à c á c k h o ả n n ợ là m ộ t 

n g u y ê n n h â n quan ữ ọ n g d ẫ n đ ế n sự thất b ạ i của n h i ề u c ô n g ty . 

N ộ i dung của c h ư ơ n g 3 t ậ p t rung g i ả i quyết c á c v ấ n đ ề sau: 

- G i ớ i t h i ệ u c á c l o ạ i T S L Đ theo m ộ t số t iêu thức n g h i ê n cứu . 

- L u ậ n g i ả i n h ữ n g y ê u c ầ u v à n ộ i d u n g c ơ b ả n của h o ạ t 

đ ộ n g q u ả n trị 3 b ộ p h ậ n c h í n h của T S L Đ , đ ó là : q u ả n t r ị t i ề n , 

q u ả n tr ị k h o ả n p h ả i t h u v à q u ả n trị h à n g t ồ n k h o . 

3.1. Phân loại TSLĐ của doanh nghiệp 

3.1.1. Khái niệm vê tài sản lưu động 

Như đã đề cập trong chương 2, để tiến hành các hoạt 

đ ộ n g sản x u ấ t k i n h doanh v ớ i b ấ t k ỳ quy m ô n à o , n g ư ờ i k i n h 

doanh c ầ n p h ả i c ó m ộ t số t à i sản n h ấ t đ ị n h . N ế u c ă n c ứ v à o 

v a i t r ò của t à i sản đ ố i v ớ i q u á t r ì n h t á i sản xuấ t , t à i s ản của 

doanh n g h i ệ p bao g ô m : t ư l i ệ u lao đ ộ n g v à đ ố i t ư ợ n g lao 

đ ộ n g . T ư l i ệ u lao đ ộ n g t h ư ờ n g đ ư ợ c c ấ u t h à n h b ở i 2 b ộ p h ậ n là 
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T S C Đ v à c á c c ô n g cụ lao đ ộ n g . C á c c ô n g cụ lao đ ộ n g n à y c ù n g 

v ớ i đ ố i t ư ợ n g lao đ ộ n g h ợ p t h à n h T S L Đ của doanh n g h i ệ p . 

Ở V i ệ t N a m h i ệ n nay, theo h ệ thống chuẩn m ự c k ế toán, 

chuẩn m ự c số 21 v ề " t r ình b à y b á o c á o tài c h í n h " , tài sản ngắn hạn 
(hay T S L Đ ) là những tài sản thỏa m ã n m ộ t t rong c á c đ i ề u k i ệ n sau: 

- Đ ư ợ c d ự t í n h đ ể b á n hoặc sử d ụ n g t r o n g k h u ô n k h ô của 

chu k ỳ k i n h doanh b ì n h t h ư ờ n g của doanh n g h i ệ p . 

- Đ ư ợ c n ắ m g i ữ c h ủ y ế u cho m ụ c đ í c h t h ư ơ n g m ạ i , hoặc 

cho m ụ c đ í c h n g ắ n h ạ n v à d ự k i ế n t h u h ồ i hoặc thanh toán 

ư ơ n g v ò n g Ì t h á n g k ể t ừ n g à y k ế t t h ú c n i ê n đ ộ k ê t o á n . 

- L à t i ề n hoặc t à i sảa t ư ơ n g đ ư ơ n g t i ề n m à v i ệ c sử dụng 

k h ô n g g ặ p m ộ t h ạ n c h ê n à o . 

N h ư v ậ y , T S L Đ của doanh n g h i ệ p là t o à n b ộ n h ữ n g tài 

sản t h u ộ c q u y ề n sở h ữ u của doanh n g h i ệ p c ó t h ờ i g ian sử 

d ụ n g , t h u h ồ i , hoặc l u â n c h u y ể n g i á t r ị t r o n g v ò n g m ộ t n ă m , 

hoặc m ộ t chu k ì sản x u ấ t k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . 

3.1.2. Đặc điểm của TSLĐ 

TSLĐ bao gồm nhiều loại khác nhau, nhưng nhìn chung 

c h ú n g c ó m ộ t s ô đ ặ c d i ê m sau: 

- T r o n g q u á t r ì n h sản x u ấ t k i n h doanh T S L Đ l u ô n v ậ n 
r _ t m 

đ ộ n g , thay t h ê v à c h u y ê n h ó a l ân nhau , đ ả m b ả o cho q u á t r ình 
sản x u ấ t k i n h doanh đ ư ợ c t i ế n h à n h l i ê n tục . 

- M ạ i b ộ p h ậ n T S L Đ c ó đ ặ c đ i ể m l u â n c h u y ể n g i á trị 

k h á c nhau. B ộ p h ậ n T S L Đ là h à n g h ó a , hoặc n g u y ê n v ậ t l i ệ u 

t h ì l u â n c h u y ể n g i á t r ị t o à n b ộ m ộ t l ầ n t r o n g m ộ t c h u k ỳ k i n h 

doanh. B ộ p h ậ n T S L Đ là c ô n g c ụ lao đ ộ n g th ì l u â n c h u y ể n 

d ầ n d ầ n t ừ n g b ộ p h ậ n g i á t r ị của c h ú n g . 
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- T S L Đ l u â n c h u y ể n g i á t r ị nhanh hem T S C Đ . 

- T S L Đ t r o n g c á c doanh n g h i ệ p c ó l ĩ nh v ự c , n g à n h n g h ê , 

n g h i ệ p v ụ sản x u â t k i n h doanh k h á c nhau th ì đặc d i ê m l u â n 

c h u y ể n g i á t r ị c ũ n g k h á c nhau. 

3.1.3. Phân hại TSLĐ 

P h â n l o ạ i T S L Đ là v i ệ c p h â n chia, s á p x é p T S L Đ của 
doanh n g h i ệ p ra t h à n h t ừ n g n h ó m n h ă m đ á p ứ n g y ê u c â u của 
c ô n g t á c q u ả n lý T S L Đ . T ù y theo n g à n h n g h ề , l ĩ n h v ự c k i n h 
doanh m à T S L Đ của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c c ấ u t h à n h b ở i c á c b ộ 

p h ậ n k h á c nhau . Sau đ â y là m ộ t số t i ê u t hức p h â n l o ạ i t h ư ờ n g 
đ ư ợ c sử d ụ n g . 

* Dầa vào các khâu trong quả trình sản xuất kinh doanh 
T S L Đ đ ư ợ c c h i a t h à n h T S L Đ t r o n g k h â u d ự t rữ , T S L Đ t r o n g 
k h â u sản x u ấ t v à T S L Đ t r o n g k h â u l ư u t h ô n g . 

+ T S L Đ t r o n g k h â u d ự t r ữ bao g ồ m n g u y ê n v ậ t l i ệ u , 
n h i ê n l i êu , p h ụ t ù n g thay t h ế , c ô n g c ụ lao đ ộ n g . . . d ự t r ữ đ ể 
đ ả m b à o h o ạ t đ ộ n g sản x u ấ t k i n h doanh của doanh n g h i ệ p c ó 
t h ể t i ế n h à n h đ ư ợ c t h ư ờ n g x u y ê n , l i ê n tục . 

r i , t 
+ T S L Đ t r o n g k h â u sản x u â t bao g ô m sản p h à m d ở dang, 

b á n t h à n h p h ẩ m . T r o n g d q ạ n h n g h i ệ p t h ư ơ n g m ạ i t h u ầ n tuy 

th ì k h ô n g c ó b ộ p h ậ n T S L Đ ở k h â u n à y . 

+ T S L Đ ư ơ n g k h â u l ư u t h ô n g bao g ồ m t h à n h phẩm, t i ề n , c á c 

khoản t h ế chấp k ý q u ỹ k ý c ư ợ c ngắn hạn , c á c khoản phả i t h u . . . 

* Dầa vào hình thái biểu hiện của tài sản t h ì T S L Đ của 
doanh n g h i ệ p đ ư ợ c ch i a t h à n h : v ậ t t ư , h à n g hoa v à t i ề n . 

+ V ậ t t ư , h à n g hoa bao g ồ m n g u y ê n n h i ê n v ậ t l i ệ u , c ô n g 

cụ , d ụ n g cụ , bao b ì , v ậ t đ ó n g g ó i , sản p h ẩ m d ở dang, b á n 

t h à n h p h ẩ m , t h à n h p h ẩ m v à h à n g hoa đ a n g đ ư ợ c d ự trữ ở c á c 
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k h â u v à đ ị a đ i ể m của q u á t r ì n h k i n h doanh n h ư : h à n g m u a v à 

h à n g b á n đ a n g đi t r ê n đ ư ờ n g , h à n g đ ợ i k i ể m n g h i ệ m , h à n g g ử i 

b á n , h à n g t ạ i k h o v à c á c đ i ể m b á n h à n g . 

+ T i ề n : bao g ồ m t i ề n m ặ t t ạ i q u ỹ , t i ề n g ử i n g â n h à n g , t i ề n 

đ a n g c h u y ể n , c á c k h o ả n v ố n t r o n g thanh t o á n . 

* Ở Việt Nam, theo cơ chế quản lý tài chính doanh nghiệp 

hiện hành, T S L Đ của c á c doanh n g h i ệ p bao g ồ m : 

+ T i ê n , bao g ô m : t i ên m ặ t t ô n q u ỹ , t i ê n g ử i n g â n h à n g , 
t i ề n đ a n g c h u y ể n . 

+ C á c k h o ả n p h ả i t hu , bao g ô m : p h ả i t h u t ừ k h á c h h à n g 
( n g ư ờ i mua ) , p h ả i t h u t ừ n h à cung cấp ( n g ư ờ i b á n ) t rong 
t r ư ờ n g h ợ p t r ả t r ư ớ c t i ê n h à n g , p h ả i t h u t ừ n h à n ư ớ c v ê t h u ê 
g i á t r ị g ia t ă n g đ ư ợ c h o à n t h u ê , p h ả i t h u n ộ i b ộ , c á c k h o ả n 
p h ả i t h u k h á c v à d ự p h ò n g c á c k h o ả n p h ả i t h u k h ó đ ò i . 

+ V ậ t tư , h à n g t ô n kho, bao g ô m : H à n g mua đ a n g đi trên 
đ ư ờ n g ; n g u y ê n l i ệ u , vậ t l i ệ u , c ô n g cụ , dụng cụ , t h à n h p h ẩ m , h à n g 
h ó a t ồ n kho; h à n g g ử i b á n , d ự p h ò n g g i ả m g iá h à n g h ó a t ồ n kho. 

+ T S L Đ k h á c , g ồ m : t ạ m ứ n g , ch i p h í t r ả t r ư ớ c , t à i sản 

t h i ê u c h ờ x ử lý , c á c k h o ả n c â m c ô , k ý c ư ợ c , k ý q u ỹ n g ă n h ạ n . 

V i ệ c p h â n l o ạ i T S L Đ c ó ý nghĩa quan t r ọ n g t r o n g c ô n g 

t á c q u ả n trị t à i c h í n h doanh n g h i ệ p . Q u a n g h i ê n c ứ u g i ú p n h à 

q u ả n trị t h â y đ ư ợ c t í n h h ợ p lý hoặc k h ô n g h ợ p lý của c á c b ộ 

p h ậ n tà i sản c ũ n g n h ư c ơ c ấ u v ố n đ ầ u t ư của doanh n g h i ệ p , t ừ 
đ ó c ó b i ệ n p h á p đ i ề u ch ỉnh cho p h ù h ợ p . 

T ì n h h ì n h T S L Đ của doanh n g h i ệ p t r o n g m ạ i t h ờ i k ỳ 
đ ư ợ c p h ả n á n h t ổ n g q u á t ở b ả n g can đ o i k ế t o á n của doanh 
n g h i ệ p t r o n g t h ờ i k ỳ đ ó ( sẽ đ ư ợ c g i ớ i t h i ệ u cụ t h ể t r o n g p h ầ n 
p h ụ l ụ c ) . 
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3.2 . Q u ả n t r ị t i ê n 

3.2.1. Động cơ của việc giữ tiền 

T i ề n l à m ộ t b ộ p h ậ n T S L Đ k h ô n g sinh l ờ i hoặc tỷ l ệ s inh 

l ờ i r ấ t t h ấ p . H ơ n nữa , do sức m u a của t i ề n t ệ l u ô n c ó x u 

h ư ớ n g g i ả m đ i do ả n h h ư ở n g của l ạ m p h á t , n ê n c ó t h ể n ó i tỷ 

l ệ s inh l ờ i t h ự c của t i ề n là m ộ t số â m . B ở i v ậ y v i ệ c duy t r ì 

m ứ c t i ê n h ợ p lý n h ă m thoa m ã n c á c n h u c â u ch i t i ê u t i ê n là 

m ộ t v ấ n đ ề quan t r ọ n g l i ê n quan đ ế n h i ệ u q u ả k i n h doanh 

c h u n g của doanh n g h i ệ p . 

B á t c ứ doanh n g h i ệ p n à o c ũ n g c â n g i ữ m ộ t l ư ợ n g t i ê n 

n h ấ t đ ị n h b ở i c á c lý do c h í n h sau đ â y : 

- M ộ t là , đ ể t h ự c h i ệ n c á c g iao d ịch : Đ ộ n g c ơ c h ủ y ế u của 

n ă m g i ữ t i ê n t r o n g doanh n g h i ệ p là đ ê l à m t h ô n g suố t c á c g iao 

d ị ch k i n h doanh. T i ê n l à t à i sản c ó t í n h l ỏ n g cao n h á t . T ừ t i ê n 

doanh n g h i ệ p c ó t h ể c h u y ể n ngay sang c á c h à n g h ó a k h á c . 

N ế u doanh n g h i ệ p k h ô n g g i ữ t i ề n m à ch ỉ g i ữ c á c t à i sản k h á c 

t h ì c á c c h i p h í g i ao d ị c h c ó t h ể r ấ t cao, h ơ n n ữ a l ạ i m ấ t n h i ề u 

t h ờ i g i a n cho m ộ t g i ao d ị ch k i n h doanh t h ô n g t h ư ờ n g v ì c á c 

t à i sản k h á c c ó t í n h t hanh k h o ả n t h ấ p h ơ n . T ừ t à i sản đ a n g 
, Ị V 

n ă m g i ữ doanh n g h i ệ p p h ả i c h u y ê n n ó t h à n h t i ê n , sau đ ó m ớ i 
d ù n g t i ê n đ ê m u a h à n g h ó a m à doanh n g h i ệ p c â n . Đ ộ n g c ơ 

n à y g ọ i l à đ ộ n g c ơ k i n h doanh . 

- H a i là , đ ể đ á p ứ n g n h u c ầ u c h i t r ả v à thanh t o á n : N g o à i 

n h u c ầ u sử d ụ n g t i ề n đ ể m u a t à i sản, h à n g n g à y h à n g g i ờ ở 

doanh n g h i ệ p c ò n p h ả i d ù n g t i ề n đ ể thanh t o á n c á c m ó n n ợ , 

c á c k h o ả n p h ả i t r ả , p h ả i n ộ p k h á c n h ư : t r ả l ư ơ n g c ô n g n h â n , 

n ộ p t h u ế n h à n ư ớ c . . . N ế u k h ô n g c ó t i ề n đ ể thanh t o á n c á c 
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k h o ả n p h ả i t r ả , p h ả i n ộ p t ấ t y ế u c ũ n g g â y n ê n n h ữ n g k h ó k h ă n 

v à bấ t l ợ i n h ấ t đ ị n h đ ố i v ớ i doanh n g h i ệ p . 

- B a là, đ ể d ự p h ò n g v à đ ầ u c ơ : D ò n g t i ề n v à o v à ra của 

doanh n g h i ệ p đ ô i k h i k h ô n g t h ể d ự đ o á n t r ư ớ c đ ư ợ c . D o vậy , 

doanh n g h i ệ p c ầ n p h ả i g i ữ m ộ t l ư ợ n g t i ề n n h á t đ ị n h đ ê phục 

v ụ cho c á c n h u c ầ u n g ẫ u n h i ê n , k h ô n g x á c đ ị n h đ ư ợ c t rước . 

Đ i ề u đ ó g i ú p doanh n g h i ệ p duy tr ì đ ư ợ c k h ả n ă n g thanh toán , 

ổ n đ ị n h t ì n h h ì n h t à i c h í n h của doanh n g h i ệ p ở m ọ i t h ờ i đ i ể m . 

N g o à i ra, t i ê n c ò n đ ư ợ c d ù n g đ ê t h ỏ a m ã n l ợ i t h ê m u a s ă m 

của doanh n g h i ệ p k h i c ó c ơ h ộ i k i n h doanh. N g u ô n t i ê n này 

đ ư ợ c g ọ i là n g â n quy đ ầ u c ơ . 

Ư u đ i ể m của v i ệ c n ắ m g i ữ t i ề n : 

r 
T h a n h t o á n nhanh c á c nghĩa v ụ đ ô i v ớ i c h ủ n ợ , 

C ó n h i ề u c ơ h ộ i k i n h doanh, 

C ó c ơ h ộ i n h ậ n đ ư ợ c c h i ế t k h ấ u , 

Đ á p ứ n g đ ư ợ c n h u c ầ u v ố n l ư u đ ộ n g thay đ ổ i theo m ù a . 

3.2.2. Nội dung quản trị tiên 

Quản trị tiền đề cập đến việc quản lý tiền mặt, tiền đang 

c h u y ể n v à t i ề n g ử i n g â n h à n g . Đ ố i v ớ i doanh n g h i ệ p , n ộ i dung 

của q u ả n lý t i ề n bao g ồ m : T ă n g t ố c đ ộ t h u h ồ i t i ề n , g i ả m tốc 

đ ộ c h i t i ê u v à l ậ p n g â n s á c h t h u c h i t i ề n t ệ . T u y n h i ê n c ầ n l ưu 

ý r à n g , v i ệ c t h ự c h i ệ n m ụ c t i ê u đ ẩ y nhanh t ố c đ ộ t h u t i ề n v à 
' * ' 

g i ả m t ó c đ ộ c h i t i ê u c ó m ô i quan h ệ t r ự c t i ê p v ớ i c h í n h s á c h 
q u ả n lý h à n g t ồ n k h o , c h í n h s á c h t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i của 

doanh n g h i ệ p v à m ụ c t i ê u t r ê n k h ô n g p h ả i l ú c n à o c ũ n g t hực 

h i ệ n đ ư ợ c . T r ê n t h ự c t ế v ẫ n c ó n h ữ n g t h ờ i đ i ể m hoặc t h ờ i k ỳ 

doanh n g h i ệ p p h ả i t ă n g c h i v à g i ả m t ố c đ ộ t h u t i ề n . 
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* Tăng tóc độ thu hôi tiên 

M ộ t n g u y ê n tắc đ ơ n g i ả n t r o n g q u ả n lý t i ề n là t ă n g t ố c đ ộ 

t h u h ồ i t i ề n . N g u y ê n tắc n à y g i ú p c ô n g ty ổ n đ ị n h t ì n h h ì n h t à i 

c h í n h , t ì n h h ì n h t hanh t o á n v à t ă n g k h ả n ă n g s inh l ờ i t r ê n k h ố i 

l ư ợ n g t i ề n t h u h ồ i s ớ m v à do đ ó c ó t h ể t ă n g v ố n cho đ ầ u t ư . 

C ó n h i ề u b i ệ n p h á p đ ể t ă n g t ố c đ ộ t h u h ồ i t i ề n : 

- Á p d ụ n g c á c b i ệ n p h á p k h u y ê n k h í c h k h á c h h à n g thanh 

t o á n s ớ m b ằ n g c á c h đ ư a l ạ i cho k h á c h h à n g c á c m ố i l ợ i n h ư 

á p d ụ n g c h í n h s á c h c h i ế t k h ấ u đ ố i v ớ i c á c k h o ả n n ợ đ ư ợ c 

thanh t o á n t r ư ớ c , hay đ ú n g h ạ n . 

- Á p d ụ n g c á c p h ư ơ n g t h ứ c thanh t o á n p h ù h ợ p v ớ i t ừ n g 

đ ố i t ư ợ n g k h á c h h à n g . 

- L ự a c h ọ n c á c p h ư ơ n g t i ệ n c h u y ê n t i ê n v à đ ị a d i ê m thanh 

t o á n t h í c h h ợ p . 

- T ổ chức c ô n g t á c theo d õ i v à đ ô n đ ố c t h u h ồ i c ô n g n ợ . 

* Giảm tóc độ chi tiêu 

C ù n g v ớ i v i ệ c t ă n g t ó c đ ộ t h u h ô i t i ê n , doanh n g h i ệ p c ò n 

c ó t h ể t h u l ợ i b ằ n g c á c h g i ả m t ố c đ ộ c h i t i ê u đ ể c ó t h ê m t i ề n 

đ â u t ư s inh l ợ i . C ó m ộ t s ô c h i ê n thuậ t m à doanh n g h i ệ p c ó t h ê 

sử d ụ n g đ ể c h ậ m t h a n h t o á n c á c hoa đ ơ n m u a h à n g n h ư : 

- T ậ n d ụ n g t ố i đ a t h ờ i g i an c h ậ m thanh t o á n t r o n g g i ớ i 

h ạ n cho p h é p . 

- L ự a c h ọ n p h ư ơ n g t h ứ c , p h ư ơ n g t i ệ n v à đ ị a đ i ể m thanh 

t o á n t h í c h h ợ p . 

- T h a y v ì d ù n g t i ề n t hanh t o á n s ớ m c á c hoa đ ơ n m u a h à n g 

n g ư ờ i q u ả n lý t à i c h í n h c ó t h ể t r ì h o ã n v i ệ c thanh t o á n t r o n g 
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p h ạ m v i t h ờ i g i an m à c á c ch i p h í tà i c h í n h , t i ề n phạ t , hay sự 

suy g i ả m v ị t h ế t í n d ụ n g của doanh n g h i ệ p t h ấ p h ơ n n h ữ n g l ợ i 

ích t ừ v i ệ c thanh t o á n c h ậ m m a n g l ạ i . . . 

* Lập ngân sách thu chi tiên tệ 

V i ệ c t ă n g t ố c đ ộ t h u h ồ i t i ề n v à g i ả m t ố c đ ộ c h i t i ê u t rong 

p h ạ m v i n h ữ n g g i ớ i h ạ n v à v ị t h ế t í n d ụ n g của doanh ngh iệp 

là n h ữ n g n ộ i d u n g quan t r ọ n g của q u ả n lý t i ề n . T u y n h i ê n , 

đ i ề u đ ó k h ô n g đ ủ h ạ t r ợ cho c á c n h à q u ả n lý t à i c h í n h t rong 

v i ệ c thoa m ã n c á c n h u c â u ch i t i ê u v à đ â u t ư s inh l ợ i b ă n g t iên 

của doanh n g h i ệ p . B ở i v ậ y , m ộ t n ộ i d u n g quan t r ọ n g k h á c của 

q u ả n lý t i ề n là v i ệ c h o ạ c h đ ị n h n g â n s á c h ( k ế h o ạ c h ) t h u chi 

t i ề n . Đ ẻ l ậ p đ ư ợ c k ế h o ạ c h n à y doanh n g h i ệ p p h ả i d ự b á o 

đ ư ợ c t ổ n g t h u v à n h u c ầ u c h i t i ề n ư ơ n g k ỳ . 

T ổ n g l ư ợ n g t i ề n t h u đ ư ợ c t r o n g k ỳ t h ư ờ n g bao g ồ m : 

- B á n h à n g k ỳ t r ư ớ c t h u t i ề n t r o n g k ỳ n à y ( t i ề n h à n g b á n 

ch ịu k ỳ t r ư ớ c ) . 

- B á n h à n g k ỳ n à y t h u t i ê n t r o n g k ỳ n à y ( t i ê n h à n g b á n trả 

ngay) . 

- B á n h à n g k ỳ sau t h u t i ề n t r o n g k ỳ n à y ( t i ề n h à n g n g ư ờ i 

mua t r ả t r ư ớ c ) . 

- C á c k h o ả n t h u k h á c . 

T ổ n g l ư ợ n g t i ề n c h i t r o n g k ỳ t h ư ờ n g bao g ồ m : 

- M u a h à n g k ỳ t r ư ớ c t r ả t i ề n t r o n g k ỳ n à y ( t i ề n h à n g mua 

c h ị u k ỳ t r ư ớ c ) . 

- M u a h à n g k ỳ n à y t r ả t i ề n t r o n g k ỳ n à y ( t i ề n h à n g m u a 

t r ả ngay) . 
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- M u a h à n g k ỳ sau t r ả t i ề n t r o n g k ỳ n à y ( t i ề n h à n g t r ả 

t r ư ớ c n g ư ờ i b á n ) . 

- T r ả l ư ơ n g c á n b ộ c ô n g n h â n t r o n g k ỳ . 

- T i ề n t h u ế p h ả i n ộ p t r o n g k ỳ . 

- L ã i v a y p h ả i t r ả t r o n g k ỳ . 

- C á c k h o ả n c h i k h á c . 

K ê h o ạ c h t h u c h i t i ê n t ệ t h ư ờ n g đ ư ợ c x â y d ự n g theo q u ý , 

t h á n g v à t u â n . Y ê u t ô quan t r ọ n g ả n h h ư ở n g đ è n t í n h x á c t hực 

của n g â n s á c h t h u c h i t i ê n l à n h ữ n g d ự b á o v ê doanh s ô b á n 

h à n g , m u a h à n g v à t ì n h h ì n h thanh t o á n . 

K ế t q u ả d ự b á o v ề t ì n h h ì n h t h u c h i t i ề n l à c ơ sở quan 

t r ọ n g g i ú p n h à q u ả n tr ị t à i c h í n h c ó t h ể đ ư a ra c á c g i ả i p h á p 

t h í c h h ợ p n h ằ m đ ả m b ả o ổ n đ ị n h t à i c h í n h v à n â n g cao h i ệ u 

q u ả sử d ụ n g t à i s ản của doanh n g h i ệ p . V í d ụ : k h i d ự b á o t h ấ y 
s 7 . Ế > ầ I 

t i ê n d ư t h ừ a , doanh n g h i ệ p c ó t h ê sử d ụ n g s ô t i ê n n à y đ ê đ â u 
t ư c h ứ n g k h o á n c ó k h ả n ă n g thanh k h o ả n cao, n g ư ợ c l ạ i k h i 

w ì à ^ * 
t h i ê u h ụ t c â n t ô chức h u y đ ộ n g n g u ồ n t h í c h h ợ p đ ê b ả o đ ả m 
k h ả n ă n g thanh t o á n . 7 

B ả n g 3.1 d ư ớ i đ â y cho t h ấ y m ộ t m ẫ u v ề h o ạ c h đ ị n h n g â n 

s á c h t h u c h i t i ề n của doanh n g h i ệ p . 
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Bảng 3.1: Dầ báo thu chi tiền tệ của doanh nghiệp 

Khoản m ú c T h á n g Khoản m ú c 
12 1 2 3 4 5 6 

Thu 

1. Doanh số bán 

2. Bán chịu 

3. Thu sau 1 tháng 

4. Thu sau 2 tháng 

5. Thu tiền bán hàng trả ngay trong 
tháng 

6. Tổng thu trong tháng 

Chi 

1. Trị giá nguyên vật liệu mua trong 
tháng 

2. Trả tiền ng.vật liệu mua trong tháng 

3. Trả tiền ng.vật liệu mua chịu kỳ trước 

4. Trà lương + thường 

5. Các khoán chi phí khác 

6. Thuế 

7. Đầu tư vào TSCĐ 

8. Chia lợi tức cổ phần 

Tổng chi trong tháng (2+3+...+8) 

C h ê n h lệch thu chi trong t h á n g 

Mức t i ền cần duy trì trong t h á n g 

Sổ d ư ( thiếu hụt) t i ền so v ớ i mục tiêu 

> A r 
* Mô hình vê mức tôn trữ tiên tôi ưu 

Sau đ â y c h ú n g ta x e m x é t n ộ i d u n g c ơ b ả n của m ô h ì n h 
* * ỵ / Ị 

v ê m ứ c t ô n t r ữ t i ê n t ô i ư u của doanh n g h i ệ p do n h à k i n h t ê 
h ọ c n g ư ờ i M ỹ W i l i a m J. B a u m o l đ ư a ra n ă m 1952. 
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H ì n h 3.1 cho t h ấ y sự b i ế n đ ộ n g của m ứ c d ự t r ữ t i ề n v à 

m ứ c d ự t r ữ t i ê n b ì n h q u â n của doanh n g h i ệ p . T r ư ớ c h é t m ô 
h ì n h n à y d ự a t r ê n m ộ t so g i ả đ ị n h sau: 

ĩ • .* ì r 
- SÔ t i ê n v ư ợ t q u á m ộ t m ứ c t i ê u c h u â n n h á t đ ị n h sẽ đ ư ợ c 

đ â u t ư v à o c á c c h ứ n g k h o á n . 

- L ư ợ n g t i ề n d ự t r ữ ổ n đ ị n h t r o n g k ỳ là x á c đ ị n h . 

- T h ờ i g i a n c h u y ể n h o á n c h ứ n g k h o á n t h à n h t i ề n là k h ô n g 
đ á n g k ể . 

- C h i p h í đ ể chuyển chứng k h o á n t h à n h t i ề n c ó t í nh cố đ ịnh, 
k h ô n g p h ụ thuộc v à o đ ộ l ớ n của k i m ngạch chuyển h o á n . 

- N g ư ờ i c h ị u t r á c h n h i ệ m q u ả n lý t i ề n của doanh n g h i ệ p 
l u ô n h ư ớ n g t ớ i m ụ c t i ê u tô i t h i ể u hoa c h i p h í d ự t r ữ t i ề n . 

Thờ i gian 

Hình 3.1. Sầ biến động của mức dầ trữ tiền 

và mức dầ trữ bình quăn 
V ớ i n h ữ n g g i ả đ ị n h n à y , t ổ n g ch i p h í l i ên quan đ ế n v i ê c 

d ự t r ữ t i ề n bao g ồ m : 

- C h i p h í c ó t í n h c ố đ ị n h p h á t s inh k h i c h u y ể n h o á n c h ứ n g 
k h o á n t h à n h t i ề n . 
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- C h i p h í của v i ệ c duy tr ì m ứ c d ự t r ữ t i ề n , t ức là số l ợ i tức 

m ấ t đ i do k h ô n g t h ể đ ầ u t ư số t i ề n n à y v à o c á c c h ứ n g k h o á n 

c ó g i á ( m ộ t d ạ n g của c h i p h í c ơ h ộ i ) . 

N ế u k ý h i ệ u : 

T là t ổ n g k i m n g ạ c h (nhu cầu) ch i t i ề n t r o n g m ộ t t h ờ i 

k ỳ nhấ t đ ị n h , 

B là ch i p h í m ạ i l ầ n c h u y ể n c á c c h ứ n g k h o á n đ a n g 

l u n g i ữ t h à n h t i ề n , 

c là k i m n g ạ c h ( th ị g i á ) c h ứ n g k h o á n m ô i l â n c h u y ê n 

h o á n , 

i l à tỷ suất s inh l ợ i của c h ứ n g k h o á n ( tỷ l ệ s inh l ờ i c ơ 

h ộ i do g i ữ t i ề n ) . 

T a c ó , số l ầ n c h u y ể n h o á n t r o n g m ộ t k ỳ l à T / C v à t ổ n g chi 

p h í đ ể c h u y ể n h o á n t r o n g k ỳ l à ( T / C ) . B 

M ặ t k h á c c h i p h í đ ể duy tr ì l ư ợ n g t i ề n d ự t r ữ đ ư ợ c x á c 

đ ị n h c ă n c ứ v à o l ư ợ n g t i ề n d ự t r ữ b ì n h q u â n ( C / 2 ) n h â n v ớ i i 

t ứ c l à ( C / 2 ) . i 

N h ư v ậ y t ô n g c h i p h í l i ên quan đ è n v i ệ c l u n g i ữ t i ê n của 

doanh n g h i ệ p t r o n g m ộ t k ỳ là : 

T c 

K = x B + x i 

Đ ể t ổ n g c h i p h í d ự t r ữ t i ề n là n h ỏ nhấ t , l ấ y v i p h â n của K 

theo c sau đ ó cho b à n g k h ô n g sẽ t ì m đ ư ợ c k i m n g ạ c h c h u y ể n 

hoa t ố i ư u m ồ i l ầ n c * là : 
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V í d ụ : G i ả sử m ộ t doanh n g h i ệ p d ự đ o á n t ổ n g k i m n g ạ c h 

c h i t i ề n t r o n g 8 t u ầ n là 4 0 0 t r i ệ u đ ồ n g . C h i p h í cho v i ệ c 
t t \ mm I ĩ 

c h u y ê n đ ô i c h ứ n g k h o á n t h à n h t i ê n m ô i l ân là 0,25 t r i ệ u đ ô n g , 
tỷ suất l ợ i tức t r o n g 8 t u ầ n là 2 % ( l ấ y lãi suất t r ê n t h ị t r ư ờ n g là 

1 3 % / n ă m : 5 2 t u ầ n X 8 t u ầ n ) . K h i đ ó k i m n g ạ c h c h u y ể n h o á n 

t ố i ư u là : 

2 X 0,25 X 400 _ 
= 100 t r i ê u đ ô n g 

0,02 & 

Điêu này có nghĩa là cán cân tiên sẽ được bô sung hại 

t u ầ n m ộ t l ầ n b ằ n g c á c h b á n c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n c ó g i á t r ị 

100 t r i ệ u đ ô n g . T r o n g 8 t u â n , theo k ê h o ạ c h sẽ c ó 4 l â n g iao 

dịch (400 tri 100 t r ) v à c h í p h í g iao d ịch là 4 X 0.25 t r = Ì t r á , 

ch i p h í c ơ h ộ i l à ( 1 0 0 / 2 ) X 0.02 = Ì t r ổ . V ớ i b ấ t k ỳ g i á t r ị n à o 

của c k h á c 100 t r ổ t h ì doanh n g h i ệ p đ ề u p h ả i c h ị u m ộ t l ư ợ n g 

ch i p h í l ớ n h ơ n . 

3.2.3. Quản trị đầu tư chứng khoán thanh khoản cao 

Việc quản lý tiền liên quan chặt chẽ với việc quản lý các 

l o ạ i t í c h sản g ầ n v ớ i t i ề n - c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n c ó k h ả n ă n g 

c h u y ể n đ ổ i t h à n h t i ề n ( t í n h thanh k h o ả n - L i q u i d i t y ) cao. C á c 

l o ạ i t í c h sản n à y đ ó n g v a i t r ò n h ư m ộ t l ớ p đ ệ m cho t i ề n : sổ d ư 

t i ề n c ó t h ể d ễ d à n g đ ầ u t ư v à o c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n c ó t í n h 

thanh k h o ả n cao đ ồ n g t h ờ i c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n n à y c ó t h ể 

đ ư ợ c b á n r ấ t n h a n h v ớ i c h i p h í t h ấ p đ ể thoa m ã n n h ữ n g n h u 

c ầ u c ấ p b á c h v ề t i ề n . H ì n h 3.2 cho t h ấ y m ố i quan h ệ g i ữ a 

d ò n g t i ề n v à c á c c h ứ n g k h o á n thanh k h o ả n cao đ ư ợ c sử d ụ n g 

đ ể d u y t r ì t i ề n ở m ứ c m o n g m u ố n . 
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Các loại chứng khoán có 
tính thanh khoản cao 

Đầu tư tạm thời bàng 
cách mua chứng khoán 
có tính thanh khoản cao 

Tiền 

Dòng thu t iền 

- Bán hàng thu tiền ngay 

- Thu tiền bán hàng trả 
chậm 

Bán chứng khoán có 
tính thanh khoản cao để 

giữ cân bằng thu 
chi t iền 

Dòng chi tiền 

- Chi mua hàng 

- Thanh toán hoa đơn 
mua hàng 

Hình 3.2. Môi quan hệ giữa dòng tiên và chứng khoán 

C á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n c ó t í n h thanh k h o ả n cao l à những 
c ô n g cụ t à i c h í n h đ ư ợ c m u a b á n t r ê n th ị t r ư ờ n g t i ề n t ệ , hay thị 

t r ư ờ n g v ố n c ó t í n h l i n h hoạ t r ấ t cao. N h i ề u c ô n g c ụ của thị 
t r ư ờ n g t i ê n t ệ c ó t h ờ i g ian đ á o h ạ n n g ă n h ơ n m ộ t n ă m được 

co i là n h ữ n g t í c h sản g ầ n n h ư t i ề n . T r o n g c ô n g t á c q u ả n lý tài 

c h í n h , c á c n h à q u ả n lý t h ư ờ n g đ ầ u t ư c á c k h o ả n t i ề n n h à n r ạ i 

v à o c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n c ó t í n h thanh k h o ả n cao trong 

t r ư ờ n g h ợ p m ứ c t ồ n q u ĩ t ạ m t h ờ i cao h ơ n m ứ c ấ n đ ị n h . N g ư ợ c 

l ạ i , k h i c á n c â n t i ề n của doanh n g h i ệ p g i ả m t h ấ p hom m ứ c ấn 

đ ị n h , c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n n à y đ ư ợ c d ù n g đ ể c h u y ể n đ ổ i 
nhanh t h à n h t i ề n . 

Các chứng khoán thanh khoản cao thường có thu nhập 

t h ấ p h ơ n c á c l o ạ i t à i sản đ a n g h o ạ t đ ộ n g . M ặ c d ù v ậ y , các 

doanh n g h i ệ p t h ư ờ n g v ẫ n đ ầ u t ư v à o c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n 

n à y b ở i c á c lý do sau: 
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- D ù n g đ ể thay t h ế t i ề n d ư ớ i h ì n h thức tà i sản g ầ n t i ề n . 

K h i h é t t i ê n doanh n g h i ệ p c ó t h ể d ễ d à n g b á n c h ứ n g k h o á n đ ể 
tá i t ạ o v ò n t i ề n t ệ c ầ n t h i ế t . 

- L à h ì n h t h ứ c đ ầ u t ư t ạ m t h ờ i . H ì n h t hức n à y t h ư ờ n g x u ấ t 
h i ệ n t r o n g m ộ t số doanh n g h i ệ p k i n h doanh c ó t í n h m ù a v ụ . 

K h i đ ầ u t ư v à o c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n , c ầ n x e m x é t , c â n 
nhắc k ỹ c á c b i ế n sổ sau: 

* Tính thanh khoản: t ức là k h ả n ă n g c h u y ể n đ ổ i c h ử n g 

k h o á n t h à n h t i ê n . Đ ặ c t í n h n à y đ ư ợ c x é t t r ê n ha i m ặ t : G i á b á n 

của c h ử n g k h o á n v à t h ờ i g i an cần t h i ế t đ ể b á n c h ú n g . H a i y ế u 

t ố n à y c ó m ố i quan h ệ v ớ i nhau, c h ẳ n g h ạ n t h ờ i g ian b á n sẽ 

r ấ t n g ắ n n ế u c ó m ộ t sự n h ư ợ n g b ộ v ề g i á b á n . M ộ t c h ứ n g 

k h o á n đ ư ợ c c o i là c ó t í n h thanh k h o ả n cao n ế u n ó c ó t h ể đ ư ợ c 

c h u y ê n n h ư ợ n g nhanh c h ó n g m à n g ư ờ i b á n k h ô n g p h ả i c ó 
n h ữ n g n h ư ợ n g b ộ quan t r ọ n g v ề g i á b á n . 

* Tính rủi ro: R ủ i r o t r o n g đ ầ u t ư c h ứ n g k h o á n t h ư ờ n g 
bao g ô m : 

- R ủ i r o k h á n h t ậ n t à i c h í n h : là l o ạ i r ủ i r o m à n g ư ờ i p h á t 

h à n h c h ứ n g k h o á n k h ô n g c ó k h ả n ă n g c h i t r ả t i ề n lã i v à g ố c 

theo l ị c h t r ì n h t hanh t o á n . T r ừ c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n do C h í n h 

p h ủ p h á t h à n h , t ấ t c ả c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n c ô n g ty đ ề u c ó r ủ i 
r o n à y ở m ộ t m ứ c đ ộ n à o đ ó . 

- R ủ i r o lã i s u â t : l à n h ữ n g r ủ i ro v ê sự thay đ ô i g i á t r ị t h ị 

t r ư ờ n g của c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n m à c h ủ y ê u l à do n h ữ n g b i ê n 

đ ộ n g của c á c l o ạ i lã i suất t r ê n t h ị t r ư ờ n g l à m cho lãi suất t h ự c 

của c h ứ n g k h o á n t h ấ p h ơ n lã i suất danh ngh ĩa của n ó . 

- R ủ i r o v ê sức m u a : là l o ạ i r ủ i r o x ả y ra k h i sức m u a t h ự c 

t ế của t i ề n t ệ t ạ i t h ờ i đ i ể m n h ậ n đ ư ợ c l ợ i n h u ậ n đ ầ u t ư b ị g i ả m 
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x u ố n g do t á c đ ộ n g của l ạ m p h á t . L o ạ i r ủ i ro n à y h ầ u như 

k h ô n g đ á n g k ể t r o n g c á c hoạ t đ ộ n g đ â u t ư n g ă n h ạ n . 

- N g o à i ra, hoạ t đ ộ n g đ ầ u t ư c h ứ n g k h o á n c ò n c ó t h ể cỏ 
c á c r ủ i ro k h á c n h ư : r ủ i ro h ổ i đ o á i , r ủ i ro thanh k h o ả n , . . . 

* Lợi nhuận kỳ vọng: T ỷ l ệ s inh l ờ i k ỳ v ọ n g của một 
c h ứ n g k h o á n là m ộ t y ế u t ố r ấ t quan t r ọ n g cần đ ư ợ c đ á n h giá 
t h ậ n t r ọ n g k h i l ự a c h ọ n đ ầ u t ư v à o c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n . Mặ t 
k h á c , g i ữ a l ợ i n h u ậ n k ỳ v ọ n g v à r ủ i ro c ó m ố i l i ê n h ệ vớ i 
nhau, r ủ i r o c à n g cao th ì l ợ i n h u ậ n k ỳ v ọ n g c à n g l ớ n . So vớ i 
cổ p h i ế u , t r á i p h i ế u c ô n g ty v à c á c c ô n g c ụ đ â u t ư d à i hạn 
k h á c , c á c c h ứ n g k h o á n n g ắ n h ạ n c ó m ứ c r ủ i ro t h ấ p n ê n tính 

thanh k h o ả n của c h ú n g cao h ơ n . 

* Khả năng chịu thuế: P h ạ m v i ch ịu t h u ế của những 
k h o ả n l ợ i n h u ậ n do đ ầ u t ư c h ứ n g k h o á n m a n g l ạ i là m ộ t sự 
c â n nhắc quan t r ọ n g k h i đ á n h g i á l ợ i n h u ậ n t h u ầ n k ỳ v ọ n g của 
c á c c h ứ n g k h o á n . T ạ i m ộ t số n ư ớ c , l ợ i n h u ậ n do c á c l o ạ i trái 

r mát r 
p h i ê u C h í n h p h ủ m a n g l ạ i đ ư ợ c m i ê n t h u ê t h u n h ậ p , c ò n lợ i 
n h u ậ n t ừ c á c l o ạ i c h ứ n g k h o á n k h á c đ ề u p h ả i c h ị u t h u ế . Bở i 
v ậ y , t r ư ớ c k h i ra q u y ế t đ ị n h đ ầ u t ư v ề m ộ t l o ạ i c h ứ n g k h o á n 
n à o đ ó c â n p h ả i x e m x é t tỷ l ệ s inh l ờ i sau t h u ê là bao n h i ê u . 

* Thời gian đáo hạn: K h i c ầ n p h ả i b á n g ấ p m ộ t loại 
c h ứ n g k h o á n n à o đ ó t h ì v i ệ c p h ả i n h ư ợ n g b ộ v ề g i á c ả là đ iều 

k h ó t r á n h k h ỏ i . Đ ể h ạ n c h ế đ ế n m ứ c t h ấ p n h ấ t v i ệ c p h ả i bán 
đ ộ t x u â t c á c l o ạ i c h ử n g k h o á n c â n p h ả i t h i ê t l ậ p m ộ t danh 
m ụ c đ ầ u t ư c h ứ n g k h o á n c ó n h i ề u m ứ c đ á o h ạ n k h á c nhau phù 
h ợ p v ớ i n h u c ầ u t à i c h í n h của doanh n g h i ệ p . 

3.3. Quản trị khoản phải thu 

Trong thực tiễn kinh doanh, các doanh nghiệp thường 

p h ả i b á n c h ị u h à n g hoa của m ì n h t r o n g m ộ t t h ờ i g i a n nhất 
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đ ị n h . T r o n g k h i c h ờ t h u c á c k h o ả n t i ề n n à y , doanh n g h i ệ p v ẫ n 

t i ế p t ụ c b á n h à n g v à do đ ó sẽ l ạ i x u ấ t h i ệ n c á c k h o ả n b á n ch ịu 

m ớ i . Đ ồ n g t h ờ i doanh n g h i ệ p c ũ n g c ó c á c k h o ả n m u a ch ịu 

h à n g hoa t ừ c á c doanh n g h i ệ p k h á c . N h ư v ậ y , v i ệ c m u a ch ịu , 

b á n c h ị u là c ô n g v i ệ c t h ư ờ n g x u y ê n p h á t s inh t r o n g q u á t r ì n h 

k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . 

Đ ộ l ớ n k h o ả n p h ả i t h u của doanh n g h i ệ p p h ụ t huộc v à o 

n h i ê u y ê u t ô n h ư t ó c đ ộ t h u h ô i n ợ cũ , t ó c đ ộ t ạ o ra n ợ m ớ i v à 

sự t á c đ ộ n g c ủ a c á c y ế u t ố n ằ m n g o à i sự k i ể m s o á t của doanh 

n g h i ệ p n h ư c h u k ỳ suy t h o á i của n ề n k i n h t ế , k h ủ n g h o ả n g 
í > r r 

t i ê n t ệ . D o a n h n g h i ệ p c â n đ ặ c b i ệ t c h ú ý t ớ i c á c y ê u t ô m à 
m ì n h c ó t h ể k i ể m s o á t đ ư ợ c n h ằ m t á c đ ộ n g t ớ i đ ộ l ớ n v à chấ t 

l ư ợ n g của k h o ả n p h ả i t h u , t r o n g đ ó đ á n g l ư u ý l à c h í n h s á c h 

t ín d ụ n g . 

3.3.1. Chính sách tín dụng và các nhân tô ảnh hưởng 

đến chỉnh sách tín dụng 

* Chính sách tín dụng 

B á n c h ị u h à n g hoa l à m ộ t h ì n h t hức doanh n g h i ệ p cấp t í n 

d ụ n g cho c á c k h á c h h à n g của m ì n h ( t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i ) v à 

là n g u y ê n n h â n p h á t s inh c á c k h o ả n p h ả i t hu . Đ ộ l ớ n v à r ủ i r o 

của c á c k h o ả n p h ả i t h u p h ụ t h u ộ c v à o n h i ê u y ê u t ô , t r o n g đ ó 

c h í n h s á c h t í n d ụ n g l à m ộ t n h â n t ố quan t r ọ n g . C h í n h s á c h t í n 

d ụ n g của doanh n g h i ệ p đ ư ợ c t hực h i ệ n t h ô n g qua v i ệ c k i ể m 

s o á t c á c b i ế n số sau: 

- T i ê u c h u ẩ n t í n d ụ n g . N g u y ê n tắc ch ỉ đ ạ o là p h ả i x á c 

đ ị n h đ ư ợ c t i ê u c h u ẩ n t í n d ụ n g tức là sức m ạ n h t à i c h í n h t ố i 

t h i ể u v à uy t í n hay v ị t h ế t í n d ụ n g c ó t h ế chấp n h ậ n đ ư ợ c của 

c á c k h á c h h à n g m u a c h ị u . N ế u k h á c h h à n g c ó sức m ạ n h t à i 
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c h í n h hay v ị t h ế t ín d ụ n g t h ấ p h ơ n n h ữ n g t i ê u c h u ẩ n đ ó t h ì sẽ 

bị t ừ c h ố i c ấ p t ín d ụ n g theo h ì n h thức b á n ch ịu h à n g hoa. T i ê u 

chuẩn t ín d ụ n g p h ụ t huộc v à o n h i ề u y ế u t ố n h ư c h í n h s á c h của 

doanh n g h i ệ p t r o n g m ạ i t h ờ i k ỳ , g i á trị sản p h à m cao hay 

t h ấ p . . . 

- C h i ế t k h ấ u thanh t o á n : là b i ệ n p h á p k h u y ế n k h í c h k h á c h 

h à n g t r ả t i ề n s ớ m b à n g c á c h thực h i ệ n v i ệ c g i ả m g i á đ ổ i v ớ i 

c á c t r ư ờ n g h ợ p mua h à n g t rả t i ề n t r ư ớ c t h ờ i h ạ n . 

- T h ờ i h ạ n b á n ch ịu ( t h ờ i h ạ n t í n d ụ n g ) : là quy đ ị n h v ề độ 

d à i t h ờ i g i an của c á c k h o ả n t í n d ụ n g . 

C h i ế t k h ấ u thanh t o á n v à t h ờ i g i an b á n c h ị u ch ỉ r õ h ình 

t hức của k h o ả n t ín d ụ n g . C h ẳ n g h ạ n , m ộ t t h ư ơ n g v ụ m u a bán 

c ó quy đ ị n h "2 /10 n é t 3 0 " . Đ i ề u đ ó c ó nghĩa là doanh ngh iệp 

á p d ụ n g t ỷ l ệ c h i ế t k h ấ u 2 % n ế u hoa đ ơ n b á n h à n g đ ư ợ c thanh 

t o á n t r o n g v ò n g l o n g à y k ể t ừ n g à y giao h à n g . M ặ t k h á c , số 

t i ề n h à n g p h ả i đ ư ợ c thanh t o á n t r o n g v ò n g 30 n g à y , nếu 

k h ô n g đ ú n g h ạ n sẽ p h ả i c h ị u lã i suất p h ạ t ( lã i suất q u á h ạ n ) . 

- C h í n h s á c h t h u t i ê n : bao g ô m c á c quy đ ị n h v ê c á c h thức 
X \ > ì 

t h u t i ê n n h ư t h u Ì l ân hay n h i ê u l ân , hay t r ả g ó p v à b i ệ n p h á p 
x ử lý đ ô i c á c k h o ả n t í n d ụ n g q u á h ạ n . 

* Các yếu tổ tác động đến chính sách tín dụng 

C ó n h i ê u y ê u t ô t á c đ ộ n g đ è n c h í n h s á c h t í n d ụ n g của 

doanh n g h i ệ p . Sau đ â y là m ộ t số y ế u t ố c ơ b ả n : 

+ Điêu kiện của doanh nghiệp 

Đ ặ c đ i ể m v ề sản p h ẩ m , n g à n h n g h ề k i n h doanh v à t i ề m 

l ự c t à i c h í n h là n h ữ n g y ế u t ố t á c đ ộ n g t rực t i ế p đ ế n c h í n h s á c h 

t í n d ụ n g của doanh n g h i ệ p . D o a n h n g h i ệ p c ó quy m ô l ớ n , c ó 
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t i ề m l ự c t à i c h í n h m ạ n h , sản p h ẩ m c ó t h ờ i g ian sử d ụ n g l âu 

b ề n t h ư ờ n g cho p h é p m ở r ộ n g c h í n h s á c h t í n d ụ n g h ơ n c á c 

doanh n g h i ệ p ít v ố n , sản p h ẩ m d ễ h ư h ỏ n g , m ấ t p h ẩ m chất , 

k h ó b ả o q u ả n . Đ ố i v ớ i n h ữ n g doanh n g h i ệ p sản x u ấ t k i n h 

doanh c ó t í n h t h ờ i v ụ , t r o n g t h ờ i k ỳ sản p h ẩ m của doanh 

n g h i ệ p c ó n h u c ầ u t i ê u t h ụ l ớ n cần k h u y ế n k h í c h t i ê u t h ụ đ ể 

thu h ồ i v ố n . 

+ Điều kiện của khách hàng 

Đ i ề u k i ệ n của k h á c h h à n g đ ư ợ c đ á n h g i á d ự a v à o c á c 
p h á n đ o á n sau: 

(1 ) V ố n hay sức m ạ n h t à i c h í n h (Cap i t a l ) : là t h ư ớ c đ o v ề 

t ì n h h ì n h t à i c h í n h của m ộ t doanh n g h i ệ p , n ó ả n h h ư ở n g đ ế n 

r ủ i ro thanh t o á n . Y ê u t ô n à y đ ư ợ c x á c đ ị n h dựa v à o quy m ô 

v ố n c h ủ sở h ữ u , t ổ n g g i á t r ị t à i sản của doanh n g h i ệ p , k h ả 
n ă n g s inh l ợ i t ừ h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh. 

( 2 ) K h ả n ă n g thanh t o á n (Capac i ty ) : đ ư ợ c đ á n h g i á qua 

c á c h ệ s ô thanh t o á n c h u n g , h ệ s ô thanh t o á n nhanh, h ệ s ô 
thanh t o á n lã i v a y . . . của k h á c h h à n g . 

( 3 ) T ư c á c h t í n d ụ n g (Charac ter ) : là t h á i đ ộ t ự g i á c đ ố i 

v ớ i v i ệ c t hanh t o á n n ợ của k h á c h h à n g . Y ế u t ố n à y đ ư ợ c co i là 

rấ t quan t r ọ n g v ì m ạ i m ộ t g iao d ịch t í n d ụ n g đ ư ợ c n g ầ m h i ể u 

là m ộ t sự h ứ a h ẹ n thanh t o á n . 

( 4 ) V ậ t t h ế c h ấ p ( C o l l a t e r a l ) : là t à i sản k h á c h h à n g d ù n g 

đ ả m b ả o cho m ó n n ợ của m ì n h . 

( 5 ) Đ i ê u k i ệ n k i n h t ê ( C o n d i t i o n ) : là sự p h á t t r i ê n của n ề n 

k i n h t ế n ó i c h u n g v à m ứ c đ ộ p h á t t r i ể n của t ừ n g v ù n g đ ị a lý 

n ó i r i ê n g c ó ả n h h ư ở n g đ ế n v i ệ c thanh t o á n của k h á c h h à n g 
đ ố i v ớ i m ó n n ợ . 
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T h ô n g t i n v ề k h á c h h à n g c ó t h ể t h u t h ậ p đ ư ợ c t h ô n g qua 

v i ệ c đ i ề u t ra t r ự c t i ế p n h ư p h â n t í c h b á o c á o t à i c h í n h của 

k h á c h h à n g , p h ỏ n g v ấ n t rực t i ế p , p h â n t í c h t h ô n g t i n t h u thập 

t ừ c á c n h à cung c á p t r ư ớ c đ ó , đ ế n t h ă m k h á c h h à n g . . . Đ ồ n g 

t h ờ i , c ó t h ể t h u t h ậ p t h ô n g t i n t ừ c á c t r u n g t â m x ử lý d ữ l i ệ u 

v ề v ị t h ế t í n d ụ n g của c á c doanh n g h i ệ p . 

K ế t q u ả đ i ề u t ra là c ă n c ứ quan t r ọ n g đ ể x á c đ ị n h ch ính 

s á c h t í n d ụ n g đ ố i v ớ i k h á c h h à n g . N ế u k h á c h h à n g c ó t i ê m lực 

tà i c h í n h h ạ n c h ế , u y t í n (hay t ư c á c h t í n d ụ n g ) t h ấ p k h ô n g thể 

t h ự c h i ệ n m ộ t c h í n h s á c h t í n d ụ n g n ớ i l ỏ n g n h ư n h ữ n g k h á c h 

h à n g c ó t i ề m l ự c t à i c h í n h m ạ n h , l u ô n g i ữ c h ữ t í n t r o n g quan 

h ệ thanh t o á n . 

+ Lợi ích kinh tế đạt được khi thầc hiện chỉnh sách tín dụng 

Đ ể đ á n h g i á l ợ i í c h k i n h t ế đ ạ t đ ư ợ c k h i t hực h i ệ n c h í n h 

s á c h t í n d ụ n g , doanh n g h i ệ p c ầ n d ự b á o , t í n h t o á n c á c t h ô n g 

số sau: 

- Số l ư ợ n g v à g iá b ả n sản p h ẩ m , h à n g h ó a , dịch v ụ d ự k i ến 

t i êu t hụ . T h ô n g t h ư ờ n g , doanh thu sẽ c ó x u h ư ớ n g t ă n g lên khi 

c á c t i êu chuẩn tú i dụng đ ư ợ c n ớ i lỏng , tỷ l ệ ch iế t k h ấ u t ă n g , thờ i 

gian b á n chịu dà i v à p h ư ơ n g thức thu t i ề n bớ t gắ t gao. 

- C á c c h i p h í p h á t s inh do t ă n g c á c k h o ả n n ợ : c h i p h í quản 

lý n ợ p h ả i t h u , c h i p h í t h u h ồ i n ợ , c h i p h í r ủ i r o . 

- So s á n h l ợ i n h u ậ n g ộ p do doanh số b á n t ă n g l ê n v ớ i 

n h ữ n g c h i p h í t ă n g t h ê m do sự thay đ ổ i của c h í n h s á c h t ín 

d ụ n g g â y ra. 

+ v . v . . . 
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V i ệ c t h i ế t l ậ p c h í n h s á c h t í n d ụ n g c ó ả n h h ư ở n g rấ t l ớ n 

t ớ i t ì n h h ì n h k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . B ở i v ì , n ế u c á c 

t i ê u c h u ẩ n t í n d ụ n g q u á cao c ó t h ể l o ạ i b ỏ n h i ề u k h á c h h à n g 

t i ề m n ă n g , do đ ó l à m g i ả m l ợ i n h u ậ n . N g ư ợ c l ạ i , n ê u t i ê u 

c h u ẩ n t í n d ụ n g q u á t h ấ p c ó t h ể l à m t ă n g doanh số b á n n h ư n g 

đ ồ n g t h ờ i c ũ n g l à m cho r ủ i ro t í n d ụ n g t ă n g , g ia t ă n g c á c 

k h o ả n n ợ k h ó đ ò i , ch i p h í t h u t i ề n c ũ n g t ă n g l ên . 

3.3.2. Phân tích, đảnh giả các khoản phải thu 

Người làm công tác quản lý tài chính phải mở sô theo dõi 

ch i t i ế t c á c k h o ả n p h ả i t h u , đ ồ n g t h ờ i t h ư ờ n g x u y ê n đ ô n đ ố c 

k h á c h n ợ đ ể t h u h ồ i đ ú n g h ạ n . Theo đ ị n h k ỳ n h ấ t đ ị n h , doanh 

n g h i ệ p p h ả i t i ế n h à n h p h â n l o ạ i t ổ n g n ợ p h ả i t h u v à c h i t i ế t 

theo t ừ n g k h á c h n ợ . T ổ n g n ợ p h ả i t h u c ó t h ể p h â n l o ạ i theo 

c á c t i ê u t hức sau: 

- N h ó m Ì , nợ hại Á ( n ợ c ó đ ộ t i n cậy cao hay n ợ đ ủ t i ê u 

chuẩn ) : t h ư ờ n g bao g ồ m c á c k h o ả n n ợ t r o n g h ạ n m à doanh 

n g h i ệ p đ á n h g i á c ó đ ủ k h ả n ă n g t h u h ồ i đ ú n g h ạ n . C á c k h á c h 

n ợ n à y t h ư ờ n g l à n h ữ n g doanh n g h i ệ p v ữ n g chắc v ề t à i c h í n h , 

v ề t ổ chức , uy t í n v à t h ư ơ n g h i ệ u . 

- N h ó m 2 , nợ loại B ( n ợ c ó r ủ i ro t h ấ p hay n ợ c ầ n c h ú ý ) : 

t h ư ờ n g bao g ồ m c á c k h o ả n n ợ q u á h ạ n d ư ớ i 90 n g à y v à c á c 

k h o ả n n ợ đ ã c ơ c ấ u l ạ i t h ờ i h ạ n n ợ . C á c k h á c h n ợ n à y t h ư ờ n g 

là n h ữ n g doanh n g h i ệ p c ó t ì n h h ì n h t à i c h í n h k h á t ố t , k h á c h 

n ợ t r u y ề n t h ố n g , c ó đ ộ t i n cậy . 
ì > 

- N h ó m 3, nợ loại c ( n ợ q u á h ạ n c ó t h ê t h u h ô i đ ư ợ c hay 

n ợ d ư ớ i t i ê u c h u ẩ n ) : t h ư ờ n g bao g ồ m c á c k h o ả n n ợ q u á h ạ n t ừ 
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90 n g à y đ ế n 180 n g à y v à c á c k h o ả n n ợ đ ã c ơ c ấ u l ạ i t h ờ i hạn 

t r ả n ợ q u á h ạ n d ư ớ i 90 n g à y theo t h ờ i h ạ n c ơ c ấ u l ạ i . C á c 

k h á c h n ợ n à y t h ư ờ n g là n h ữ n g doanh n g h i ệ p c ó t ì n h h ì n h tài 

c h í n h k h ô n g ổ n đ ị n h , h i ệ n t ạ i c ó k h ó k h ă n n h ư n g c ó t r i ể n 

v ọ n g p h á t t r i ể n hoặc c ả i t h i ệ n . 

- N h ó m 4, nợ loại D ( n ợ ít c ó k h ả n ă n g t hu h ồ i v à n ợ q u á 

h ạ n k h ó đ ò i hay n ợ n g h i n g ờ ) : t h ư ờ n g bao g ồ m c á c k h o ả n n ợ 

q u á h ạ n t ừ 181 đ ế n 360 n g à y v à c á c k h o ả n n ợ đ ã c ơ c ấ u l ạ i 

t h ờ i h ạ n t r ả n ợ q u á h ạ n t ừ 90 đ ế n 180 n g à y theo t h ờ i h ạ n cơ 

c ấ u l ạ i . C á c k h á c h n ợ n à y t h ư ờ n g là n h ữ n g doanh n g h i ệ p có 

t ì n h h ì n h t à i c h í n h x ấ u , k h ô n g c ó t r i ể n v ọ n g r õ r à n g hoặc 

k h á c h n ợ c ố ý k h ô n g thanh t o á n n ợ . 

- N h ó m 5, nợ loại E ( n ợ k h ô n g t h ể t h u h ồ i đ ư ợ c hay n ợ 

c ó k h ả n ă n g m ấ t v ố n ) : t h ư ờ n g bao g ồ m c á c k h o ả n n ợ q u á hạn 

t r ê n 360 n g à y v à c á c k h o ả n n ợ đ ã c ơ c ấ u l ạ i t h ờ i h ạ n t r ả n ợ 

q u á h ạ n t r ê n 180 n g à y theo t h ờ i h ạ n c ơ c ấ u l ạ i . C á c k h á c h n ợ 

n à y t h ư ờ n g là n h ữ n g doanh n g h i ệ p p h á sản hoặc c h u ẩ n b ị p h á 

sản k h ô n g c ó k h ả n ă n g t r ả n ợ hoặc k h ô n g t ồ n t ạ i . 

K ế t q u ả p h â n l o ạ i n ợ là c ơ sở quan t r ọ n g g i ú p n h à quản 

trị x á c đ ị n h đ ú n g t hực t r ạ n g v à t í n h h ữ u h i ệ u của c á c c h í n h 

s á c h t h u t i ề n của doanh n g h i ệ p . N ế u tỷ l ệ n ợ x ấ u (bao g ồ m 

c á c k h o ả n n ợ t h u ộ c n h ó m 3, 4 , 5) cao, c h ứ n g t ỏ chấ t l ư ợ n g 

q u ả n tr ị k h o ả n p h ả i t h u của doanh n g h i ệ p c ò n y ế u k é m . 

D o a n h n g h i ệ p c ầ n nhanh c h ó n g t r i ể n kha i c á c b i ệ n p h á p g i ả i 

q u y ê t t h í c h h ợ p . Đ ô n g t h ờ i , đ â y c ũ n g là c ă n c ứ đ ê x â y d ự n g 

c h í n h s á c h t í n d ụ n g t r o n g c á c k ỳ t i ế p theo. 

90 

Số hóa bởi Trung tâm Học liệu – ĐHTN                                      http://www.lrc-tnu.edu.vn



Bảng 3.2: Bảng xép hạng nợ của doanh nghiệp 

STT Nhóm x ế p Các dấu hiêu 
1 

Các biện p h á p 

n ợ hạng đặc t n m g kiểm s o á t n ợ 

1 Nợ có 
độ tin 

cậy cao 

A 

r. 

Khách nợ là những 
doanh nghiệp vững 
chắc về tài chính, về 

tổ chức, uy tín và 
thương hiệu 

Sử dụng các biện I 
pháp kiểm soát nợ í 
thông thường, duy tri Ị 
mối quan hệ tốt với 
khách nợ. 

2 Nợ có 
rủi ro 
thấp 

B Khách nợ là những 
doanh nghiệp cổ tình 
hình tài chính khá tốt, 
khách nợ truyền 

thống, có độ tin cậy. 

Sử dụng các biện 
pháp kiểm soát nợ 
thống thường. 

3 Nợ quá 
hạn 

nhưng 
có the 
thu hồi 

c Khách nợ là những 
doanh nghiệp có tình 
hình tài chính không 
ổn định, hiện tại có 
khó khăn nhưng có 
triển vọng phát triển 
hoặc cải thiện. 

Theo dõi chặt chẽ để 
thu nợ, có giải pháp 
đặc biệt phù hợp với 
từng món nợ. 

4 Nợ ít có 
khả 

năng 
thu hồi 
và nợ 

quá hạn 
khó đòi 

D Khách nợ là những 
doanh nghiệp có tình 
hình tài chính xấu, 
không có triển vọng 
rõ ràng hoặc khách 
nợ cố ý không thanh 
toán nợ. 

Áp dụng các biện 
pháp đặc biệt, theo 
dõi chặt chẽ, tận 
dụng cơ hội thu nợ. 

5 
I , 

Nợ 
không 
thể thu 

hồi 
được 

E 

. 

Khách nợ là những 
doanh nghiệp phả 
sản hoặc chuẩn bị 
phá sản không có 
khả năng trả nợ hoặc 
không tồn tại. 

I 
Nợ thuộc nhóm phải 
xóa sổ, không làm 
phát sinh thêm chi 
phí kiểm soát nợ. 
Xác định chỉ phí tổn 
thất trong kinh 
doanh. 
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N g o à i ra, đ ể theo d õ i c á c k h o ả n p h á i t hu ( K P T ) c ó t h ể sử 

d ụ n g c á c c ô n g cụ sau: 

(ỉ) Kỳ thu tiền bình quán (The Average Collection Period - ACP) 

K ỳ t hu t i ề n b ì n h q u â n ( c ò n g ọ i là số n g à y của m ộ t v ò n g 
quay c á c k h o ả n p h ả i thu ) p h ả n á n h số n g à y c â n t h i ê t b ì n h 

q u â n đ ể t hu đ ư ợ c c á c k h o ả n p h ả i t hu . N ó đ ư ợ c t í n h b à n g c á c h 

l ấ y sổ d ư b ì n h q u â n k h o ả n p h ả i t h u n h â n ( x ) v ớ i 360 n g à y r ồ i 

chia cho t ổ n g doanh thu b á n ch ịu t r o n g kỳ . 

360 Số dư bình quân 
Kỳ thu KPT „ , r t 

= = X360 
tiên 

bình quân 55 v 5 n g quay Doanh thu bán 
KPT chịu trong kỳ 

Ví dụ: Số dư khoản phải thu của công ty ABC ngày 1/1/N 

là 500 t r i ệ u đ ồ n g , n g à y 3 1 / 1 2 / N là 650 t r i ệ u đ ồ n g . D o a n h thu 

b á n ch ịu n ă m N của c ô n g ty là 5.950 t r i ệ u đ ồ n g . K ỳ t h u t i ề n 

b ì n h q u â n n ă m N của c ô n g ty đ ư ợ c x á c đ ị n h n h ư sau: 

ị (500 +650) :2 
Kỳ thu tiên , , „ _ , . . , , . 
li" _ = X 360 = 34,8 (ngày) 
bình quân . b J ' 

5.950 
K ỳ t h u t i ề n b ì n h q u â n n g ắ n , c h ứ n g t ỏ doanh n g h i ệ p 

k h ô n g bị đ ọ n g v ố n t r o n g k h â u thanh t o á n . N g ư ợ c l ạ i , n ế u kỳ 

t h u t i ên dà i c h ứ n g t ỏ t h ờ i g i an t h u h ồ i k h o ả n p h ả i t h u c h ậ m . 

T u y n h i ê n , đ ể đ á n h g i á t hực t r ạ n g n à y t ố t hay x ấ u c ò n p h ụ 

t huộc v à o c h í n h s á c h t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i v à t hực t ế thanh 

t o á n n ợ của t ừ n g k h o ả n p h ả i t hu . T r o n g n h i ề u t r ư ờ n g h ợ p do 

c ô n g ty m u ô n c h i ế m l ĩ n h t h ị t r ư ờ n g t h ô n g qua b á n h à n g t rả 

c h ậ m . hay tà i t r ợ cho c á c ch i n h á n h đ ạ i lý n ê n d ẫ n t ớ i k ỳ t hu 

t i ên b ì n h q u â n t ă n g l ên . 
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(2) Phân tích "tuổi" của các khoản phải thu 

P h ư ơ n g p h á p p h â n t í c h n à y dựa t r ê n t h ờ i g i an b i ể u v ề t u ổ i 
của c á c k h o ả n p h ả i t h u tức là k h o ả n g t h ờ i g i an c ó t h ể t h u 
đ ư ợ c t i ề n của c á c k h o ả n p h ả i t h u đ ể p h â n t í c h . 

• 
V í d ụ : D o a n h số b á n ch ịu của c ô n g ty A B C t r o n g t h á n g Ì 

là 26,4 t r i ệ u đ ồ n g , t h á n g 2 là 48,0 t r i ệ u v à t h á n g 3 là 24,6 t r i ệ u 
đ ồ n g . Đ ế n n g à y 31/3 , g i á t r ị hoa đ ơ n b á n c h ị u c h ư a t h u đ ư ợ c 
t i ề n bao g ồ m : 1 0 % doanh số t h á n g Ì , 3 0 % doanh số t h á n g 2 
v à 9 0 % doanh sổ t h á n g 3. N h ư v ậ y , t ổ n g g i á t r ị c á c k h o ả n 
p h ả i t h u n g à y 31/3 là : 

0,1 X 26,4 + 0,3 X 48,0 + 0,9 X 24,6 = 2,64 + 14,4 + 22 ,14 
= 39,18 t r i ệ u đ ồ n g 

D ự a v à o c á c s ô l i ệ u ở b ả n g sau ta b i ê t đ ư ợ c t u ồ i của c á c 
k h o ả n p h ả i t h u đ ế n n g à y 31/3 . 

Tuổi của các khoản phải thu 

(ngày) 
Tỷ lệ % (làm tròn sổ) so với tổng 

số tiền phải thu tính đến ngày 31/3 

0-30 56% 

31-60 37% 

61-90 7% 

100% 

T ổ n g số n ợ p h ả i t h u theo số l i ệ u ở t r ê n là 39,18 t r i ệ u đ ồ n g 

t r o n g đ ó 2,64 t r i ệ u đ ồ n g ( g ầ n 7 % ) là t i ề n b á n h à n g t r o n g 

t h á n g Ì c h ư a t h u đ ư ợ c n ê n t h ờ i g i an n ợ là t ừ 6 1 đ ế n 90 n g à y 

(90 n g à y đ ố i v ớ i m ó n n ợ p h á t s inh n g à y 1/1). 

T ư ơ n g t ự n h ư v ậ y , số t i ề n c h ư a t h u của t h á n g 2 là 14,4 

t r i ệ u đ ồ n g ( c h i ế m g ầ n 3 7 % ) c ó số n g à y p h ả i t h u l à t ừ 31 đ ế n 

60 n g à y . C u ố i c ù n g , k h o ả n t i ề n 22 ,14 t r ị ệ u đ ồ n g ( c h i ế m t r ê n 

5 6 % ) của t h á n g 3 c ó s ố n g à y p h ả i t h u l à t ừ 0 đ ế n 30 n g à y . 
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X á c đ ị n h " t u ổ i " của c á c k h o ả n p h ả i thu cho p h é p đ á n h g iá 
m ộ t c á c h ch i t i ế t h ơ n quy m ô v à đ ộ dà i t h ờ i g i an t ư ơ n g ứ n g 
của c á c k h o ả n p h ả i thu đ ó t ạ i m ộ t t h ờ i đ i ể m n h á t đ ị n h . Đ â y là 
c ă n c ứ quan t r ọ n g đ ể doanh doanh n g h i ệ p lựa c h ọ n c á c b i ệ n 
p h á p q u ả n lý v à c h í n h s á c h t h u t i ề n t h í c h h ợ p . 

(3) Mô hình sổ dư khoản phải thu 

P h ư ơ n g p h á p n à y đ o l ư ờ n g quy m ô doanh số b á n chịu 

c h ư a t h u đ ư ợ c t i ề n t ạ i t h ờ i đ i ể m c u ố i c á c t h á n g do k é t q u ả b á n 

h à n g của t h á n g v à của c á c t h á n g t r ư ớ c đ ó . T h ự c t ế cho thấy, 

k h ố i l ư ợ n g h à n g b á n c h ị u p h ụ t h u ộ c n h i ề u v à o đ ặ c d i ê m của 

n g à n h v à m ặ t h à n g k i n h doanh, đ i ề u k i ệ n của k h á c h h à n g ở 

t ừ n g k h u v ự c đ ị a lý . D o đ ó n ế u ch ỉ dựa v à o n h ữ n g con sô 

t r o n g m ô h ì n h n à y đ ể so s á n h v à đ á n h g i á t hực t r ạ n g khoản 

p h ả i t h u của t ừ n g c h i n h á n h / b ộ p h ậ n ở c á c k h u v ự c k h á c nhau 

t r o n g m ộ t c ô n g ty th ì sẽ k h ô n g p h ù h ợ p . B ở i v ậ y , c á c h tố t 

n h ấ t là n ê n p h â n l o ạ i v à theo d õ i sổ d ư n ợ của t ừ n g n h ó m 

k h á c h h à n g theo t ậ p q u á n thanh t o á n của h ọ . 

B ả n g d ư ớ i đ â y là m ộ t v í d ụ của p h ư ơ n g p h á p m ô h ì n h sô 

d ư k h o ả n p h ả i t h u . 

T h á n g bán h à n g Tỳ lệ % khoản phải thu còn tồn đọng ở cuối tháng 

1 2 3 4 

Tháng hiện tại 92% 86% 90% 87% 

Trước 1 tháng 36% 3 1 % 30% 29% 

Trước 2 tháng 14% 12% 10% 8% 

Trước 3 tháng 3% 2% 0 2% 

M ạ i c ộ t t r o n g b ả n g cho t h ấ y c á c k h o ả n p h ả i t h u v ẫ n c ò n 

t ồ n đ ọ n g ở t h ờ i đ i ể m c u ố i t h á n g , n h ữ n g k h o ả n t ồ n đ ọ n g n à y 

bao g ồ m n h ữ n g k h o ả n p h ả i t h u của t h á n g đ ó v à cả n h ữ n g 
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k h o ả n n ợ của t h á n g t r ư ớ c c h u y ể n sang. C h ẳ n g h ạ n c ộ t c u ố i 

t h á n g Ì cho t h ấ y 9 2 % doanh số b á n c h ị u của t h á n g v ẫ n c h ư a 

t hu đ ư ợ c t i ề n , đ ồ n g t h ờ i đ ế n t h ờ i đ i ể m n à y doanh số b á n c h ị u 

c h ư a t h u đ ư ợ c t i ề n của c á c t h á n g t r ư ớ c v ẫ n c ò n t ồ n đ ọ n g là: 

t h á n g 12 l à 3 6 % ; t h á n g 11 là 1 4 % v à t h á n g 10 l à 3%. 

3.3.3. Phòng ngừa rủi ro và xử lý đổi với khoản phải 
thu khó đòi 

* Phỏng ngừa rủi ro 

K h i doanh n g h i ệ p n ớ i l ỏ n g c h í n h s á c h t í n d ụ n g t h ư ờ n g 

g ó p p h â n l à m m ở r ộ n g th ị t r ư ờ n g t i ê u t h ụ , t ă n g doanh t h u 

n h ư n g c ũ n g c h ứ a đ ự n g n h i ề u r ủ i ro t i ề m ẩ n . V ì v ậ y , p h ò n g 

ngừa r ủ i r o đ ổ i v ớ i k h o ả n p h ả i t h u là n h u c ầ u c ầ n t h i ế t đ ổ i v ớ i 

m ọ i doanh n g h i ệ p đ ể ổ n đ ị n h t ì n h h ì n h t à i c h í n h , t ă n g h i ệ u 

q u ả của c h í n h s á c h t í n d ụ n g . R ủ i ro đ ổ i v ớ i k h o ả n p h ả i t h u 
t h ư ờ n g bao g ồ m : 

- R ủ i r o do k h ô n g t h u h ồ i đ ư ợ c n ợ ( r ủ i r o t í n d ụ n g ) . 

- R ủ i r o do t á c đ ộ n g của sự thay đ ổ i tỷ g i á , lã i suất. . . 

Đ ể p h ò n g n g ừ a t h ự c t ế p h á t s inh k h o ả n p h ả i t h u k h ó đ ò i , 

n g o à i v i ệ c p h ả i t ì m h i ể u k ỹ k h á c h h à n g đ ể x á c đ ị n h g i ớ i h ạ n 

t ín d ụ n g n h ư đ ã n ê u t r ê n , c ă n c ứ v à o k ế t q u ả p h â n l o ạ i n ợ p h ả i 

t h u doanh n g h i ệ p c ầ n p h ả i l ậ p d ự p h ò n g đ ổ i v ớ i k h o ả n p h ả i 

t h u k h ó đ ò i . V i ệ c l ậ p d ự p h ò n g c ó t h ể x á c đ ị n h theo n h ữ n g tỷ 

l ệ % n h ấ t đ ị n h t r ê n t ừ n g l o ạ i k h o ả n p h ả i t hu , hoặc theo k h á c h 

n ợ đ á n g n g ờ . C á c h t h ứ c n à y g i ú p doanh n g h i ệ p c ó t h ể c h ủ 

đ ộ n g đ ố i p h ó k h i r ủ i r o x ả y ra. 

Ở V i ệ t N a m h i ệ n nay, theo quy đ ị n h q u ả n lý t à i c h í n h 

doanh n g h i ệ p h i ệ n h à n h , c ă n c ứ đ ể g h i n h ậ n k h o ả n n ợ p h ả i 

t h u k h ó đ ò i p h ả i l à n h ữ n g k h o ả n n ợ đ ã q u á h ạ n t ừ 2 n ă m t r ở 
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l ên , doanh n g h i ệ p đ ã đ ò i n h i ề u l ầ n n h ữ n g v ẫ n c h ư a t h u đ ư ợ c 
n ợ , hoặc n h ữ n g k h o ả n n ợ c h ư a q u á h ạ n 2 n ă m n h ư n g c o n n ợ 

đ a n g t r o n g t h ờ i g ian x e m x é t g i ả i t h ể , p h á sản. M ứ c l ậ p d ự 
p h ò n g k h ô n g đ ư ợ c v ư ợ t q u á 2 0 % t ổ n g sổ n ợ p h ả i t h u của 

doanh n g h i ệ p t ạ i t h ờ i đ i ể m 31/12 h à n g n ă m v à đ ả m b ả o doanh 
n g h i ệ p k h ô n g bị l ạ . 

Đ ố i v ớ i c á c r ủ i ro do t á c đ ộ n g của tỷ g i á , lã i s u â t c ó thể 

l ự a c h ọ n c á c n g h i ệ p v ụ k i n h doanh t r ê n th ị t r ư ờ n g t r ư ờ n g 

n g o ạ i h ô i v à th ị t r ư ờ n g t i ê n t ệ n h ư : n g h i ệ p v ụ k ỳ h ạ n , q u y ê n 

c h ọ n , h o á n đ ổ i t i ề n t ệ v à lãi suất, l ự a c h ọ n l o ạ i t i ề n v a y . . . 

* Xử lý đôi với khoản phải thu khó đòi 

T r ê n c ơ sở p h â n l o ạ i c á c k h o ả n n ợ q u á h ạ n , t ì m n g u y ê n 

n h â n của t ừ n g k h o ả n n ợ ( k h á c h quan v à c h ủ quan) , doanh 

n g h i ệ p p h ả i c ó c á c g i ả i p h á p t h í c h h ọ p đ ể nhanh c h ó n g thu 

h ô i t i ê n v ò n t r o n g thanh t o á n theo n g u y ê n t á c h i ệ u q u ả , l inh 

h o ạ t v à k i ê n q u y ế t . T ù y t ừ n g t r ư ờ n g h ọ p cụ t h ể , doanh nghiệp 

c ó t h ể l ự a c h ọ n hoặc sử d ụ n g k ế t h ợ p m ộ t số g i ả i p h á p sau: 

- C ơ c ấ u l ạ i t h ờ i h ạ n n ợ : doanh n g h i ệ p c ó t h ể đ i ề u ch ỉnh 

k ỳ h ạ n n ợ , hoặc g ia h ạ n n ợ cho k h á c h h à n g n ế u doanh nghiệp 

đ á n h g i á k h á c h h à n g suy g i ả m k h ả n ă n g t r ả n ợ n h ư n g c ó t hể 

t r ả n ợ đ ầ y đ ủ theo t h ờ i h ạ n n ợ c ơ c ấ u l ạ i . 

- X ó a m ộ t p h ầ n n ợ cho k h á c h h à n g . 

- T h ô n g qua c á c b ạ n h à n g của k h á c h n ợ đ ể g i ữ h à n g . 

- B á n n ợ . 

- T r a n h t h ủ sự g i ú p đ ỡ của c á c n g â n h à n g , c á c t ổ chức tín 

d ụ n g đ ể p h o n g toa t à i sản, t i ề n v ố n của k h á c h n ợ . 

- K h ở i k i ệ n t r ư ớ c p h á p l u ậ t . 
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3 .4 . Q u ả n t r ị t ồ n k h o 

3.4.1. Các nhân tổ ảnh hưởng đến tồn kho dầ trữ 

T ồ n k h o d ự t r ữ của doanh n g h i ệ p là n h ữ n g tà i sản doanh 
n g h i ệ p l u n g i ữ đ ể sản x u ấ t hoặc b á n ra sau n à y . T r o n g c á c 
doanh n g h i ệ p , t ồ n k h o t h ư ờ n g bao g ồ m n g u y ê n l i ệ u , n h i ê n 
l i ệ u d ự t r ữ sản x u ấ t , sản p h ẩ m d ở dang, t h à n h p h ẩ m h à n g h ó a 
c h ờ t i ê u t h ụ . T ù y theo n g à n h n g h ề k i n h doanh m à t ỷ t r ọ n g c á c 
l o ạ i t à i sản t r ê n c ó k h á c nhau . T r o n g c á c doanh n g h i ệ p sản 
x u ấ t , n g u y ê n l i ệ u , n h i ê n l i ệ u d ự t r ữ t h ư ờ n g c h i ế m t ỷ t r ọ n g l ò n . 

T r o n g c á c doanh n g h i ệ p t h ư ơ n g m ạ i , t ồ n k h o c h ủ y ế u là h à n g 

h ó a c h ờ t i ê u t h ụ . 

V i ệ c quản trị t ồ n k h o Ương c á c doanh ngh iệp là rấ t quan 
trọng, k h ô n g p h ả i ch ỉ v ì t rong doanh ngh iệp t ô n k h o d ự t rữ c h i ê m 
m ộ t tỷ t rọng đ á n g k ể t rong t ổ n g tài sản của doanh nghiệp . Đ i ề u 

quan ữ ọ n g h ơ n là n h ờ c ó d ự t rữ đ ú n g m ứ c , h ợ p lý sẽ g i ú p cho 

doanh nghiệp k h ô n g b ị g i á n đ o ạ n t rong k i n h doanh, k h ô n g bị 
w' ì •* * 

th iêu sản p h à m h à n g h ó a đ ê b á n , đ ô n g t h ờ i g i ú p doanh ngh iệp sử 
dụng v ố n t i ế t k i ệ m , g i ả m ch i p h í t ồ n k h o . . . 

M ứ c t ồ n k h o d ự t r ữ của doanh n g h i ệ p n h i ề u hay ít t h ư ờ n g 

p h ụ t h u ộ c v à o m ộ t số y ế u t ố c ó b ả n sau: 

- Q u y m ô sản x u ấ t v à n h u c ầ u d ự t r ữ n g u y ê n v ậ t l i ệ u cho 

sản x u ấ t k i n h doanh c ủ a doanh n g h i ệ p . N h u c ầ u d ự t r ữ 

n g u y ê n v ậ t l i ệ u , h à n g h o a của doanh n g h i ệ p t h ư ờ n g bao g ồ m : 

d ự t r ữ t h ư ờ n g x u y ê n , d ự t r ữ b ả o h i ể m , d ự t r ữ t h ờ i v ụ . 

- K h ả n ă n g sẵn s à n g c u n g ứ n g của t h ị t r ư ờ n g . 

- T h ờ i g i a n v ậ n c h u y ê n h à n g t ừ n h à c u n g c á p đ è n doanh 

n g h i ệ p . 

- X u h ư ớ n g b i ế n đ ộ n g g i á c ả h à n g h ó a , n g u y ê n v ậ t l i ệ u . 

97 

Số hóa bởi Trung tâm Học liệu – ĐHTN                                      http://www.lrc-tnu.edu.vn



r •> 
- Đ ộ d à i t h ò i g ian chu k ỳ sản x u ấ t sản p h à m . 
- T r ì n h đ ộ t ổ chức sản x u ấ t v à k h ả n ă n g t i ê u t h ụ sản p h à m 

của doanh n g h i ệ p . 

- K h ả n ă n g x â m nhập v à m ở r ộ n g th ị t r ư ờ n g t i ê u t h ụ sản 
p h ẩ m . . . 

Q u ả n tr ị t ồ n k h o bao g ồ m v i ệ c l ậ p k ế h o ạ c h , t ổ chức và 
q u ả n lý c á c h o ạ t đ ộ n g n h à m v à o n g u ồ n n g u y ê n l i ệ u v à h à n g 
hoa đ i v à o , đ i ra k h ỏ i doanh n g h i ệ p . Q u ả n tr ị t ồ n k h o p h ả i trả 

l ờ i đ ư ợ c c á c c â u h ỏ i : 

- L ư ợ n g h à n g đặ t là bao n h i ê u đ ể ch i p h í t ồ n kho là n h ỏ nhất? 

- V à o t h ờ i đ i ể m n à o th ì b ắ t đ ầ u đ ặ t h à n g ? 

3.4.2. Chi phỉ tồn kho 

Chi phí tồn kho có liên quan trực tiếp đến giá vốn của 
h à n g b á n . B ở i v ậ y c á c q u y ê t đ ị n h t ó t l i ê n quan đ è n k h ô i lượng 
h à n g h ó a m u a v à o v à q u ả n lý h à n g t ồ n k h o d ự t r ữ cho p h é p 
doanh n g h i ệ p t i ế t k i ệ m c h i p h í , t ă n g t h u n h ậ p . 

r \ \ ì 
C á c c h i p h í g â n l i ên v ớ i h à n g t ô n k h o ( g ọ i l à c h i p h í tôn 

k h o ) bao g ồ m : 

- C h i p h í đ ặ t h à n g : bao g ồ m c á c ch i p h í l iên quan đ ế n việc 
chuẩn b ị v à p h á t h à n h đ ơ n đ ặ t h à n g n h ư ch i p h í giao dịch, quản 
lý, k i ể m tra v à thanh t o á n . C h i p h í đ ặ t h à n g cho m ạ i l ầ n đ ặ t h à n g 
t h ư ờ n g t ư ơ n g đ ô i ô n đ ị n h k h ô n g p h ụ t huộc v à o s ô l ư ợ n g h à n g 

đ ư ợ c mua . T r o n g m ạ i k ỳ k i n h doanh ch i p h í đ ặ t h à n g t h ư ờ n g tỷ 
l ệ v ớ i SÔ l â n đ ặ t h à n g t rong k ỳ . K h i k h ô i l ư ợ n g h à n g của m ô i lân 
đ ặ t h à n g n h ỏ th ì s ô l ân đ ặ t h à n g t ă n g l ên v à chi p h í đ ặ t h à n g do 
v ậ y c ũ n g t ă n g l ê n v à n g ư ợ c l ạ i . 

- C h i p h í l ư u k h o (hay c h i p h í b ả o q u ả n ) : C h i p h í n à y x u ấ t 
h i ệ n k h i doanh n g h i ệ p p h ả i l ư u g i ữ h à n g đ ê b á n , bao g ồ m ch i 
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p h í đ ó n g g ó i h à n g , c h i p h í b ố c x é p h à n g v à o k h o , ch i p h í t h u ê 
k h o , b ả o h i ê m , k h ấ u hao k h o v à t h i ế t .bị k h o , c h i p h í hao hụ t , 
h ư h ỏ n g h à n g hoa, lã i vay. . . C á c y ế u t ổ c h i p h í n à y p h ụ t h u ộ c 
v à o k h ố i l ư ợ n g h à n g h ó a m u a v à o . N ế u k h ố i l ư ợ n g h à n g đ ặ t 
m u a m ạ i l ầ n l ớ n , t h ì c h i p h í l u n k h o t ă n g v à n g ư ợ c l ạ i . 

- C á c c h i p h í k h á c : 

+ C h i p h í g i ả m doanh thu do h ế t h à n g : C ó t h ể x e m đ â y là 
m ộ t l o ạ i c h i p h í c ơ h ộ i do doanh n g h i ệ p h ế t m ộ t l o ạ i h à n g n à o 
đ ó m à k h á c h h à n g c ó n h u c ầ u . D o a n h n g h i ệ p c ó t h ể x ử lý t ì n h 
t r ạ n g h ế t h à n g b ằ n g c á c h h ố i t h ú c m ộ t đ ơ n đ ặ t h à n g t ừ n g ư ờ i 
cung cấp l o ạ i h à n g đ ó . C h i p h í h ổ i t h ú c cho l ầ n đ ặ t h à n g sẽ 

bao g ồ m c h i p h í đ ặ t h à n g b ổ sung c ộ n g v ớ i ch i p h í v ậ n 
c h u y ê n ( n ê u c ó ) . N ê u k h ô n g doanh n g h i ệ p sẽ m á t m ộ t k h o ả i . 
doanh t h u do h é t h à n g . 

+ C h i p h í m á t uy t ín v ớ i k h á c h h à n g : đ â y c ũ n g đ ư ợ c x e m là 
m ộ t l o ạ i ch i p h í c ơ h ộ i v à đ ư ợ c x á c đ ị nh c ă n c ứ v à o k h o ả n t hu 
nhập d ự b á o sẽ t h u đ ư ợ c t ừ v i ệ c b á n h à n g t r o n g t ư ơ n g la i b ị m ấ t 
đi do v i ệ c m ấ t uy tú i v ó i k h á c h h à n g v ì v i ệ c h ế t h à n g g â y ra. 

+ C h i p h í g i á n đ o ạ n sản x u ấ t . . . 

C â n l ư u ý r ă n g m ộ t s ô y ê u t ô c h i p h í l i ê n quan đ è n v i ệ c ra 
q u y ê t đ ị n h v ê h à n g t ô n k h o v à q u ả n lý h à n g b á n k h ô n g t ô n t ạ i 
t r o n g h ệ t h ố n g k ế t o á n h i ệ n h à n h . C h ẳ n g h ạ n c h i p h í c ơ h ộ i là 
m ộ t y ế u t ố c h i p h í quan t r ọ n g n h ư n g k h ô n g đ ư ợ c g h i c h é p 
t r o n g h ệ t h ố n g k ế t o á n . 

3.4.3. Mô hình đại hàng hiệu quả (Economic Ordering 

Quantịty - EOQ) 

Mô hình EOQ là một mô hình quản trị tồn kho mang tính 

đ ị n h l ư ợ n g , c ó t h ể s ử d ụ n g n ó đ ể t ì m m ứ c t ồ n k h o t ố i ư u cho 

doanh n g h i ệ p . 
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Y ế u t ố q u y ế t đ ị n h t r o n g q u ả n trị h à n g t ồ n k h o là d ự báo 
c h í n h x á c k h ố i l ư ợ n g c á c l o ạ i h à n g h ó a c ầ n d ự t r ữ t r o n g kỳ 
n g h i ê n c ứ u - t h ư ờ n g là m ộ t n ă m . N h ữ n g doanh n g h i ệ p c ó nhu 
cầu d ự t r ữ h à n g h ó a m a n g t í n h t h ờ i v ụ c ó t h ê c h ọ n k ỳ d ự báo 

p h ù h ợ p v ớ i đ ặ c đ i ể m k i n h doanh của m ì n h . 

Sau k h i đ ã c ó số l i ệ u d ự b á o c h í n h x á c v ề m ứ c d ự trừ 

h à n g n ă m , doanh n g h i ệ p c ó t h ể x á c đ ị n h s ô l ân đ ặ t h à n g trong 

n ă m v à k h ố i l ư ợ n g h à n g h ó a t r o n g m ạ i l ầ n đ ặ t h à n g . M ụ c đích 

của n h ữ n g t í n h t o á n n à y là t ì m đ ư ợ c c ơ c ấ u t ồ n k h o c ó tổng 

ch i p h í n ă m ở m ứ c t ố i t h i ể u . 

G i ữ a c h i p h í đ ặ t h à n g v à c h i p h í b ả o q u ả n h à n g t ồ n kho 

CÓ m ô i quan h ệ t ư ơ n g quan tỷ l ệ ngh ịch . K h i s ô l â n đ ặ t hàng 

n h i ề u , k h ố i l ư ợ n g h à n g h ó a t ồ n k h o b ì n h q u â n t h ấ p , d ẫ n tớ i 

ch i p h í t ồ n k h o t h ấ p song ch i p h í đ ặ t h à n g cao. N g ư ợ c l ạ i , khi 

số l ầ n đ ặ t h à n g g i ả m đ i t h ì k h ố i l ư ợ n g h à n g t r o n g m ạ i l ầ n đặt 

h à n g cao, l ư ợ n g t ô n k h o l ớ n h ơ n , do đ ó c h i p h í t ô n t r ữ h àng 

h ó a cao v à c h i p h í đ ặ t h à n g g i ả m . 

N h ư v ậ y , v ấ n đ ề quan t r ọ n g đ ầ u t i ê n của v i ệ c quản lý 

h à n g t ồ n k h o là q u y ế t đ ị n h c ầ n đ ặ t m u a bao n h i ê u đ ổ i v ớ i một 

l o ạ i h à n g n h ấ t đ ị n h . M ô h ì n h đ ặ t h à n g h i ệ u q u à ( E O Q ) xác 

đ ị n h số l ư ợ n g h à n g m u a t ố i ư u t r o n g m ạ i l ầ n đ ặ t h à n g đ ể dự 

t r ữ . M ô h ì n h n à y g i ả t h i ế t r ằ n g : 

- L ư ợ n g h à n g m u a t r o n g m ạ i l ầ n đ ặ t h à n g l à n h u nhau. 

- N h u cầu, ch i ph í đặ t h à n g v à ch i ph í bảo quản là x á c định. 

T h ờ i g ian mua h à n g (Purchase order lead t ime) - t h ờ i g ian t ừ khi 

đặ t m ộ t đ ơ n h à n g t ớ i k h i nhận đ ư ợ c h à n g cũng là x á c đ ịnh . 

- C h i p h í m u a của m ạ i đ ơ n v ị k h ô n g b ị ả n h h ư ở n g b ở i số 

l ư ợ n g h à n g đ ư ợ c đ ặ t . G i ả t h i ế t n à y l à m cho ch i p h í m u a h à n g 
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sẽ k h ô n g ả n h h ư ở n g đ ế n m ô h ì n h E O Q b ở i v ì c h i p h í m u a 
r r i 

h à n g của t á t c ả c á c h à n g hoa m u a v à o sẽ n h ư nhau b á t k ê quy 
m ô đ ơ n h à n g v ớ i số l ư ợ n g h à n g đ ặ t l à bao n h i ê u . 

- K h ô n g x ả y ra h i ệ n t ư ợ n g h ế t h à n g : m ộ t lý do b i ệ n h ộ 

cho g i ả t h i ế t n à y l à ở c h ạ c h i p h í cho m ộ t l ầ n h é t h à n g l à q u á 

đắ t . C h ú n g ta p h ả i l u ô n duy t r ì m ộ t l ư ợ n g t ồ n k h o t h í c h h ợ p 

đ ể đ ả m b ả o h i ệ n t ư ợ n g h ế t h à n g k h ô n g x ả y ra. 

V ớ i n h ữ n g g i ả t h i ế t n à y , p h â n t í c h E O Q b ỏ qua c á c c h i 

p h í c ơ h ộ i n h ư n h ư c h i p h í g i ả m doanh t h u do h ế t h à n g , c h i 
£ - , í 

p h í m á t u y t í n v ớ i k h á c h h à n g , c h i p h í g i á n đ o ạ n sản x u â t . . . 
Đ e x á c đ ị n h E O Q , c h ú n g ta p h ả i t ô i t h i ê u hoa c h i p h í đ ặ t h à n g 

v à c h i p h í b ả o q u ả n . 

T ổ n g c h i p h í t ồ n k h o = T ổ n g c h i p h í đ ặ t h à n g + T ổ n g c h i 

p h í b ả o q u ả n . 

= ( D / E O Q ) X p + ( E O Q / 2 ) X c 

N h ư v ậ y theo lý t h u y ế t v ề m ô h ì n h sổ l ư ợ n g h à n g đ ặ t c ó 

h i ệ u q u ả t h ì : 

2 D P 

E O Q = \ 

Trong đó: 

E O Q : S ố l ư ợ n g h à n g đ ặ t c ó h i ệ u q u ả 

D : T ổ n g n h u c ầ u số l ư ợ n g Ì l o ạ i s ản p h ẩ m cho m ộ t 

k h o ả n g t h ờ i g i a n n h ấ t đ ị n h . 

p : C h i p h í cho m ạ i l ầ n đ ặ t h à n g . 

c : C h i p h í b ả o q u ả n t r ê n m ộ t đ ơ n v ị h à n g t ồ n k h o . 
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C ô n g thức cho t h ấ y E O Q tỷ l ệ t h u ậ n v ớ i n h u c ầ u v à chi 

p h í đ ặ t h à n g , tỷ l ệ ngh ịch v ớ i ch i p h í b ả o q u ả n . 

V í d ụ : C ử a h à n g H u y H o à n g k i n h doanh c á c h ộ p băng 

v ideo t r ắ n g , đ ồ n g t h ờ i cho t h u ê c á c b ă n g p h i m v à c á c sự k iện 

t h ể thao. C ử a h à n g n à y m u a c á c h ộ p b ă n g v i d e o t ừ hãng 

Sontek v ớ i g i á 1 4 0 . 0 0 0 đ / h ộ p . H ã n g Sontek c h ị u t o à n b ộ chi 

p h í v ậ n c h u y ể n . C h i p h í k i ể m tra là k h ô n g c ầ n t h i ế t v ì hãng 

Sontek c ó u y t í n cao t r o n g v i ệ c g iao h à n g c ó c h ấ t l ư ợ n g . Nhu 

c ầ u m ạ i n ă m l à 13.000 h ộ p v ớ i m ứ c t i ê u t h ụ m ạ i t u ầ n 250 

h ộ p . C ử a h à n g H u y H o à n g đ ò i h ỏ i l ợ i n h u ậ n 1 5 % h à n g n ă m 
tị ^ > 

cho c á c k h o ả n đ â u t ư . T h ờ i g i an m u a h à n g l à 2 t u â n ; đông 
t h ờ i b i ế t t h ê m c á c t h ô n g t i n sau: 

- C h i p h í đ ặ t h à n g m ạ i l ầ n l à 2 . 0 0 0 . 0 0 0 đ 

- C h i p h í b ả o q u ả n m ạ i h ộ p m ộ t n ă m là : 

+ L ã i y ê u c ầ u h à n g n ă m của k h o ả n đ ầ u t ư : 

1 5 % X 140.000 = 2.1 OOđ 

+ C h i p h í bảo h i ể m , bảo quản, hao h ụ t . . . h à n g n ă m là 31 .OOOđ. 

E O Q của c ử a h à n g H u y H o à n g là : 

. 2 X 1 3 . 0 0 0 x 2 . 0 0 0 . 0 0 0 
E O Q = \ | 21 .000 + 31 .000 = 1.000 

N h ư v ậ y , c ử a h à n g n ê n đ ặ t Ì .000 c u ộ n b ă n g m ạ i l ầ n để 
r i ? 

t ô i t h i ê u t ô n g c h i p h í đ ặ t h à n g v à c h i p h í b ả o q u ả n . 

S ố l ầ n đ ặ t h à n g m ạ i n ă m là : 13.000 : 1000 = 13 ( l ầ n ) 

T ổ n g c h i p h í đ ặ t h à n g t r o n g n ă m là : 

13 X 2000 .000 = 26 .000.000 đ 
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T ô n g c h i p h í b ả o q u ả n h à n g t ô n k h o là : 

( 1 0 0 0 : 2 ) X 52.000 = 26 .000 .000 đ 

T ổ n g c h i p h í t ồ n k h o m ạ i n ă m : 

26 .000 .000 + 26 .000 .000 = 52 .000.000 đ 

H ì n h 3.3 d ư ớ i đ â y sẽ cho t h ấ y sự p h â n t í c h b ằ n g đ ồ t h ị 

của t ổ n g c h i p h í đ ặ t h à n g c ó l i ê n quan h à n g n ă m ( D P / Q ) v à 

ch i p h í b ả o q u ả n ( C . Q / 2 ) theo c á c m ô h ì n h đ ặ t h à n g k h á c nhau 

( Q ) v à p h ả n á n h sự c â n b ằ n g của ha i l o ạ i c h i p h í . s ổ l ư ợ n g 

h à n g đ ạ t c à n g l ớ n c h i p h í b ả o q u ả n h à n g n ă m c à n g t ă n g n h ư n g 

l ạ i cho p h é p g i ả m đ ư ợ c c h i p h í đ ặ t h à n g t r o n g n ă m . T ổ n g ch i 

p h í t r o n g n ă m l à n h ỏ n h ấ t k h i t ổ n g c h i p h í đ ặ t h à n g b ằ n g t ổ n g 

ch i p h í b ả o q u ả n . 

Tổng chi phí 

E O Q = 1.000 

HìnhJ.3. Phân tích mô hình đặt hàng hiệu quả 
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B â y g i ờ c h ú n g ta sẽ x e m x é t t i ế p v ấ n đ ề k h i n à o đ ặ t h à n g 

t h ì sẽ h ợ p lý nhấ t v à c ầ n p h ả i d ự t r ữ h à n g n h ư t h ế n à o đ ể t r ánh 

t ì n h t r ạ n g hế t h à n g x ả y ra. 

* Xác định thời điểm đặt hàng lại 

Q u y ế t đ ị n h quan t r ọ n g t h ứ ha i l i ên quan đ ế n q u ả n t r ị tồn 

k h o là v ấ n đ ề k h i n à o th ì đ ặ t h à n g . Đ i ể m tá i đ ặ t h à n g (Reorder 

P o i n t ) là ch ỉ t i ê u p h ả n á n h m ứ c h à n g t ố i t h i ể u c ò n l ạ i t rong 

k h o đ ể k h ở i p h á t m ộ t y ê u c ầ u đ ặ t h à n g m ớ i . Đ i ể m tá i đ ặ t h à n g 

đ ư ợ c t í n h t o á n đ ơ n g i ả n n h ấ t k h i cả n h u c ầ u v à t h ờ i g i an mua 

h à n g l à x á c đ ị n h . 

Đ i ể m tá i S ố l ư ợ n g h à n g b á n T h ờ i g ian 

đ ặ t h à n g = t r o n g m ộ t đ ơ n v ị t h ờ i g i an * m u a h à n g 

T r o n g v í d ụ t rên , k h i chọn đ ơ n v ị t h ờ i gian là m ộ t tuần, ta có : 

+ S ố l ư ợ n g h à n g đ ặ t c ó h i ệ u q u ả : Ì .000 h ộ p 

+ S ố l ư ợ n g h à n g b á n m ạ i t u ầ n : 250 h ộ p 

+ T h ờ i g i an m u a h à n g : 2 t u ầ n 

D o đ ó : đ i ể m t á i - đ ặ t h à n g là 250 X 2 = 500 h ộ p 

N h ư v ậ y , cửa h à n g H u y H o à n g sẽ đ ặ t h à n g v ớ i m ứ c là 

1.000 h ộ p m ạ i l ầ n k h i m ứ c d ự t r ữ t r o n g k h o g i ả m x u ố n g c ò n 

500 h ộ p . 

H ì n h 3.4 sau đ â y cho t h ấ y sự v ậ n đ ộ n g của h à n g t ồ n kho 

v ớ i g i ả t h i ế t n h u c ầ u h à n g hoa m ạ i t u ầ n l à đ ề u đ ặ n . K h i t h ờ i 

g i a n m u a h à n g l à 2 t u ầ n , m ộ t y ê u c ầ u đ ặ t h à n g m ớ i sẽ đ ư ợ c 

t h i ế t l ậ p k h i m ứ c t ồ n k h o g i ả m đ ế n 500 h ộ p đ ể 1000 h ộ p v ề sẽ 

n h ậ n v à o t h ờ i đ i ể m k h i h à n g t ồ n k h o l à 0. 
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100C 
I 

ì 

T h ờ i gian mua hàng T h ờ i gian mua hàng 

Hình 3.4: Mức tằn kho và điểm tải đặt hàng 

* Lượng dầ trữ an toàn 

G i ả t h i ê t r ă n g n h u c â u v à t h ờ i g i a n đ ặ t h à n g l à x á c đ ị n h . 

K h i cửa h à n g b á n l ẻ k h ô n g c ó sự ổ n đ ị n h v ề n h u c ầ u v à t h ờ i 

g i an m u a h à n g h o ặ c s ô l ư ợ n g h à n g m à n g ư ờ i cung c á p c ó t h ê 

đ á p ứ n g , h ọ t h ư ờ n g p h ả i d u y t r ì m ộ t m ứ c d ự t r ữ an t o à n 

(Safe ty S tock ) . D ữ t r ữ an t o à n l à m ứ c t ồ n k h o đ ư ợ c d ự t r ữ ở 

m ọ i t h ờ i đ i ể m ngay c ả k h i l ư ợ n g t ồ n k h o đ ã đ ư ợ c x á c đ ị n h 

theo m ô h ì n h E O Q . N ó đ ư ợ c sử d ụ n g n h ư là m ộ t l ớ p đ ệ m 

c h ố n g l ạ i sự t ă n g b ấ t t h ư ờ n g của n h u c ầ u , hay t h ờ i g ian m u a 

h à n g , h o ặ c t ì n h t r ạ n g k h ô n g sẵn s à n g cung cấp của c á c n h à 

c u n g c ấ p . T r o n g v í d ụ t r ê n , n h u c ầ u k ỳ v ọ n g là 250 h ộ p m ồ i 
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t u ầ n , n h ư n g n g ư ờ i q u ả n lý h à n g c ó t h ể t h ấ y x u ấ t h i ệ n n h u cầu 

tô i đ a là 400 h ộ p Ì t u ầ n . N ế u n g ư ờ i q u ả n lý cửa h à n g cho rằng 

c â n p h ả i l o ạ i t r ừ h o à n t o à n c h i p h í hế t h à n g , h ọ c ó t h ể quyết 

đ ị n h duy t r ì Ì m ứ c d ự t r ữ an t o à n là 300 h ộ p . T r o n g đ i ề u k i ệ n 

t h ờ i g i an m u a h à n g là 3 t u ầ n , số l ư ợ n g n à y cho p h é p thoa m ã n 

m ứ c v ư ợ t n h u c ầ u t ố i đ a là 150 h ộ p m ạ i t u ầ n . V i ệ c x á c đ ịnh 

m ứ c d ự t r ữ an t o à n p h ụ t h u ộ c v à o d ự b á o n h u cầu . N g ư ờ i 

q u ả n lý t h ư ờ n g d ự a v à o n h u c ầ u theo k i n h n g h i ệ m đ ể t h i ế t lập 

d ã y số v ề n h u c ầ u m ạ i t u ầ n . V i ệ c theo d õ i c á c số l i ệ u h à n g 

n g à y , hoặc h à n g t u ầ n t r ư ớ c đ ó sẽ g i ú p cho v i ệ c x á c đ ị n h được 

c á c c h i p h í đ i k è m v ớ i v i ệ c duy t r ì d ữ t r ữ an t o à n . 

G i ả sử d ự b á o c á c m ứ c n h u c ầ u t r o n g k h o ả n g t h ờ i gian 2 

t u ầ n m u a h à n g của cửa h à n g H u y H o à n g sẽ x ả y ra v ớ i c á c xác 
s u â t sau: 

Tổng nhu cầu hai tuần 200 300 400 500 600 700 800 

Xác suất 0,06 0,09 0,2 0,3 0,2 0,09 0,06 

C h ú n g ta t h ấ y r ằ n g 500 là m ứ c n h u c ầ u c ó k h ả n ă n g lớn 

n h á t v ì x á c suất x ẩ y ra l à l ớ n nhấ t . C h ú n g ta c ũ n g n h ậ n thấy 

r ă n g m ộ t x á c suất 0,35 x ẩ y ra v ớ i m ứ c n h u c ầ u t r o n g k h o ả n g 

600 ,700 hoặc 800 h ộ p (0 ,2 + 0,09 + 0 ,06) . N ế u ĩ k h á c h h à n g 

g ọ i t ớ i cửa h à n g đ ể m u a b ă n g V I D E O v à ừ o n g k h o h ế t h à n g 

đ i ê u đ ó c ó t h ể d ẫ n t ớ i m ộ t k h o ả n c h i p h í ( c h i p h í h ế t h à n g ) là 

40 .000 đ ồ n g m ạ i h ộ p . 

M ứ c d ự t r ữ an t o à n t ố i ư u l à l ư ợ n g d ự t r ữ an t o à n cho 

p h é p t ố i t h i ể u c h i p h í h ế t h à n g v à c h i p h i d ự t r ữ . V í d ụ ở t r ê n , 

c h i p h í b ả o q u ả n của cửa h à n g l à 52 .000 đ ồ n g t r ê n m ồ i sản 
p h ẩ m Ì n ă m . 
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Bảng 3.3. Phẫn tích chì tiết hết hàng và chi phí bảo quản 

Mức 
dự 
trữ 
an 

toàn 

Nhu 
cầu 
dẫn 
tới 
hết 

hàng 

SỐ 
hàng 
thiếu 

Xác 

suất 
hết 

hàng 

Chi phí 

hết hàng 

SỐ 
lượng 
đơn 
đặt 

hàng 
1 năm 

Chi phí 
hết hàng 

dự kiến 

Chi phí 

bảo quản 

Ti 
Tống 

chi phí 

1 2 3=2-1 4 5=3x40.000 6 7=4x5x6 8=1x52.000 9=7+8 

0 600 100 0.20 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 

B ả n g 3.3 cho t h ấ y t ổ n g c h i p h í h ế t h à n g v à c h i p h í b ả o 

q u ả n k h i đ i ể m tá i đ ặ t h à n g l à 500 đ ơ n v ị . C h ú n g ta ch ỉ c ầ n 

quan t â m đ ế n m ứ c d ự t r ữ an t o à n l à 0, 100, 200 v à 300 đ ơ n v ị 

b ở i v ì n h u c ầ u sẽ v ư ợ t q u á 500 đ em v ị t ồ n k h o t ạ i đ i ể m tá i đ ặ t 

h à n g l à 0 n ế u n h u c ầ u l à 500, 100 n ế u n h u c ầ u l à 600, 200 n ế u 

n h u c ầ u l à 7 0 0 v à 300 n ế u n h u c ầ u l à 800 . 

T ổ n g c h i p h í h ế t h à n g v à c h i p h í b ả o q u ả n Ì n ă m sẽ là 
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n h ỏ nhấ t 13.250.000 k h i duy trì m ộ t m ứ c d ự t r ữ an t o à n l à 200 

h ộ p . N h ư v ậ y t rong v í d ụ v ề cửa h à n g H u y H o à n g , theo m ô 

h ì n h E O Q = 1.000 đ ơ n v ị th ì đ i ể m tá i đ ặ t h à n g k h i t í n h t ớ i cả 

d ự t r ữ an t o à n sẽ là 700 đ ơ n v ị . 
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C h ư ơ n g 4 

QUẢN TRỊ NGUỒN TÀI TRỢ 

Đ e đ á p ứ n g n h u c ầ u v ố n cho v i ệ c t h ự c h i ệ n c á c d ự á n đ ầ u 

t ư , c á c k ế h o ạ c h sản x u ấ t k i n h doanh, m ạ i doanh n g h i ệ p - t uy 

theo h ì n h t hức p h á p lý , đ i ề u k i ệ n của doanh n g h i ệ p v à c ơ c h ê 

quản lý tà i c h í n h của c á c quốc gia c ó t h ể t ì m k i ế m n h ữ n g 

n g u ồ n tà i t r ợ nhấ t đ ị nh . T u y n h i ê n , m ạ i n g u ồ n tà i t r ợ đ ề u c ó 

n h ữ n g đặc đ i ể m r i ê n g , c ó ch i p h í k h á c nhau. V ì v ậ y đ ể g i ả m 

t h i ể u ch i p h í sử d ụ n g v ố n , n â n g cao h i ệ u q u ả k i n h doanh, ổ n 

đ ị nh t ì n h h ì n h t à i c h í n h , đ ả m bảo n ă n g lực thanh t o á n . . . m ạ i 

doanh n g h i ệ p c ầ n t í n h t o á n v à l ự a c h ọ n n g u ồ n tà i t r ợ t h í c h h ợ p . 

N ộ i dung của c h ư ơ n g 4 sẽ g i ớ i t h i ệ u m ộ t số n g u ồ n tà i t r ợ c h ủ 

y ế u , ư u n h ư ợ c đ i ể m của m ạ i n g u ồ n , c á c h x á c đ ị n h ch i p h í v à 

n h ữ n g p h ư ơ n g h ư ớ n g chung t r o n g v i ệ c l ự a c h ọ n n g u ồ n tà i t rợ . 

4.1. Phân loại nguồn tài trợ 

Có nhiều cách phân loại nguồn tài trợ. Sau đây là một số 

t i ê u t h ứ c t h ư ờ n g đ ư ợ c sử d ụ n g : 

4.1.1 .Căn cứ vào quyền sở hữu 

Theo cách này, nguồn vốn của doanh nghiệp bao gồm: 

v ố n c h ủ s ở h ữ u , c á c k h o ả n n ợ v à c á c n g u ồ n v ố n k h á c . 

* Vốn chủ sở hữu: l à số v ố n t h u ộ c q u y ề n sở h ữ u của c h ủ 

doanh n g h i ệ p , doanh n g h i ệ p c ó đ à y đ ủ c á c q u y ề n c h i ế m h ữ u , 

c h i p h ố i v à đ ị n h đ o ạ t . 
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X é t theo q u á t r ì n h h ì n h t h à n h v à p h á t t r i ể n của doanh 

n g h i ệ p , v ố n c h ủ sở h ữ u bao g ồ m : 

- V ố n đ ầ u t ư ban đ ầ u : L à số v ố n do c h ủ doanh n g h i ệ p đ ầ u 

t ư k h i t h à n h l ậ p doanh n g h i ệ p v à đ ư ợ c g h i v à o đ i ề u l ệ của 

doanh n g h i ệ p ( g ọ i là v ố n đ i ề u l ệ ) , v ố n đ i ề u l ệ m à c h ủ doanh 

n g h i ệ p đ ầ u t ư k h i m ớ i t h à n h l ậ p n h i ề u hay ít t ù y t h u ộ c v à o 
Ị . % 

k h ả n ă n g t à i c h í n h của c h ủ doanh n g h i ệ p n h ư n g tô i t h i ê u p h ả i 
bang m ứ c v ố n p h á p đ ị n h do N h à n ư ớ c quy đ ị n h ( V ò n p h á p 

đ ị n h là m ứ c v ố n t ố i t h i ể u p h ả i c ó theo quy đ ị n h của p h á p luậ t 

đ ể t h à n h l ậ p doanh n g h i ệ p ) . C á c doanh n g h i ệ p do k h á c nhau 

v ề h ì n h t hức p h á p lý n ê n c h ủ t h ể g ó p v ố n c h ủ sở h ữ u cũng 

k h á c nhau. D o a n h n g h i ệ p n h à n ư ớ c , v ò n c h ủ sở h ữ u đ ư ợ c đ â u 

t ư b ă n g n g u ồ n v ò n của N S N N v à của c á c c h ủ đ â u t ư k h á c 
w 9 \ r • 

( n ê u c ó ) , c ô n g ty c ô p h â n v ò n c h ủ sở h ữ u do c á c c ô đ ô n g 
đ ó n g g ó p , c ô n g ty T N H H v ố n c h ủ sở h ữ u do c á c t h à n h v i ê n 

g ó p , doanh n g h i ệ p t ư n h â n do c h ủ doanh n g h i ệ p đ ầ u t ư . 
V I 

- V ồ n b ô sung t r o n g q u á t r ì n h k i n h doanh của doanh 

n g h i ệ p 

T r o n g q u á t r ì n h k i n h doanh, v ố n c h ủ sở h ữ u của doanh 

n g h i ệ p c ỏ t h ê t ă n g l ê n hoặc g i ả m đ i do c h ủ doanh n g h i ệ p đ ê 

n g h ị t ă n g hoặc g i ả m v ò n đ i ê u l ệ , doanh n g h i ệ p t ự b ô sung v ò n 

t ừ l ợ i n h u ậ n c h ư a p h â n p h ố i hoặc sử d ụ n g c á c q u ỹ của doanh 

n g h i ệ p . Đ ô i v ớ i c ô n g t y c ô p h â n , v ò n c h ủ sở h ữ u của doanh 

n g h i ệ p c ò n t ă n g l ê n n h ờ v à o v i ệ c p h á t h à n h c ổ p h i ế u m ớ i . 

V ò n c h ủ sở h ữ u l à n g u ồ n v ò n quan t r ọ n g của doanh 

n g h i ệ p , l à m ộ t t r o n g c á c c h ỉ t i ê u đ á n h g i á t ì n h h ì n h t à i c h í n h 

v à k h ả n ă n g h u y đ ộ n g v ố n đ ể b ả o đ ả m an t o à n ư ơ n g h o ạ t 

đ ộ n g thanh t o á n c u ố i c ù n g của doanh n g h i ệ p . 
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* Các khoản nợ: l à c á c k h o ả n v ố n đ ư ợ c h ì n h t h à n h t ừ v ố n 

vay của c á c N H T M , c á c t ổ chức tà i c h í n h k h á c , v ố n vay t h ô n g 

qua p h á t h à n h t r á i p h i ế u , v ố n vay t ừ n g ư ờ i lao đ ộ n g t r o n g 

doanh n g h i ệ p , c á c k h o ả n n ợ p h á t s inh t ừ h o ạ t đ ộ n g m u a b á n 

ch ịu h à n g h ó a ( c ò n g ọ i là t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i ) v à đ i t h u ê t à i 

sản d ư ớ i c á c h ì n h t h ứ c t h u ê h o ạ t đ ộ n g v à t h u ê tà i c h í n h . 

N ợ là m ộ t n g u ồ n tà i t r ợ m à doanh n g h i ệ p p h ả i t r ả ch i p h í 

d ù k i n h doanh c ó h i ệ u q u ả hay k h ô n g c ó h i ệ u quả , n ê n n h ì n 

chung doanh ngh iệp k h ô n g t h ể p h â n chia r ủ i ro cho c á c c h ủ n ợ . 

T ù y theo h ì n h thức vay, t h ờ i g ian vay v à c h ủ t h ể tà i t rợ k h á c 

nhau . . . m à chi p h í sứ dụng v ố n c ũ n g k h á c nhau. T u y n h i ê n , l ợ i 

nhuận tò hoạ t đ ộ n g k i n h doanh c à n g cao, n ế u doanh ngh iệp t ă n g 

tỷ l ệ n ợ sẽ c à n g l à m t ă n g tỷ s u â t l ợ i n h u ậ n t rên v ò n chủ sở h ữ u . 
i r 

V ì v ậ y , v ớ i n h ữ n g d ự á n đ â u tư , k ê h o ạ c h k i n h doanh c ó k h ả 
i 

n ă n g mang l ạ i t hu n h ậ p cao v à ô n đ ị n h th ì n ê n t ă n g c ư ờ n g sử 
ế % 

dụng n g u ô n tà i t r ợ n à y . N g ư ợ c l ạ i , v ớ i n h ữ n g d ự á n đ â u t ư m ạ o 
h i ể m , thu nhập b ấ p b ê n h th ì n ê n t ă n g c ư ờ n g v ố n chủ sở h ữ u . 
B ả n g 4. Ì d ư ớ i đ â y sẽ cho c h ú n g ta t hấy m ộ t số đ i ể m k h á c nhau 
g iữa n g u ồ n v ò n c h ủ sở h ữ u v à n ợ . 

Bảng 4.1: Những khác biệt cơ bản giữa 
nguồn vốn vốn chủ sở hữu và nợ 

Nguồn tài t r ợ 

N ợ V ố n chủ s ở hữu 

1.Những ngườ i tài trợ cho doanh 
nghiệp không phải là ngườ i chủ sờ 
hữu doanh nghiệp 

2.Phải trả lãi cho những khoản tiền vay 

3.MỨC lãi suất phải trả cho các 
khoan nơ vay thường theo một 

1.Do c á c chủ sờ hữu doanh nghiệp 
tài trợ. 

2. Phái chia lợi tức cạ phần cho 
c á c chủ sở hữu. 

3. Trừ cổ phiếu ưu đãi, lợi tức cổ 
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mức ôn định đã được thỏa thuận 
khi vay. 

4.CÓ thời hạn. Hết thời hạn doanh 
nghiệp phải trả cả gốc và lãi hoặc 
gia hạn mới. 

5.Lãi vay được tính trong chi phí 
hợp lý khi tính thuế thu nhập. 

phiếu thường phụ thuộc vào lợi 
nhuận mà công ty thu được. 

4.Doanh nghiệp không phải hoàn 
trả khoản tiền đã huy động được 
trừ khi doanh nghiệp hết thời gian 
hoạt động hoặc phá sản. 

5.Cổ tức không được tinh trong chi 
phí hợp lý khi tính thuế thu nhập 
mà lấy từ lợi nhuận sau thuế đề 

trả. 

* Các nguồn vốn khác: N g o à i c á c n g u ồ n v ò n n ê u t rên , 

v ố n k i n h doanh của doanh n g h i ệ p c ò n c ó t h ể đ ư ợ c t à i t r ợ bằng 

c á c n g u ô n k h á c n h ư : c á c k h o ả n n ợ t í c h l ũ y , n g u ồ n v ò n liên 

doanh, l i ê n k ế t . . . 

Nợ tích lũy bao gồm các khoản phải trả, phải nộp nhưng 
w r 

c h ư a đ è n h ạ n t r ả n h ư : l ư ơ n g c ô n g n h â n , t h u ê p h ả i n ộ p n g â n 
s á c h n h à n ư ớ c . . . 

Nguồn vốn liên doanh liên kết là các nguồn vốn được hình 

t h à n h t ừ v ố n g ó p của c á c b ê n t h a m gia l i ên doanh l i ên k ế t theo 

c á c h ợ p đ ồ n g h ợ p t á c k i n h doanh, v ố n g ó p l i ên doanh c ó thể 

b à n g t i ề n , hoặc h i ệ n v ậ t n h ư : m á y m ó c t h i ế t b ị , d â y chuyền 

c ô n g n g h ệ . . . Đ â y là m ộ t n g u ồ n v ố n quan t r ọ n g m à doanh 

n g h i ệ p c ó t h ể sử d ụ n g b ở i doanh n g h i ệ p c ó t h ể t ậ n d ụ n g được 
t r u 

c á c l ợ i t h ê của b ê n g ó p v ò n , đ ô n g t h ờ i p h â n chia đ ư ợ c r ủ i ro 
cho đ ô i t á c k h i hoạ t đ ộ n g k i n h doanh k h ô n g h i ệ u q u ả . V ì v ậ y , 

, , ỉ Ị 
h ì n h t hức huy đ ộ n g v ò n n à y c ó t h ê sử d ụ n g t rong c á c d ự án 
hoặc k ế h o ạ c h k i n h doanh c ó r ủ i r o t i ề m ẩ n d ự k i ế n cao. 
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K h i đ á n h g i á t ì n h h ì n h t à i c h í n h của m ộ t doanh n g h i ệ p , 

n g ư ờ i ta t h ư ờ n g quan t â m đ ế n c ơ c ấ u v ố n của doanh n g h i ệ p 

đ ó . C ơ c â u v ò n là t huậ t n g ữ d ù n g đ ê ch ỉ m ộ t doanh n g h i ệ p sử 

d ụ n g c á c n g u ồ n v ố n k h á c nhau v ớ i m ộ t tỷ t r ọ n g n h ấ t đ ị n h đ ể 

tà i t r ợ cho t ổ n g tà i sản. M ộ t c á c h cụ t h ể h ơ n , c ơ c ấ u v ố n t h ể 

h i ệ n tỷ l ệ v ố n c h ủ sở h ữ u v à n ợ t r o n g t ổ n g v ố n k i n h doanh 
của doanh n g h i ệ p . 

C ơ c ấ u v ố n m ụ c t i ê u của m ộ t doanh n g h i ệ p t h ể h i ệ n sự 

p h ố i k ế t h ợ p c á c b ộ p h ậ n v ố n n ê u t r ê n t r o n g k ế h o ạ c h n g u ồ n 

tài t rợ . C ơ c ấ u v ố n m ụ c t i ê u thay đ ổ i theo t h ờ i g ian v à m ô i 

t r ư ờ n g tà i c h í n h n h ư n g t r o n g b ấ t k ỳ t ì n h h u ố n g n à o c á c n h à 
» r r 

quản trị t à i c h í n h c ũ n g p h ả i theo đ u ô i c ơ c â u v ò n m ụ c t i ê u đ ã 
đ ề ra. C ơ c ấ u v ố n c ó l i ê n quan đ ế n c h i p h í sử d ụ n g v ố n b ì n h 

q u â n , t ì n h h ì n h tài c h í n h v à u y t í n của doanh n g h i ệ p . N ế u v ố n 

chủ sở h ữ u ch ỉ c h i ế m m ộ t tỷ t r ọ n g n h ỏ t r o n g t ổ n g n g u ồ n v ố n 

th ì sự r ủ i ro t r o n g k i n h doanh c h ủ y ế u do c á c c h ủ n ợ g á n h 

chịu , m ứ c đ ộ đ ả m b ả o c á c k h o ả n n ợ đ ố i v ớ i c h ủ n ợ thấp h ơ n , 

do đ ó c h i p h í sử d ụ n g v ố n m à c h ủ n ợ đ ò i h ỏ i t h ư ờ n g cao h ơ n . 

Đ ứ n g t r ê n g i á c đ ộ là c h ủ doanh n g h i ệ p , n ế u doanh n g h i ệ p c ó 

n h ữ n g d ự á n k h ả t h i , c ó k h ả n ă n g s inh l ợ i cao, t ă n g n ợ sẽ r ấ t 

c ó l ợ i cho c h ủ sở h ữ u v ì l ã i v a y t h ư ờ n g c ố đ ị n h , c h ủ doanh 

n g h i ệ p đ ư ợ c h ư ở n g t o à n b ộ p h ầ n l ợ i n h u ậ n c ò n l ạ i sau k h i đ ã 
í * Ế 

t rả lã i vay v à n ộ p t h u ê cho n h à n ư ớ c . T u y n h i ê n , n ê u v ò n c h ủ 
sở h ữ u c h i ế m tỷ t r ọ n g q u á t h ấ p , n g u y c ơ doanh n g h i ệ p t h i ế u 

v à m ấ t k h ả n ă n g thanh t o á n sẽ g i a t ă n g . V ì v ậ y x á c đ ị n h đ ư ợ c 

m ộ t c ơ c ấ u v ố n h ợ p lý l à y ê u c ầ u đ ặ t ra v ớ i c á c n h à q u ả n tr ị 

tà i c h í n h doanh n g h i ệ p . 

T r o n g t h ự c t ế , c á c doanh n g h i ệ p ở c á c n g à n h k i n h doanh 

k h á c nhau , t h ậ m c h í c á c doanh n g h i ệ p t r o n g c ù n g m ộ t n g à n h 
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c ũ n g c ó c ơ c ấ u v ố n k h á c nhau. Sự k h á c nhau v ề c ơ c ấ u v ố n 
" ' í á 

của c á c doanh n g h i ệ p c h ị u t á c đ ộ n g b ở i m ộ t s ô y ê u to sau: 

- Sự ổ n đ ị n h của doanh thu v à l ợ i n h u ậ n : M ộ t doanh 

n g h i ệ p c ó doanh t h u v à l ợ i n h u ậ n ổ n đ ị n h là đ i ề u k i ệ n đ ả m 

bao cho doanh n g h i ệ p c ó t h ể vay v ố n n h i ề u h ơ n do c ó n g u ồ n 

t h u n h ậ p ổ n đ ị n h đ ể thanh t o á n c á c k h o ả n n ợ đ ú n g h ạ n . 

- C ơ c ấ u t à i sản: M ạ i doanh n g h i ệ p c ó t h ể c ó c ơ c ấ u tài 

sản k h á c nhau v à d ó đ ó đ ò i h ỏ i p h ả i c ó n g u ồ n tà i t r ợ p h ù hợp 

v ớ i l o ạ i tà i sản đ ó . 

- Đ ặ c đ i ể m k i n h t ế k ỹ t huậ t của n g à n h : doanh n g h i ệ p có 

chu k ỳ sản x u ấ t k i n h doanh d à i , v ò n g quay của v ò n c h ậ m , r ủ i 

ro t i ề m ẩ n cao t h ì c ơ c ấ u v ố n sẽ n g h i ê n g v ề v ố n c h ủ sở hữu, 

n g ư ợ c l ạ i doanh n g h i ệ p c ó chu k ỳ sản x u ấ t k i n h doanh ngắn, 

ít b i ế n đ ộ n g , t ố c đ ộ l u â n c h u y ể n v ố n nhanh th ì tỷ t r ọ n g n ợ 

t h ư ờ n g cao. 

- T ỷ suất l ợ i n h u ậ n : doanh n g h i ệ p c ó tỷ suất l ợ i n h u ậ n cao 

n ê n l ự a c h ọ n n g u ồ n t à i t r ợ v ố n k i n h doanh b à n g v ố n vay. 

N g ư ợ c l ạ i t h ì n ê n t ă n g v ố n c h ủ sở h ữ u . 

- T h u ế t h u n h ậ p : m ộ t n g u y ê n n h â n c ơ b ả n k h u y ế n k h í c h 

sử d ụ n g v ố n vay t r o n g c ơ c ấ u v o n của doanh n g h i ệ p c h í n h là 

lã i vay đ ư ợ c h ạ c h t o á n v à o ch i p h í h ợ p l ệ , l à m g i ả m tha nhập 

c h ị u t h u ế v à t h u ế p h ả i n ộ p . N h ư n g n ế u doanh n g h i ệ p đ ư ợ c 

m i ễ n t h u ế t h u n h ậ p t h ì v i ệ c sử d ụ n g v ố n vay k h ô n g c ò n là l ợ i 

t h ế của doanh n g h i ệ p nữa . 

- T h á i đ ộ của n g ư ờ i cho vay : t h ô n g t h ư ờ n g n g ư ờ i cho vay 

t h í c h c á c doanh n g h i ệ p c ó c ấ u t r ú c v ố n n g h i ê n g v ề v ố n c h ủ sở 

h ữ u h ơ n , v ì v ớ i c ấ u t r ú c n à y n ó h ứ a h ẹ n sự t r ả n ợ đ ú n g h ạn , 

m ộ t sự an t o à n của đ ồ n g v ố n m à h ọ đ ã b ỏ ra cho vay . K h i tỷ 
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l ệ n ợ q u á cao sẽ l à m g i ả m đ ộ t í n n h i ệ m của n g ư ờ i cho vay , do 

đ ó c h ủ n ợ sẽ k h ô n g chấp n h ậ n cho doanh n g h i ệ p vay t h ê m . 

4.1.2. Căn cứ vào thời gian sử dụng vốn 

T h e o t h ờ i g i an sử d ụ n g , n g u ồ n tà i t r ợ v ố n k i n h doanh của 

doanh n g h i ệ p đ ư ợ c ch ia t h à n h 2 l o ạ i : tà i t r ợ n g ắ n h ạ n v à tà i 

t rợ d à i h ạ n . 

- T à i t r ợ n g ắ n h ạ n bao g ồ m c á c n g u ồ n tà i t r ợ c ó t h ờ i g ian 

h o à n t r ả t r o n g v ò n g Ì n ă m . T à i t r ợ n g ẩ n h ạ n đ ư ợ c t h ể h i ệ n 

c h ủ y ế u d ư ớ i c á c h ì n h t h ứ c n h ư n ợ t í c h l ũ y , m u a ch ịu h à n g 

hoa, vay n g ắ n h ạ n ( t ừ c á c t ổ chức t í n d ụ n g , n g ư ờ i lao đ ộ n g 

t rong doanh n g h i ệ p . . . ) v à t h u ê h o ạ t đ ộ n g . 

- T à i t r ợ d à i h ạ n bao g ồ m c á c n g u ồ n tà i t r ợ c ó t h ờ i g i an 

đ á o h ạ n d à i h ơ n Ì n ă m . T à i t r ợ d à i h ạ n đ ư ợ c t h ể h i ệ n c h ủ y ê u 

d ư ớ i c á c h ì n h t h ứ c : h u y đ ộ n g v ố n c ổ p h ầ n ( v ố n c h ủ sờ h ữ u ) 

qua p h á t h à n h c ổ p h i ế u , v a y n ợ d à i h ạ n , p h á t h à n h t r á i p h i ế u 

v à t h u ê t à i c h í n h . 

L ã i suất n ợ vay n g ắ n h ạ n t h ư ờ n g t h ấ p h ơ n lã i suất n ợ vay 

dà i h ạ n . T u y n h i ê n r ủ i r o k h i sử d ụ n g n g u ồ n t à i t r ợ n g ă n h ạ n 

l ạ i t h ư ờ n g cao h ơ n . M ứ c r ủ i r o cao h ơ n đ ư ợ c b i ể u h i ệ n ở ha i 

y ê u t ô sau: 

Thứ nhẩu lã i suất n g ắ n h ạ n hay thay đ ổ i n h i ề u h ơ n lã i 

suất d à i h ạ n . H ơ n t h ế n ữ a , b ằ n g c á c h sử d ụ n g n ợ d à i h ạ n 

doanh n g h i ệ p c ó t h ể c ố đ ị n h c á c c h i p h í t r ả lã i t r o n g suốt t h ờ i 

gian vay m ư ợ n . T r á i l ạ i , v i ệ c s ử d ụ n g v ố n n g ắ n h ạ n k é o theo 

Ị m ộ t n h u c ầ u p h ả i t h ư ờ n g x u y ê n tá i t à i t r ợ v ớ i n h ữ n g m ứ c lã i 

Ị suất c ó t h ể dao đ ộ n g r ấ t l ớ n v à p h ả i c h ị u c á c ch i p h í k h á c p h á t 

Ì s inh t r o n g q u á t r ì n h h u y đ ộ n g n ợ . 
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Thứ hai, n ế u n ợ n g ắ n h ạ n đ ư ợ c sử d ụ n g đ ể t à i t r ợ cho đ â u 

t ư dà i h ạ n sẽ t ạo ra t h ê m m ộ t r ủ i ro t i ề m ẩ n k h á c , đ ó là t ạ i các 

t h ờ i đ i ể m thanh t o á n n ợ vay n g ắ n h ạ n , doanh n g h i ệ p k h ô n g 

c ó , hoặc k h ô n g c ó đ ủ t i ề n đ ể t rả n ợ do v i ệ c t hu h ồ i v ố n t ừ hoạt 

đ ộ n g đ ầ u t ư d à i h ạ n c ũ n g đ ư ợ c thực h i ệ n t r o n g m ộ t t h ờ i gian 

d à i , p h ù h ợ p v ớ i t h ờ i g ian p h á t huy t á c d ụ n g của t à i sản h ì n h 

t h à n h t ừ n g u ồ n v ố n vay đ ó , d ẫ n đ ế n t ì n h t r ạ n g doanh ngh iệp 

t h i ế u hoặc m ấ t k h ả n ă n g thanh t o á n . Đ â y c h í n h là m ộ t t rong 

n h ữ n g n g u y ê n n h â n đ ư a doanh n g h i ệ p đ ế n b ờ v ự c p h á sản. 

X u ấ t p h á t t ừ n h ữ n g đặc đ i ể m t r ê n , đ ể g i ả m c h i p h í sử 
r t r f 

d ụ n g v ò n , g i ả m t h i ê u tô i đ a n h ữ n g r ủ i ro c ó t h ê x ả y ra, n â n g 
cao h i ệ u q u ả k i n h doanh, m ạ i doanh n g h i ệ p c ầ n c ă n c ứ v à o 

đ i ề u k i ệ n đặc đ i ể m cụ t h ể của doanh n g h i ệ p , n h u c ầ u tà i sản 

c ầ n tà i t r ợ t r o n g t ừ n g t h ờ i k ỳ m à x á c đ ị n h c ơ c ấ u v à n g u ồ n tài 

t r ợ t h í c h h ọ p . T r ê n t h ự c t ế , m ộ t m ô h ì n h tài t r ợ t h ư ờ n g được 
7 r :ầ 

c á c doanh n g h i ệ p sử d ụ n g p h ô b i ê n là: tà i sản l u â n c h u y ê n 
c h ậ m (tà i sản c ố đ ị n h ) c ầ n đ ư ợ c tà i t r ợ b ằ n g c á c n g u ồ n dà i 

h ạ n n h ư v ố n c h ủ sở h ữ u , vay hoặc p h á t h à n h t r á i p h i ế u dài 

h ạ n , t h u ê tà i c h í n h . T à i sản l u â n c h u y ể n nhanh ( tà i sản lun 

đ ộ n g ) c ó t h ể t à i t r ợ m ộ t p h ầ n b à n g n g u ồ n v ố n d à i h ạ n hay 
2 r Ế *. *i 

n g u ô n v ò n t h ư ờ n g x u y ê n n h ư v ò n c h ủ sở h ữ u , m ộ t p h â n b ă n g 
> r * r -V 

n g u ô n v ò n vay n g ă n h ạ n . V â n đ ê n à y sẽ đ ư ợ c n g h i ê n c ử u kỹ 
l ơ n t r o n g m ụ c 4 .4 . 

4.2. Các nguồn tài trợ ngăn hạn 

4.2.1. Các khoản nợ tích lũy (nguồn tài trợ ngắn hạn 

không do vay mượn) 

Các khoản nợ tích lũy chủ yêu gôm: qậc khoản phải trả 

c ô n g n h â n n h ư n g c h ư a đ ế n h ạ n t rả , t h u ế p h ả i n ộ p n g â n s á c h 
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n h à n ư ớ c , t i ề n đ ặ t cọc của k h á c h h à n g . C á c k h o ả n n ợ t í c h l ũ y 

n à y t h ư ờ n g t ự p h á t thay đ ổ i c ù n g v ớ i c á c hoạ t đ ộ n g k i n h 

doanh của doanh n g h i ệ p . K h i doanh n g h i ệ p m ở r ộ n g h o ạ t 

đ ộ n g , c á c k h o ả n n ợ đ ó c ũ n g t ă n g l ên v à k h i t h u h ẹ p sản x u ấ t 

k i n h doanh th ì c h ú n g c ũ n g g i ả m theo. N ợ t í c h l ũ y là n g u ồ n t à i 

t rợ " m i ễ n p h í " b ở i l ẽ doanh n g h i ệ p c ó t h ể sử d ụ n g t i ề n m à 

k h ô n g p h ả i t r ả lã i cho đ ế n n g à y thanh t o á n . T u y n h i ê n p h ạ m 

v i sử d ụ n g c á c k h o ả n n ợ n à y là c ó g i ớ i h ạ n . D o a n h n g h i ệ p ch ỉ 

c ó t h ể t r ì h o ã n n ộ p t h u ế t r o n g đ i ề u k i ệ n cực k ỳ k h ó k h ă n v ề 

tà i c h í n h v à p h ả i c h ị u phạ t , hay n ế u doanh n g h i ệ p c h ậ m t r ả 

l ư ơ n g sẽ g i ả m t i n h t h ầ n l à m v i ệ c của c ô n g n h â n . . . 

4.2.2. Tín dụng thương mại (tín dụng nhà cung cấp) 

Trong nên kinh tê thị trường, các doanh nghiệp có thê sử 

d ụ n g tà i t r ợ b ằ n g c á c h m u a c h ị u của n h à cung cấp . P h ư ơ n g 

thức g iao d ịch m u a n g u y ê n l i ệ u , h à n g hoa t rả c h ậ m ( t r ả m ộ t 

l ầ n , hoặc t r ả g ó p ) đ ã t r ở t h à n h m ộ t h ì n h t hức cấp t í n d ụ n g cho 

doanh n g h i ệ p . T i ề n m u a h à n g đ ư ợ c đ ư a v à o b ả n g c â n đ ố i k ế 

t o á n v ớ i t ê n g ọ i k h o ả n p h ả i t r ả . K h o ả n p h ả i t r ả n à y t h ể h i ệ n 

t ổ n g số t i ề n m à doanh n g h i ệ p n ợ c á c n h à cung cấp . T í n d ụ n g 

t h ư ơ n g m ạ i l à n g u ồ n t à i t r ợ n g ắ n h ạ n đ ư ợ c c á c doanh n g h i ệ p 

ư a c h u ộ n g b ở i t h ờ i h ạ n thanh t o á n r ấ t l i n h hoạ t . C ô n g cụ đ ể 
2 r r r 

thực h i ệ n l o ạ i h ì n h t í n d ụ n g n à y p h ô b i ê n là d ù n g h ô i p h i ê u v à 
l ệ n h p h i ế u . 

M ứ c đ ộ sử d ụ n g t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i của m ộ t doanh 

n g h i ệ p tuy t h u ộ c v à o n h i ê u y ê u t ô , t r o n g đ ó ch i p h í của k h o ả n 

t ín d ụ n g l à y ế u t ổ quan t r ọ n g . 

* Trường hợp công ty mua chịu thanh toán một lần 

V í d ụ : m ộ t g i ao d ị ch t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i quy đ ị n h h ì n h 
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t hức thanh t o á n là: "2 /10 n é t 30" . T ứ c là n h à c u n g c ấ p sẽ chiết 

k h ấ u 2 % t r ê n g i á trị hoa đ ơ n m u a h à n g n ế u n g ư ờ i m u a t r ả t iền 

t rong t h ờ i g ian l o n g à y k ể t ừ n g à y g iao h à n g . N ế u n g ư ờ i mua 

t rả t i ề n t r o n g t h ờ i g i an t ừ n g à y t h ứ 11 đ ế n n g à y t h ứ 30 k ể từ 

n g à y g iao h à n g th ì p h ả i thanh t o á n t o à n b ộ g i á t r ị hoa đom. 

T r o n g t r ư ờ n g h ọ p n à y n g ư ờ i m u a đ ã m ấ t đ i m ộ t k h o ả n tiền 
r • ề ì 

c h i ê t k h â u v à c ó t h ê c o i là c h i p h í m à doanh n g h i ệ p p h ả i trả 
k h i thanh t o á n t i ề n h à n g t r o n g 20 n g à y sau. 

C h ẳ n g h ạ n , n ế u g i á t r ị hoa đ ơ n m u a h à n g l à 100 $ thì vớ i 

n h ữ n g đ i ề u k i ệ n n h ư t r ê n , n g ư ờ i m u a h à n g sẽ ch ỉ p h ả i t r ả 98 $ 

n ê u t r ả t r o n g t h ờ i g ian l o n g à y đ â u v à t r ả 100$ n ê u t r ả trong 

20 n g à y t i ế p theo. N h ư v ậ y tỷ l ệ lãi m à c ô n g t y p h ả i t r ả trong 

t h ờ i g i an 20 n g à y là (100-98) /98 = 0 ,0204 hay 2 , 0 4 % . D o đo 

c h ú n g ta c ó t h ể t í n h đ ư ợ c m ứ c lãi suất t r o n g t h ờ i h ạ n Ì năm 
n h ư sau: 

2 , 0 4 % X (360 /20) = 3 6 , 7 % 

N ế u t í n h lã i theo p h ư ơ n g p h á p l ã i g h é p t h ì lã i suất còn 
cao hem: 

( l + 0 , 0 2 0 4 ) 1 8 - Ì = 0,438 hay 4 3 , 8 % (18 = 3 6 0 : 2 0 ) 

N h ư v ậ y , n ế u c ô n g t y m u a c h ị u v à t o à n b ộ t i ề n h à n g được 

thanh t o á n m ộ t l ầ n th ì c h i p h í của k h o ả n t í n d ụ n g t h ư ơ n g mạ i 

(hay lãi s u â t p h ả i t r ả ) là c h i p h í m à c ô n g ty p h ả i t r ả do k h ô n g 

thanh t o á n đ ư ợ c t r o n g t h ờ i h ạ n h ư ở n g c h i ế t k h ấ u v à c ó thể 

t í n h theo c ô n g t hức sau: 

Tỷ lệ CP= 0/,° 0 * khấu 

Ì oọ - % Thời hạn TD - Thời hạn được hưởng 
chiết khấu chiết khấu 
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V í d ụ : c ô n g ty đ i ệ n t ử A B C b á n h à n g theo t h ờ i h ạ n t í n 

d ụ n g "3 /10 n é t 4 5 " . Đ i ề u n à y c ó nghĩa là t h ờ i h ạ n thanh t o á n 

n ợ là 45 n g à y . N h ữ n g k h á c h h à n g thanh t o á n h ế t số n ợ t r o n g 

v ò n g 10 n g à y đ ầ u , sẽ đ ư ợ c h ư ở n g c h i ế t k h ấ u 3%. 

C h i p h í của k h o ả n t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i n à y đ ư ợ c t í n h n h ư 

sau: 

3 360 

T ỷ l ệ C P = X =0,318 hay 31,8% 

100- 3 45 -10 

Trên thực tê do nhiêu nguyên nhân khác nhau mà nhà 

quản trị t à i c h í n h c ó t h ể t ậ n d ụ n g t í n d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i b à n g 

c á c h tr ì h o ã n thanh t o á n c á c k h o ả n t i ề n m u a t r ả c h ậ m v ư ợ t 

q u á t h ờ i h ạ n p h ả i t r ả . K h i v i ệ c t r ì h o ã n thanh t o á n đ ư ợ c á p 

dụng v à k h ô n g b ị n h à c u n g c ấ p p h ạ t t h ì c h i p h í của k h o ả n t í n 

d ụ n g t h ư ơ n g m ạ i g i ả m x u ố n g . Đ i ề u n à y c ũ n g t h ư ờ n g x ả y ra 
r r 

t r ê n thực t ê v ì ít k h i c ó n h à c u n g c á p n à o l ạ i á p d ụ n g c á c b i ệ n 
p h á p s iế t n ợ , hay t í n h t i ề n p h ạ t t r o n g t r ư ờ n g h ợ p n g ư ờ i m u a 

đ ô i k h i thanh t o á n c h ậ m m ộ t v à i n g à y so v ớ i t h ờ i h ạ n q u y 

đ ị nh t r o n g h ợ p đ ồ n g . M ứ c đ ộ r ộ n g l ư ợ n g đ ó tuy t h u ộ c v à o 
r * ¥ 

t ừ n g n h à cung c á p v à c á c đ i ê u k i ệ n k i n h t ê , c ạ n h t ranh t ạ i t h ờ i 
đ i ể m d i ễ n ra g i ao d ị ch . 

V â n v í d ụ t r ê n , n ê u k h á c h h à n g thanh t o á n n ợ v à o n g à y 

60 ( c h ậ m t r ả 15 n g à y ) t h ì c h i p h í của k h o ả n t í n d ụ n g n à y là : 

3 360 
Tỷ Ịệ CP = X = 22,268% 

100-3 6 0 - 10 
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B ả n g 4.2 m i n h h ọ a v ề t ì n h h ì n h thay đ ổ i ch i p h í của khoản 

t ín đ ụ n g k h i n g ư ờ i mua c h ậ m thanh t o á n theo h ợ p đ ô n g . 

Bảng 4.2. Ánh hưởng của việc trì hoãn thanh toán đôi với 

chi phí của khoản tín dụng thương mại 

Số ngày từ 
khi có hoa 
đơn đến khi 

trả tiền 

Số ngày 
tri hoãn 

thanh toán 

Điều kiện tín dụng Số ngày từ 
khi có hoa 
đơn đến khi 

trả tiền 

Số ngày 
tri hoãn 

thanh toán 1/10 nét 30 2/10 nét 30 3/10 nét 30 

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% 

* Trường hợp công ty mua hàng trả góp 

V í d ụ : C ô n g ty V I T R O N I C b á n t i v i m à u 14 i n h h i ệu 

E T R O N theo ha i p h ư ơ n g t h ứ c thanh t o á n : T h e o p h ư ơ n g thức 

t r ả ngay, g i á b á n Ì c á i t i v i là 2 .900.000 đ ồ n g . T h e o p h ư ơ n g 

t hức t r ả g ó p , k h á c h h à n g p h ả i t r ả ngay 5 0 0 . 0 0 0 đ , số c ò n l ạ i sẽ 

t r ả d ầ n t r o n g 12 t h á n g v ớ i lã i suất 3 % / t h á n g . V ậ y số t i ền 

k h á c h h à n g p h ả i t r ả h à n g t h á n g là bao n h i ê u đ ể c u ố i n ă m h o à n 

t r ả h ế t số nợ? 

Giải: 

G i á t r ị h i ệ n t ạ i của số t i ề n c ò n l ạ i p h ả i thanh t o á n dần 

t r o n g n ă m là : 

2 . 9 0 0 . 0 0 0 đ - 5 0 0 . 0 0 0 đ = 2 . 4 0 0 . 0 0 0 đ 

T ừ c ô n g thức t ính h i ệ n g i á của chuạ i t i ề n bằng nhau, ta c ó : 

1 2 Ì 
2 . 4 0 0 . 0 0 0 = A I — 

( l + 3 % ) 1 
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T r a b ả n g : h i ệ n g i á của c h u ạ i t i ề n b à n g nhau v ớ i i = 3 % ; 

n = 12 ta c ó t h ừ a số g i á trị h i ệ n t ạ i là 9,9540 o 2.400.000 = 

9,9540 X Ả O A = 2 4 1 . 1 0 9 đ / t h á n g . 

N g ư ợ c l ạ i , n ế u b i ế t đ ư ợ c số t i ề n trả o ó p t rong m ạ i k ỳ h ạ n 

th ì lãi s u â t t r ả g ó p ( i ) c ó t h ê x á c đ ị n h theo c ô n g t h ứ c g â n đ ú n g 

sau: 

N P V , ( i 2 - i , ) 

ỉ = i i + 

/ N P V i / + / N P V 2 / 

Trong đ ó : 

i j , Ỉ2 : m ứ c lãi suất lựa c h ọ n ( i 2 > l i v à i 2 - i ] < 1%) 

N P V ] : g i á tr ị h i ệ n t ạ i r ò n g ứ n g v ớ i lãi suất l i ; N P V i > 0 

N P V 2 : g i á t r ị h i ệ n t ạ i r ò n g ứ n g v ớ i lã i suất i 2 X N P V 2 < 0 

V í d ụ : C ô n g ty X Y Z b á n xe m á y t r ả g ó p v ớ i đ i ề u k i ệ n 

sau: k h á c h h à n g t r ả ngay 750$ , t ổ n g số t i ề n t r ả g ó p t r o n g 2 

n ă m t i ế p ( m ạ i t h á n g m ộ t l ầ n ) là 720$. T u y n h i ê n n ế u k h á c h 

h à n g thanh t o á n ngay t o à n b ộ th ì số t i ề n p h ả i t r ả là 1.300$. 

H ỏ i n ế u chấp n h ậ n m u a t r ả g ó p th ì k h á c h h à n g p h ả i c h ị u lã i 

suất là bao n h i ê u % m ạ i t h á n g ? 

Giải: 

G i á t r ị h i ệ n t ạ i của 720$ là : 1.300$ - 750$ = 550$ 

Số t i ề n t r ả g ó p m ạ i l ầ n là : 720$ : (2 X 12) = 30$ 

D ự a v à o c ô n g t h ứ c t í n h g i á t r ị h i ệ n t ạ i của c h u ạ i t i ề n đ ề u : 

n Ì 
P V = A I 

t=i ( 1 + i ) 1 
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Ta c ó : 

24 
5 5 0 = 3 0 1 ; 

Ê 1 ( K i ) 1 

Suy ra thừa số giá trị hiện tại bằng 550 : 30 = 18,3333 

T r a b ả n g : G i á t r ị h i ệ n t ạ i của c h u ạ i t i ề n t ệ v ớ i Tì = 24 thì 

t hấy 18,3333 n ằ m t r o n g k h o ả n g lãi suất i = 2 % v à i = 3 % . 

C h ọ n i i = 2 % v à i 2 = 3 % ta c ó : 

N P V , = 30 X 18,9139 - 550 = 17,417 

N P V 2 = 30 X 16,9355 - 550 = - 41,935 

Thay k é t q u ả n à y v à o c ô n g t hức t í n h lã i s u â t t r ả g ó p ta có: 

17,417 (3% -2%) „„on/ 

i = 2 % + — — — — — = 2 , 2 9 % 
/ 1 7 , 4 1 7 / + / -41 ,935/ 

V i ệ c x á c đ ị n h lã i suất của k h o ả n t í n d ụ n g t h ư ơ n g mại 

g i ú p doanh n g h i ệ p c ó c ă n c ứ so s á n h v ớ i lã i suất của c á c hình 

thức t í n d ụ n g k h á c đ ể l ự a c h ọ n n g u ồ n tà i t r ợ v ố n k i n h doanh 

của doanh n g h i ệ p . 

4.2.3. Tín dụng ngân hàng 

4.2.3.1. Các hình thức vay vồn 

Quan hệ tín dụng ngắn hạn giữa doanh nghiệp với ngân 

h à n g , hoặc v ớ i c á c t ổ chức t à i c h í n h t r u n g g ian k h á c (sau đây 

g ọ i c h u n g là n g â n h à n g ) c ó t h ê đ ư ợ c thực h i ệ n d ư ớ i nh i êu 

h ì n h t h ứ c k h á c nhau n h ư : vay t ừ n g l ầ n , vay theo h ạ n m ứ c tín 
ĩ ' * 

d ụ n g , t í n d ụ n g t h â u c h i , c i n è t k h â u c h ứ n g t ừ c ó g i á , bao thanh 
t o á n , vay theo h ợ p đ ồ n g . . . 
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* Vay từng lần 

V a y t ừ n g l ầ n là h ì n h t hức vay t r o n g đ ó v i ệ c vay v à t r ả n ợ 
đ ư ợ c x á c đ ị n h theo t ừ n g l ầ n vay v ố n . 

T h ủ tục vay : m ồ i k h i c ó n h u cầu vay doanh n g h i ệ p c ầ n 

l à m đ ơ n x i n vay v à g ử i đ ế n n g â n h à n g c á c g i ấ y t ờ c h ư n g m i n h 

đ ủ đ i ề u k i ệ n vay . Sau k h i t h ẩ m đ ị n h h ồ s ơ vay v ố n , n ế u đ ủ 

đ i ê u k i ệ n vay , n g â n h à n g sẽ t h ô n g b á o cho doanh n g h i ệ p v à 

hai b ê n sẽ t i ế n h à n h k ý k ế t m ộ t h ợ p đ ồ n g t í n d ụ n g , hoặc n g ư ờ i 

vay lập k h ê ư ớ c n h ậ n n ợ . K h ế ư ớ c n h ậ n n ợ t h ư ờ n g bao g ồ m 

m ộ t số n ộ i d u n g c ơ b ả n n h ư : T ổ n g số t i ề n vay , t h ờ i g ian vay , 

c á c k ỳ h ạ n t r ả n ợ g ố c , m ứ c t r ả n ợ t r o n g m ạ i k ỳ h ạ n , lãi suất 

vay v à c á c h t h ứ c t r ả l ã i . 

Cho vay t ừ n g l ầ n t h ư ờ n g đ ư ợ c n g â n h à n g á p d ụ n g đ ố i v ớ i 

các k h á c h h à n g c ó t i ề m lực tà i c h í n h h ạ n chế , c ó quan h ệ vay t rả 

k h ô n g t h ư ờ n g x u y ê n , k h ô n g c ó uy t ín v ớ i n g â n h à n g . X é t v ề 

p h í a n g ư ờ i đ i vay, h ì n h thức vay t ừ n g làn c ó m ộ t số bấ t l ợ i , đ ó 

là: t ố n n h i ề u t h ờ i g ian cho v i ệ c thực h i ệ n c á c t h ủ tục vay v ố n 

từng lần , doanh n g h i ệ p c ó t h ể l â m v à o t ì nh t r ạ n g bị đ ộ n g v ề 

nguồn v ố n n ế u k h ô n g c ó đ ủ đ i ề u k i ệ n vay n g â n h à n g . M ặ t k h á c , 

ư ơ n g q u á t r ình sử d ụ n g v ố n vay v ố n n h à quản trị tà i c h í n h cần 

phả i t h ư ờ n g x u y ê n theo d õ i t ì n h h ì n h tài c h í n h đ ể c h ủ đ ộ n g t rả 

n ợ n g â n h à n g n ế u đ i ề u k i ệ n tà i c h í n h cho p h é p n h à m rú t ngắn 

thờ i gian vay v à đ ể g i ả m t h i ể u ch i p h í t r ả lãi vay. 

* Vay theo hạn mức tín dụng 

C h o vay theo h ạ n m ứ c t í n d ụ n g l à p h ư ơ n g p h á p cho vay 

t rong đ ó v i ệ c cho v a y v à t h u n ợ đ ư ợ c t h ự c h i ệ n p h ù h ợ p v ớ i 

q u á t r ì n h l u â n c h u y ể n v ậ t t ư h à n g hoa của n g ư ờ i vay , v ớ i đ i ề u 

k i ệ n m ứ c d ư n ợ t ạ i b á t k ỳ m ọ i t h ờ i đ i ể m t r o n g t h ờ i h ạ n đ ã k ý 
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k ế t k h ô n g đ ư ợ c p h é p v ư ợ t q u á h ạ n m ứ c t ín d ụ n g đ ã thoa 

thuận t rong h ợ p đ ồ n g . 

Hạn mức tin dụng l à m ứ c d ư n ợ vay t ố i đ a đ ư ợ c duy trì 

t rong m ộ t t h ờ i h ạ n n h ấ t đ ị n h m à n g â n h à n g v à k h á c h h à n g đã 

thoa t h u ậ n t r o n g h ợ p đ ồ n g t ín d ụ n g . 

Cho vay theo h ạ n m ứ c t h ư ờ n g đ ư ợ c n g â n h à n g á p dụng 

đ ổ i v ớ i c á c k h á c h h à n g c ó quan h ệ vay t rả t h ư ờ n g x u y ê n , có 

t ín n h i ệ m v ớ i n g â n h à n g , c ó t ố c đ ộ l u â n c h u y ể n v ố n l ư u động 

v à v ố n vay nhanh . 

Thủ tục vay vốn: t r ư ớ c k ỳ k ế h o ạ c h ( t h ư ờ n g là quý) , 

n g ư ờ i vay p h ả i g ử i t ớ i n g â n h à n g c á c l o ạ i g i ấ y t ờ sau: 
r r .... ..... -r. 

- B á o c á o k é t q u ả k i n h doanh v à bảng cân đô i k ê t o á n (quý) . 

- K ế h o ạ c h l u â n c h u y ể n v ậ t t ư h à n g hoa, k ế h o ạ c h vay 

v ố n v à t r ả n ợ . 

- C á c h ợ p đ ồ n g k i n h t ế l i ên quan, c á c c h ứ n g t ừ , d ự toán 

c h i p h í . . . 

Sau k h i t h ẩ m đ ị nh h ồ s ơ x i n vay, n ế u chấp nhận cho vay, 

n g â n h à n g v à k h á c h h à n g sẽ k ý hợp đ ồ n g túi dụng theo q u ý , trong 

đ ó c ó x á c đ ị nh r õ m ộ t số n ộ i dung c ơ b ản n h ư : H ạ n m ứ c tín dụng, 

số v ò n g quay v ố n vay, tổng doanh số t rả n ợ t rong q u ý . 

Sau k h i k ý h ợ p đ ồ n g t í n d ụ n g , k h i c ó n h u c ầ u sử dụng 

v ố n vay , n g ư ờ i v a y c h ỉ c ầ n l ậ p b ả n g k ê c h ứ n g t ừ x i n vay nộp 
X r 

cho n g â n h à n g . N g â n h à n g sẽ p h á t t i ê n vay cho k h á c h vay n ê u 

c h ứ n g t ừ h ợ p l ệ v à c ò n h ạ n m ứ c t í n d ụ n g . 

Trả nợ vay: K h i c ó t i ề n t h u b á n h à n g , n g ư ờ i vay p h ả i nộp 

t o à n b ộ v à o tà i k h o ả n t i ề n vay đ ể đ ả m bảo doanh số t r ả n ợ v à 

v ò n g quay v ố n vay đ ã cam k ế t t rong hợp đ ồ n g tú i dụng , phần 
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còn l ạ i chuyển v ề tà i k h o ả n t i ề n g ử i đ ề sử dụng. Lã i vay t h ư ờ n g 

được n g â n h à n g t í n h v à t hu v à o n g à y c u ố i của c á c t h á n g . 

H ế t t h ờ i h ạ n h ợ p đ ồ n g , ha i b ê n t i ế n h à n h thanh lý h ợ p 

đ ồ n g t ín d ụ n g , t r ê n c ơ sở c á c đ i ề u k h o ả n đ ã k ý k ế t . N ế u số 

v ò n g quay v ố n vay t h ự c t ế t h ấ p h ơ n số v ò n g quay đ ã k ý k ế t , 

n g â n h à n g t i ế n h à n h t r u y t h u lãi n ợ q u á h ạ n đ ố i v ớ i n g ư ờ i vay . 

Lãi suất nợ quá hạn - Lãi suất Lãi thu 
thêm đối 

với nợ 
quá hạn 

Số ngày 
quá hạn 

Dư nợ 
thực tế 

bình quân 
một ngày 

ghi trong HĐTD 

r 
Số vòng quay 
vốn vay theo 

hợp đồng 

30 

Sổ vòng quay 
von vay 
thực tể 

Sô ngày 
X nợ quá 

hạn 

Sổ ngày cùa một 
X vòng quay vốn 

vay theo hợp đồng 

J 

N h ư v ậ y n ế u doanh n g h i ệ p đ ư ợ c vay theo p h ư ơ n g t h ứ c 

n à y sẽ g i ú p doanh n g h i ệ p g i ả m đ ư ợ c c á c t h ủ tục v à c h i p h í v ề 

t h ờ i g ian t r o n g m ạ i l ầ n vay v ố n , qua đ ó g ó p p h ầ n g i ả m c h i p h í 

thực tê k h i sử d ụ n g v ò n vay , đ ô n g t h ờ i g i ú p doanh n g h i ệ p c h ủ 
\ \ r * r 

động v ê n g u ồ n v ò n đ ê t h ự c h i ệ n c á c k ê h o ạ c h k i n h doanh. 

* Tín dụng thâu chi 

Tín dụng thấu chi là một hình thức cho vay trong đó ngân 

h à n g cho p h é p k h á c h h à n g c h i t i ê u v ư ợ t số d ư t à i k h o ả n t i ề n 

g ử i t r ong m ộ t g i ớ i h ạ n ( h ạ n m ứ c t í n d ụ n g ) v à t h ờ i g i a n n h ấ t 

đ ịnh t r ê n t à i k h o ả n v ã n g l a i . 

Đặc diêm: 

- N g â n h à n g q u y đ ị n h m ộ t h ạ n m ứ c t í n d ụ n g t r ê n c ơ sở 

nhu c ầ u của k h á c h h à n g , n h ờ đ ó m à k h á c h h à n g đ ư ợ c c h ủ 
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đ ộ n g sử d ụ n g q u á số d ư t r ê n t à i k h o ả n v ã n g la i của m ì n h đ è n 

h ạ n m ứ c đ ã t h ỏ a t h u ậ n t r o n g m ộ t t h ờ i g ian nhấ t đ ị n h . 

- K h á c h h à n g đ ư ợ c sử d ụ n g h ạ n m ứ c t í n d ụ n g n à y m ộ t 
c á c h c h ủ đ ộ n g b ằ n g c á c h p h á t h à n h s é c , hoặc c á c c ô n g cụ 
thanh t o á n k h á c m a n g t ê n t à i k h o ả n v ã n g l a i ( T K V L là loạ i 
T K m à 2 b ê n t h ỏ a t h u ậ n m ở cho nhau đ ể g h i n ợ , g h i c ó v ề 

n h ữ n g n g h i ệ p v ụ p h á t s inh l i ên quan đ ế n t ì n h h ì n h t i ề n g ử i và 

t i ề n vay của k h á c h h à n g . T h ự c chấ t đ â y là l o ạ i tà i khoản 

l ư ỡ n g t í n h thay cho 2 tà i k h o ả n : t à i k h o ả n t i ề n g ử i v à tài 
k h o ả n t i ề n v a y ) . 

- T r o n g t h ờ i g i an h ợ p đ ô n g , doanh s ô vay n ợ t r ê n T K V L 

c ó t h ể l ớ n h ơ n n h i ề u l ầ n h ạ n m ứ c t ín d ụ n g b ở i h ạ n m ứ c tín 
Ị r 

d ụ n g là s ô d ư n ợ t ô i đ a . m à k h á c h h à n g đ ư ợ c p h é p c ó t rên 
T K V L t ạ i b á t c ứ t h ờ i d i ê m n à o t r o n g t h ờ i h ạ n h ọ p đ ô n g . 

ì * 
Đ i ê u k i ệ n p h ô b i ê n đ ê k h á c h h à n g đ ư ợ c c á p t í n d ụ n g thâu 

ch i là doanh n g h i ệ p p h ả i c ó n ă n g l ự c t à i c h í n h m ạ n h , c ó quan 

h ệ vay t r ả t h ư ờ n g x u y ê n v à c ó uy t í n v ớ i n g â n h à n g . 

Q u y t r ì n h n g h i ệ p v ụ t h ấ u c h i : sau k h i k ý h ợ p đ ồ n g tín 

d ụ n g t h ấ u c h i , k h á c h h à n g c ó q u y ề n c h ủ đ ộ n g p h á t h à n h 

c h ứ n g t ừ t hanh t o á n ( s é c b ả o c h i , r ú t t i ề n m ặ t đ ể ch i trả 

l ư ơ n g . . . ) v ư ợ t số d ư t à i k h o ả n t i ề n g ử i đ ể đ á p ứ n g n h u c ầ u chi 

t r ả t ạ m t h ờ i . 

Ư u đ i ể m của t í n d ụ n g t h ấ u c h i ( x é t v ề p h í a n g ư ờ i vay ) : 

n g ư ờ i vay k h ô n g p h ả i t h ế chấp tà i sản , k h ô n g p h ả i l à m c á c t h ủ 

tục vay v ố n m ạ i k h i p h á t s inh n h u c ầ u ch i t r ả t ạ m t h ờ i , đ ả m 

bảo t í n h c h ủ đ ộ n g t r o n g q u á t r ì n h thanh t o á n . 

So sánh cho vay theo hạn mức tín dụng và tín dụng thấu chi 

+ G i ố n g nhau : 
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- C ả 2 h ì n h t h ứ c đ ề u b ị r à n g b u ộ c b ở i m ộ t h ạ n m ứ c t í n 
dụng ( m ứ c d ư n ợ t ố i đ a m à k h á c h h à n g đ ư ợ c p h é p sử d ụ n g 
t rong t h ờ i h ạ n n h ấ t đ ị n h đ ư ợ c g h i t r o n g h ợ p đ ồ n g ) . 

- C ả 2 h ì n h t h ứ c n à y đ ề u ch ỉ á p d ụ n g v ớ i n h ữ n g k h á c h 

h à n g c ó đ ộ t i n c ậ y cao v ớ i n g â n h à n g . 

+ K h á c nhau : 

- M ứ c đ ộ t í n n h i ệ m của k h á c h h à n g đ ư ợ c vay theo h ì n h thức 

thấu chi t h ư ờ n g đ ò i h ỏ i cao h ơ n so v ơ i t ín dụng theo hạn m ứ c . 

- H ạ n m ứ c t í n d ụ n g t r o n g cho vay theo h ì n h t h ứ c t h ấ u c h i 

t h ư ờ n g thấp h ơ n so v ớ i cho vay theo h ạ n m ứ c t í n d ụ n g . 

- M ụ c đ í c h cho vay theo h ì n h t hức t í n d ụ n g t h â u ch i 

t h ư ờ n g đ ể đ á p ứ n g n h u c ầ u thanh t o á n b ị t h i ế u h ụ t c ó t í n h 

chất t ạ m t h ờ i . D o đ ó v i ệ c x á c đ ị n h h ạ n m ứ c t í n d ụ n g t r o n g 

h ì n h thức cho vay n à y k h ô n g dựa v à o v i ệ c t h ẩ m đ ị n h c á c d ự 

án, hay k ế h o ạ c h k i n h doanh v à n h u c à u v ố n đ ể t h ự c h i ệ n c á c 

d ự á n , hay k ế h o ạ c h k i n h doanh đ ó . T r á i l ạ i , cho vay theo h ạ n 

mức t ín d ụ n g đ ế đ á p ứ n g n h u c â u v ò n cho sản x u â t k i n h 

doanh n ê n h ạ n m ứ c t í n d ụ n g đ ư ợ c x á c đ ị n h d ự a v à o n h u c â u 

v ố n đ ể t hực h i ệ n c á c k ế h o ạ c h k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . 

- C á c c h ứ n g t ừ c ầ n t h i ế t t r o n g cho vay theo h ạ n m ứ c t í n 

dụng phức t ạ p h ơ n cho vay theo h ì n h t h ứ c t í n d ụ n g t h â u c h i . 

T rong vay v ố n theo h ạ n m ứ c t í n d ụ n g , n g o à i c á c c h ứ n g t ừ g ố c 

n h ư hoa đ ơ n , v ậ n đ ơ n , c á c c h ứ n g t ừ thanh t o á n , n g ư ờ i v a y c ò n 

phả i l ậ p b ả n g k ê c h ứ n g t ừ x i n vay ; c ò n k h i vay theo h ì n h t h ứ c 

thấu ch i n g ư ơ i v a y c h ỉ c ầ n p h á t h à n h c á c c h ứ n g t ừ t hanh t o á n 

mang t ê n t à i k h o ả n v ã n g l a i , m i ễ n là m ứ c ch i t i ê u g h i t r ê n 

chứng t ừ t hanh t o á n p h ả i p h ù h ợ p v ớ i h ạ n m ứ c t í n d ụ n g đ ư ợ c 

p h é p . . 
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- T r o n g cho vay theo h ì n h thức t ín dụng t h ấ u chi n g â n hàng 

hạch t o á n qua tài k h o ả n v ã n g la i , c ò n cho vay theo h ì n h thức cho 

vay theo h ạ n m ứ c t ín dụng n g â n h à n g hạch t o á n v à o tài khoản 

t i ề n vay ( đ ộ c lập v ớ i tà i k h o ả n t i ề n g ử i của doanh ngh iệp ) . 

* Chiết khẩu chứng từ có giá 

C h i ế t k h ấ u c h ứ n g t ừ c ó g i á là h ì n h thức t í n d ụ n g n g ắ n hạn 

m à n g â n h à n g cấp cho k h á c h h à n g d ư ớ i h ì n h t h ứ c mua l ạ i bộ 

c h ứ n g t ừ c h ư a đ ế n h ạ n thanh t o á n . s ố t i ề n m u a l ạ i q u y ề n thụ 

h ư ở n g n à y c h í n h là m ứ c tà i t rợ c h i ế t k h â u , n ó đ ư ợ c t í nh b ăng 

p h ầ n c ò n l ạ i g i á t r ị của c h ứ n g t ừ sau k h i t r ừ đ i lãi c h i ê t khâu 

c ù n g v ớ i p h í d ị ch v ụ theo c ô n g t hức : 

M d = M X [ Ì - ( R d X T / 3 6 0 ) ] - c 

T r o n g đ ó : M d : m ứ c t à i t r ợ c h i ê t k h â u c h ứ n g t ừ 

T : t h ờ i hạn c ò n l ạ i của chứng t ừ ( t ính theo ngày ) 

R d : lã i suất c h i ế t k h ấ u c h ứ n g t ừ 

C: p h í d ị ch v ụ 

M : m ệ n h g i á ( g i á t r ị ) c h ử n g t ừ . 

T r o n g n g h i ệ p v ụ c h i ế t k h ấ u , lãi suất c h i ế t k h ấ u n g â n h à n g 

á p d ụ n g c ó k h i c ộ n g t h ê m k h o ả n tỷ l ệ p h ụ t r ộ i n h ằ m c h ố n g đ ỡ 

r ủ i ro t à i t r ợ . T ỷ l ệ n à y p h ụ t h u ộ c v à o k h ả n ă n g t ruy đ ò i n g ư ờ i 

t r ả t i ề n c h ứ n g t ừ c ó g i á . 

Cỏ hai hình thức chiết khấu: 

- C h i ế t k h ấ u m i ễ n t ruy đ ò i : là h ì n h t hức c h i ế t k h ấ u trong 

đ ó n g â n h à n g c h i ê t k h â u k h ô n g c ó q u y ê n đ ò i t i ê n n g ư ờ i x in 
r ¥ ¥ r 

c h i ê t k h â u n ê u đ è n n g à y thanh t o á n c h ứ n g t ừ n g â n hàng 
k h ô n g đ ò i đ ư ợ c t i ề n t ừ n g ư ờ i t r ả t i ề n c h ứ n g t ừ c ó g i á . 
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- C h i ế t k h ấ u t ruy đ ò i : là h ì n h thức c h i ế t k h ấ u t r o n g đ ó 

n g â n h à n g c h i ế t k h ấ u c ó q u y ề n đ ò i t i ề n n g ư ờ i x i n c h i ế t k h â u 

n ế u đ ế n n g à y thanh t o á n c h ứ n g t ừ n g â n h à n g k h ô n g đ ò i đ ư ợ c 

t i ề n t ừ n g ư ờ i t r ả t i ề n c h ứ n g t ừ c ó g i á . 

T r o n g ha i h ì n h t h ứ c c h i ế t k h ấ u t r ê n , c h i ế t k h ấ u m i ễ n t ruy 

đòi r ủ i ro t i ề m ẩ n đ ố i v ớ i n g â n h à n g c h i ế t k h ấ u cao h ơ n . V ì 

v ậ y , h ì n h t h ứ c c h i ế t k h ấ u n à y t h ư ờ n g ch ỉ đ ư ợ c t hực h i ệ n đ ố i 

v ớ i n h ữ n g c h ứ n g t ừ m à n g ư ờ i t r ả t i ề n c h ứ n g t ừ l à n h ữ n g c h ủ 

t h ể đ á n g t i n cậy , lã i suất c h i ế t k h ấ u t h ư ờ n g c ũ n g cao h ơ n so 

v ớ i c h i ế t k h ấ u t r u y đ ò i . 

* Bao thanh toán (Factoring) 

Bao thanh t o á n là h ì n h t hức cấp t í n d ụ n g của t ổ chức t í n 

dụng cho b ê n b á n h à n g t h ô n g qua v i ệ c m u a l ạ i c á c k h o ả n p h ả i 

thu p h á t s inh t ừ v i ệ c m u a b á n h à n g h ó a đ ã đ ư ợ c b ê n b á n h à n g 

v à b ê n m u a h à n g t h ỏ a t h u ậ n t r o n g h ợ p đ ồ n g mua , b á n h à n g . 

C á c p h ư ợ n g t h ứ c bao thanh t o á n : K h á c v ớ i c h i ế t k h ấ u 

chứng t ừ c ó g i á ( ch ỉ t h ự c h i ệ n đ ố i v ớ i t ừ n g c h ử n g t ừ r i ê n g 

b i ệ t ) , bao thanh t o á n c ó t h ể đ ư ợ c t h ự c h i ệ n t ừ n g l ầ n hoặc bao 

thanh t o á n theo h ạ n m ứ c . 

B a o thanh t o á n t ừ n g l ầ n : đ ơ n v ị bao thanh t o á n v à b ê n 

bán h à n g t h ự c h i ệ n c á c t h ủ tục c ầ n t h i ế t v à k ý h ợ p đ ồ n g bao 

thanh t o á n đ ố i v ớ i c á c k h o ả n p h ả i t h u của b ê n b á n h à n g . 

Bao thanh t o á n theo h ạ n m ứ c : Đ ơ n v ị bao thanh t o á n v à 

bên b á n h à n g t h ỏ a t h u ậ n v à x á c Sinh m ộ t h ạ n m ứ c bao thanh 

toán duy t r ì ừ o n g m ộ t k h o ả n g t h ờ i g ian n h ấ t đ ị n h . 

H ạ n m ứ c bao thanh t o á n là t ổ n g số d ư t ố i đ a của c á c k h o ả n 

phải t hu đ ư ợ c bao thanh t o á n t rong m ộ t k h o ả n g t h ờ i g ian n h á t 
đ ịnh theo t h ỏ a t h u ậ n của đ ơ n v ị bao thanh t o á n v à b ê n b á n h à n g 
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t rong hợp đ ố n g bao thanh t o á n . s ố d ư bao thanh t o á n là s ô t iên 
m à đ ơ n v ị bao thanh t o á n ứ n g t rước cho b ê n b á n h à n g . 

B a o thanh t o á n c ũ n g c ó hai h ì n h t hức : bao thanh t o á n c ó 
q u y ê n t ruy đ ò i v à bao thanh t o á n k h ô n g c ó q u y ê n t ruy đ ò i . 

K h i n h ậ n t à i t r ợ b à n g h ì n h t hức bao thanh t o á n , doanh 

n g h i ệ p p h ả i t r ả lãi v à p h í cho n g â n h à n g bao thanh t o á n . Lãi 

đ ư ợ c t í n h c ă n c ứ v à o số v ố n m à đ ơ n v ị bao thanh t o á n ứng 

t r ư ớ c v à m ứ c lãi suất t h ị t r ư ờ n g . P h í đ ư ợ c t í n h theo m ộ t tỷ l ệ 

% n h ấ t đ ị n h t r ê n g i á t r ị k h o ả n p h ả i t hu đ ể ch i t r ả ch i p h í bù 

đ á p r ủ i ro t í n d ụ n g , ch i p h í q u ả n lý sổ s á c h b á n h à n g v à các 

ch i p h í k h á c t r o n g h o ạ t đ ộ n g n g â n h à n g . 

T r o n g quan h ệ t ín d ụ n g v ớ i n g â n h à n g , t ùy theo t i ề m lực tài 
c h í n h , uy t ín của doanh ngh iệp v ớ i n g â n h à n g m à n g ư ờ i vay có 

t h ể p h ả i t h ế chấp hoặc k h ô n g t h ế chấp tài sản. T r ê n thực tế 

n g ư ờ i vay p h ả i t h ế chấp tài sản là đ i ề u k i ệ n c ó t ính p h ổ b i ế n . 

4.2.3.2. Chi phí của các khoản vay ngắn hạn 

Các định chế tài chính có thể sử dụng rất nhiều phương 
p h á p t í n h t i ề n l ã i đ ố i v ớ i c á c k h o ả n cho vay . M ộ t so ch ính 

s á c h t í n h lã i t h ư ờ n g đ ư ợ c c á c n g â n h à n g á p d ụ n g là : là i đ ơ n , 
lã i c h i ế t k h ấ u , lã i t í n h t h ê m , k ý q u ỹ đ ể b ả o đ ả m t i ề n v a y . . . V ì 

v ậ y đ ê c ó c ơ sở so s á n h v à l ự a c h ọ n n g u ồ n tà i t rợ , d ự a v à o lãi 

s u â t danh nghĩa c ô n g b ô , n h à q u ả n trị p h ả i t í n h ra m ứ c lãi suất 
t hực cho t ừ n g k h o ả n vay . 

* Chỉnh sách lãi đơn: Theo c h í n h s á c h n à y , n g ư ờ i vay 

n h ậ n đ ư ợ c t o à n b ộ k h o ả n t i ề n vay v à t r ả v ố n g ố c v à lã i ở t h ơ i 
đ i ể m đ á o h ạ n . 

V í d ụ : m ộ t n g ư ờ i vay m ộ t k h o ả n t i ề n l o t r i ệ u đ ồ n g , lãi 
suất 1 3 % / n ă m , l ã i t í n h theo p h ư ơ n g p h á p lãi đ a n . V ớ i c h í n h 
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sách n à y , n g ư ờ i vay sẽ n h ậ n đ ư ợ c 10 t r i ệ u đ ồ n g ở h i ệ n t ạ i v à 
sau Ì n ă m sẽ p h ả i t r ả cả g ố c ( l o t r i ệ u ) v à lãi là 1,3 t r i ệ u đ ồ n g . 
Lãi suất t h ự c ( r e - e f f e c t i v e rate) đ ư ợ c t í n h n h ư sau: 

Re = (1,3 : 10) X 1 0 0 % = 13% 

T r ư ờ n g h ợ p k h o ả n vay c ó t h ờ i h ạ n n g ắ n h ơ n Ì n ă m t h ì lãi 
suất t hực đ ư ợ c t í n h theo p h ư ơ n g p h á p lãi g h é p . 

Re = [ "Ì + ( i : k ) ] k - Ì 

T r o n g đ ó : 

i là lãi suất danh nghĩa t í n h theo n ă m 

k = 3 6 0 / N hoặc 1 2 / N ( N là t h ờ i h ạ n của h ợ p đ ồ n g t í n 
dụng, t í n h theo n g à y hoặc t h á n g ) . 

V í d ụ : k h o ả n t i ề n vay c ó t h ờ i h ạ n 3 t h á n g th ì lã i suất t h ự c 
Ì n ă m đ ư ợ c t í n h n h ư sau: 

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

* Chính sách lãi chiết khấu: T h e o c h í n h s á c h n à y , n g â n 
h à n g cho n g ư ờ i vay k h o ả n t i ê n vay b ă n g k h o ả n t i ê n vay danh 

nghĩa t r ừ p h â n t i ê n lã i t í n h theo lãi s u â t danh nghĩa . K h i đ á o 
hạn, n g ư ờ i vay sẽ h o à n t r ả cho n g â n h à n g theo g i á t r ị danh 

nghĩa của k h o ả n t i ề n vay . 

V â n v í d ụ t r ê n , n ê u vay theo c h í n h s á c h c h i ê t k h â u t h ì s ô 

t i ề n vay n g ư ờ i v a y t h ự c n h ậ n đ ư ợ c là : lOt r - l , 3 t r = 8,7tr. L ã i 

suất thực t r ả cho k h o ả n v a y đ ư ợ c t í n h n h ư sau: 

Tiền 1,3 

lãi = =0,1494 hay 4,94% 
Re = • 

Khoản t iền vay 10-1,3 

thực nhận 
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N ế u t h ờ i h ạ n vay n g ắ n h ơ n Ì n ă m th ì lãi suất t hực ( n ă m ) 

c ũ n g t í n h theo p h ư ơ n g p h á p lã i g h é p . C h ẳ n g h ạ n k h o ả n vay 

t r ê n c ó t h ờ i h ạ n 3 t h á n g th ì t ổ n g ch i p h í t r ả lãi l à : 

10 X 3 X (0,13 : 12) = 0,325 t r i ệ u đ ồ n g 

L ã i suất k ỳ h ạ n 3 t h á n g t í n h n h ư sau: 

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

1 0 - 0 , 3 2 5 

Lãi suất năm là: Re = (Ì + 0,03359)4 - Ì = 0,1413 hay 

14 ,13% 

N h ư v ậ y lãi suất thực ( n ă m ) của k h o ả n vay c ó t h ờ i hạn 

d ư ớ i Ì n ă m đ ư ợ c x á c đ ị n h theo c ô n g thức sau: 

Tổng số lãi phải trả trong thời hạn vay 
Re = ( l + . — ) k - Ì 

Tổng số tiền vay thực nhận 

Với k = 360/N hoặc 12/N (N là thời hạn vay tính theo 
n g à y hoặc t h á n g ) 

* Chỉnh sách lãi tính thêm: t hực chấ t của c h í n h s á c h này 

là cho vay t r ả g ó p , t i ề n lãi đ ư ợ c c ộ n g v à o v ố n g ố c v à t ổ n g số 

t i ên ( g ó c v à l ã i ) p h ả i t r ả đ ư ợ c chia đ ề u cho m ạ i k ỳ t r ả g ó p . 

V í d ụ : M ộ t k h o ả n t i ề n vay 10 t r i ệ u đ ồ n g , t h ờ i h ạ n vay Ì 

n ă m v ớ i lã i s u â t danh nghĩa đ ư ợ c c ô n g b ố là 1 4 % / n ă m , toàn 

b ộ g ố c v à lã i đ ư ợ c t r ả d ầ n t r o n g 12 t h á n g v ớ i số t i ề n t r ả m ạ i 

l â n là n h ư nhau . T i ê n t r ả n ợ h à n g t h á n g đ ư ợ c t í n h n h ư sau: 

10 X ( 1 + 0 , 1 4 ) 
= 0,95 t r i ệ u đ ồ n g 
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Đ ể t ì m lã i suất thực h à n g t h á n g c h ú n g ta đ ặ t g i á tr ị h i ệ n 

t ạ i của t o à n b ộ c á c k h o ả n t i ề n t r ả n ợ b ằ n g số t i ề n cho vay: 

12 Ì 

10 = 0,95 X 
t = 1 ( l + i % ) 1 

Suy ra thừa số giá trị hiện tại bàng 10,5263158. Tra bảng 
giá trị h i ệ n t ạ i của c h u ạ i t i ề n v ớ i n = 12 ta t h ấ y 10,5263158 
n ă m t r o n g k h o ả n g lãi suất 2 % v à 3%. C h ọ n l ị = 2 % v à i 2 = 
3% ta c ó : 

N P V , = 0,95 X 10,5753 - l o = 0,046535 

N P V 2 = 0,95 X 9,954 - 10 = - 0 ,5437 

0,046535 X ( 3 % - 2 % ) 
i = 2 % + = 2 , 0 7 8 8 % ( t h á n g ) 

/ 0 ,046535 / + / -0 ,5437/ 

Suy ra lã i suất t h ự c m ộ t n ă m là : Re = ( l + 0 , 0 2 0 7 8 8 ) 1 2 - Ì 
= 0,28 hay k h o ả n g 2 8 % 

* Chính sách ký quỹ để duy trì khả năng thanh toán 

K h i vay v ò n n g â n h à n g c ó t h ê y ê u c â u n g ư ờ i vay p h ả i 
duy tr ì m ộ t k h o ả n k ý q u ỹ đ ể đ ả m b ả o k h ả n ă n g thanh t o á n . 
K h o ả n k ý q u ỹ n à y c ó t h ê c o i là m ộ t l o ạ i c h i p h í thay t h ê cho 
các l o ạ i p h í t r ự c t i ế p k h i vay m ư ợ n . T u y theo c h í n h s á c h của 
m ạ i n g â n h à n g v à u y t í n của n g ư ờ i vay m à k h o ả n t i ề n k ý q u ỹ 
k h á c nhau . 

L ã i suất t h ự c của p h ư ơ n g t hức vay m ư ợ n n à y đ ư ợ c x á c 

đ ịnh theo c ô n g t h ứ c sau: 

L ã i suất danh nghĩa 

R e = 

Ì - tỷ l ệ k ý q u ỹ 
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V í d ụ : m ộ t doanh n g h i ệ p vay 100 t r i ệ u đ ồ n g , lãi suất vay 

12% / n ă m , doanh n g h i ệ p p h ả i duy tr ì k h o ả n k ý q u ỹ l à 15%. 

L ã i s u â t t h ự c của k h o ả n vay n à y là : 

0 , 1 2 % : ( Ì - 0 , 1 5 ) = 0,1412 hay 14 ,12% 

N ế u t h ờ i h ạ n vay n g ắ n h ơ n Ì n ă m th ì lãi suất thực (năm) 

đ ư ợ c x á c đ ị n h theo c ô n g thức sau: 

T ổ n g sổ lã i p h ả i t r ả t r o n g t h ờ i h ạ n vay 

Re = ( H 7 — ) - Ì 
T ô n g s ô t i ê n vay t hực n h ậ n 

4.2.4. Thuê vận hành 

* Khải niệm: T h u ê v ậ n h à n h ( c ò n g ọ i là t h u ê hoạ t động, 

hay t h u ê d ị ch v ụ ) là h ì n h t h ứ c t h u ê n g ắ n h ạ n , b ê n đ i t h u ê có 

t h ể h ủ y h ợ p đ ồ n g v à b ê n cho t h u ê c ó t r á c h n h i ệ m bảo trì, 

đ ó n g b ả o h i ể m , t h u ế t à i sản. 

* Quyền-lợi và trách nhiệm của người cho thuê và người thuê 

N g ư ờ i cho t h u ê : 

- N ắ m q u y ề n sở h ữ u tà i sản v à đ e m cho t h u ê t rong thờ i 

g i an n g ắ n . 

- C u n g cấp t o à n b ộ c á c d ị ch v ụ v ậ n h à n h v à m ọ i chi phí 

p h ụ c v ụ sự h o ạ t đ ộ n g của t à i sản. 

- C h ị u m ọ i r ủ i ro v à t h i ệ t h ạ i l i ên quan đ ế n tài sản cho 

t h u ê . 

- C ó quyền đ ịnh đ o ạ t tài sản k h i k ế t t h ú c thò i hạn cho thuê . 

N g ư ờ i t h u ê : 

- T r ả c á c k h o ả n t i ề n t h u ê đ ủ đ ể b ù đ ắ p c á c c h i p h í vận 

h à n h , b ả o t r ì , v à c á c d ị ch v ụ k h á c k è m theo. 
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- K h ô n g c h ị u r ủ i ro v à t h i ệ t h ạ i đ ố i v ớ i t à i sản đ i t h u ê . 

- C ó q u y ề n h ủ y b ỏ h ợ p đ ồ n g t h u ê b ằ n g m ộ t t h ô n g b á o g ử i 

n g ư ờ i cho t h u ê . 

Q u y ề n sử d ụ n g 
tà i sản, d ịch v ụ 

N g ư ờ i 
cho t h u ê 

• 
Q u y ề n sử d ụ n g 
tà i sản, d ịch v ụ 

• 

N g ư ờ i 
t h u ê 

N g ư ờ i 
cho t h u ê 

• • 

N g ư ờ i 
t h u ê 

N g ư ờ i 
cho t h u ê 

< T r ả t i ê n t h u ê * 

N g ư ờ i 
t h u ê 

T r ả t i ê n t h u ê 

Sơ đồ 4.1: Phương thức thuê vận hành 

* Đặc điếm của thuê vận hành 
r r r 

- T h ờ i h ạ n t h u ê t h ư ờ n g r á t n g ă n so v ớ i t o à n b ộ đ ờ i s ô n g 

h ữ u í ch của t à i sản . Đ i ê u k i ệ n đ ê c h â m d ứ t h ợ p đ ô n g ch ỉ c â n 
r i \ 

b á o t r ư ớ c m ộ t t h ờ i g i an n g ă n ( c ó t h ê h ủ y ngang h ợ p đ ô n g ) . 

- N g ư ờ i cho t h u ê p h ả i c h ị u m ọ i ch i p h í v ậ n h à n h của t à i 

sản n h ư c h i p h í b ả o t r ì , b ả o h i ể m , t h u ế t à i sản . c ù n g m ọ i r ủ i r o 

v à sự sụt g i ả m g i á t r ị của t à i sản. 

- D o t h u ê v ậ n h à n h là h ì n h t h ứ c cho t h u ê n g ắ n h ạ n n ê n 

t ổ n g số t i ề n m à n g ư ờ i t h u ê p h ả i t r ả cho n g ư ờ i cho t h u ê c ó g i á 

trị t h ấ p h ơ n n h i ề u so v ớ i t o à n b ộ g i á t r ị của t à i sản. K h i h ợ p 

đ ồ n g h ế t h ạ n , n g ư ờ i c h ủ sở h ữ u c ó t h ể b á n t à i sản đ ó , hoặc g ia 

h ạ n h ợ p đ ồ n g c h o t h u ê , hoặc t ì m m ộ t k h á c h h à n g t h u ê k h á c . 

T h u ê v ậ n h à n h đ ã c ó l ị c h sử l âu đ ờ i . N g à y nay c á c l o ạ i t à i 

sản đ ư ơ c sử d ụ n g cho t h u ê v ậ n h à n h r á t đ a d ạ n g n h ư : n h à ở, 

v ă n p h o n g , m á y m ó c , t h i ế t b ị , p h ư ơ n g t i ệ n v ậ n t ả i . 

* Vai trỏ của nguồn tài trợ thuê vận hành 

- T ạ o đ i ề u k i ệ n cho c á c doanh n g h i ệ p h ạ n h ẹ p v ề n g â n 
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q u ỹ c ó c ơ sở v ậ t chất t h i ế t b ị đ ể sử d ụ n g . b ở i l ẽ t h u ê tà i sản 

- k h ô n g b ị h ạ n c h ế b ở i tà i sản t h ế chấp , c ầ m c ố hoặc h ạ n mức 

t ín d ụ n g n h ư t r o n g quan h ệ t ín d ụ n g n g â n h à n g . 

- G i ú p b ê n t h u ê t r á n h đ ư ợ c r ủ i ro v ề t í n h l ạc h ậ u v à l ạ i 
t h ờ i của t à i sản do k h ô n g p h ả i đ ầ u t ư m ộ t l ư ợ n g v ố n l ớ n đ ể có 

t à i sản p h ụ c v ụ sản x u ấ t , k i n h doanh. 

- Đ ố i t ư ợ n g tà i t r ợ đ ư ợ c t hực h i ệ n d ư ớ i d ạ n g tà i sản cụ 

t h ể g ắ n l i ề n v ớ i m ụ c đ í c h k i n h doanh của b ê n đ i t h u ê , v ì vậy 
Ị, * ^ ì 

m ụ c đ í c h sử d ụ n g v ò n đ ư ợ c b ả o đ ả m , t ừ đ ó t ạ o t i ê n đ ê đê 
h o à n t r ả t i ề n t h u ê đ ú n g h ạ n . 

4.3. Các nguồn tài trợ dài hạn 

4.3.1. Phát hành cồ phiếu thường 
r t * t * » 

Đ ô i v ớ i c ô n g ty c ô p h â n , c ô p h i ê u là p h ư ơ n g t i ệ n đ ê h ình 
t h à n h v ố n c h ủ sở h ữ u ban đ ầ u của c ô n g ty v à c ũ n g là một 

p h ư ơ n g t i ệ n đ ể h u y đ ộ n g t h ê m v ố n c h ủ sở h ữ u t r o n g q u á t r ình 

k i n h doanh . D ự a v à o q u y ề n l ợ i m à cổ p h i ế u đ ư a l ạ i cho n g ư ờ i 

n ắ m g i ữ c h ú n g ( c ổ đ ô n g ) c ó t h ể p h â n b i ệ t cổ p h i ế u t h ư ờ n g (cổ 

p h i ế u p h ổ t h ô n g ) v à c ổ p h i ế u ư u đ ã i . C h ủ sở h ữ u c ổ ph i ếu 

t h ư ờ n g c ó m ộ t số q u y ề n c h ủ y ế u sau: _ . 

- Q u y ê n t h a m g ia b â u c ử v à ứ n g c ử v à o H ộ i đ ô n g quản 

t r ị , q u y ê n đ ư ợ c t h a m g ia q u y ê t đ ị n h c á c v â n đ ê quan t r ọ n g đôi 

v ớ i h o ạ t đ ộ n g của c ô n g ty . 

- Q u y ề n đ ố i v ớ i tài sản c ô n g ty: quyền n à y đ ư ợ c t h ể h i ện 

t rước h ế t là q u y ề n đ ư ợ c nhận phần l ợ i nhuận của c ô n g ty chia 

cho cổ đ ô n g h à n g n ă m d ư ớ i h ì n h thức l ợ i tức cổ p h ầ n v à phần 

g i á trị c ò n l ạ i của c ô n g ty k h i thanh lý sau k h i đ ã thanh t o á n các 

k h o ả n n ợ , c á c k h o ả n ch i p h í v à thanh t o á n cho cổ đ ô n g ư u đã i . 
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- Q u y ề n c h u y ể n n h ư ợ n g cổ p h i ế u . 

* Các hình thức huy động vòn qua phát hành cô phiêu 
thường 

Đ ể đ á p ứ n g n h u c ầ u t ă n g t h ê m v ố n m ở r ộ n g h o ạ t đ ộ n g 
k i n h doanh, c ô n g ty c ổ p h ầ n c ó t h ể lựa c h ọ n p h ư ơ n g t hức p h á t 
h à n h cổ p h i ế u t h ư ờ n g . V i ệ c p h á t h à n h t h ê m c ổ p h i ế u m ớ i đ ể 
t ă n g v ò n c ó t h ê đ ư ợ c t hực h i ệ n b ă n g c á c c á c h sau: 

+ P h á t h à n h cổ p h i ế u m ớ i v ớ i v i ệ c d à n h q u y ề n ư u t i ê n 
7 ã 9 Hỉ 

cho c á c c ô đ ô n g h i ệ n h ữ u ( q u y ê n m u a c ô p h i ê u m ớ i hay 
chứng q u y ề n ) . 

Đ â y l à h ì n h t h ứ c p h ổ b i ế n đ ư ợ c c á c c ô n g t y cổ p h ầ n ở 

n h i ề u n ư ớ c sử d ụ n g k h i q u y ế t đ ị n h t ă n g t h ê m v ố n c h ủ sở h ữ u . 

C á c h p h á t h à n h n à y n h ằ m b ả o v ệ q u y ề n l ợ i cho c ổ đ ô n g h i ệ n 
h à n h . Sự b ả o v ệ n à y đ ư ợ c t h ê h i ệ n ở c h ò : 

- M ộ t là , b ả o v ệ q u y ề n k i ể m s o á t của c ổ đ ô n g h i ệ n h à n h . 
V i ệ c d à n h q u y ề n ư u t i ê n m u a g i ú p h ọ duy t r ì v à g i ữ v ữ n g tỷ 

l ệ sở h ữ u h i ệ n h à n h t ạ i c ô n g ty . 

- H a i là , b ả o v ệ cho c ổ đ ô n g t r á n h sự t h i ệ t h ạ i v ề sự sụt 

g i á của c ổ p h i ế u t r ê n t h ị t r ư ờ n g k h i p h á t h à n h cổ p h i ế u m ớ i . 

N h ư v ậ y , đ ể b ả o v ệ q u y ề n l ợ i của cổ đ ô n g h i ệ n h à n h , c á c 

c ô n g ty c ổ p h ầ n t h ư ờ n g p h á t h à n h v à p h â n p h ố i p h i ế u g h i 

q u y ề n ư u t i ê n m u a c ổ p h i ế u cho cổ đ ô n g . P h i ế u n à y đ ư ợ c g ọ i 

là c h ứ n g q u y ề n , s ố c h ứ n g q u y ề n p h á t h à n h b ằ n g số cổ p h i ế u 

cũ đ a n g l ư u h à n h . C h ứ n g q u y ề n do c ô n g ty c ổ p h ầ n p h á t h à n h 

v ớ i g i á c ả đ ã đ ư ợ c x á c đ ị n h ( t h ư ờ n g t h á p h ơ n t h ị g i á ) v à c ó 

g i á t r ị t r o n g m ộ t t h ờ i g i a n n h ấ t đ ị n h t h ư ờ n g là k h á n g ắ n . 

S ố l ư ợ n g c ổ p h i ế u m ớ i c ầ n p h á t h à n h v à số c h ứ n g q u y ề n 

cần c ó đ ể đ ư ợ c m u a Ì c ổ p h i ế u m ớ i đ ư ợ c x á c đ ị n h n h ư sau: 
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s ố l ư ợ n g Sổ t i ề n c ầ n huy đ ộ n g 
c ổ p h i ế u m ớ i = •— 
c ầ n p h á t h à n h G i á b á n Ì cổ p h i ế u theo q u y ề n 

Số chứng quyền số cổ phiếu cũ (số cổ phiếu đang lưu hành) 
c ầ n c ó đ ể m u a đ ư ợ c = — 
m ộ t c ổ p h i ế u m ớ i s ố cổ p h i ế u m ớ i 

+ Phát hành cổ phiếu mới bằng việc chào bán cổ phiếu 

cho n h ữ n g n g ư ờ i c ó quan h ệ m ậ t t h i ế t v ớ i c ô n g ty (ngườ i 

q u ả n lý , n g ư ờ i lao đ ộ n g , c á c đ ổ i t á c , . . . ) 

C á c h p h á t h à n h n à y m ộ t m ặ t g i ú p c ô n g ty t ă n g đ ư ợ c vòn 

k i n h doanh, m ặ t k h á c t ă n g c ư ờ n g đ ư ợ c m ố i quan h ệ l ợ i ích và 

t ạo ra sự g ắ n b ó chặ t c h ẽ h ơ n g i ữ a c ô n g ty v à n h ữ n g ngườ i 

t h ư ờ n g x u y ê n c ó quan h ệ v ớ i c ô n g ty . .Tuy n h i ê n cân thây 

r à n g , đ ể t h ự c h i ệ n v i ệ c p h á t h à n h theo h ì n h thức n à y phải 

đ ư ợ c sự t á n t h à n h của Đ ạ i h ộ i cổ đ ô n g . 

+ P h á t h à n h r ộ n g r ã i c ổ p h i ế u m ớ i ra c ô n g c h ú n g . 

Đ ể t ă n g t h ê m v ố n đ ầ u t ư c ô n g ty cổ p h ầ n c ũ n g c ó t hể lựa 

c h ọ n con đ ư ờ n g p h á t h à n h r ộ n g r ã i cổ p h i ế u m ớ i ra công 

c h ú n g b à n g v i ệ c c h à o b á n c ô n g k h a i . P h ư ơ n g t hức n à y thường 

đ ư ợ c sử d ụ n g k h i k h ố i l ư ợ n g v ố n c ầ n h u y đ ộ n g l ớ n v à việc 

h u y đ ộ n g t h ư ờ n g đ ư ợ c thực h i ệ n d ư ớ i h ì n h t hức b ả o l ã n h phát 

h à n h t h ô n g qua c á c t ổ chức tà i c h í n h . 

M ạ i q u ố c g ia đ ề u c ó n h ữ n g q u ỵ đ ị n h cụ t h ể v ề đ i ề u k i ệ n 

p h á t h à n h . Ở V i ệ t N a m h i ệ n nay, theo L u ậ t C h ứ n g k h o á n có 

h i ệ u l ự c t h i h à n h t ừ n g à y 1/1/2007, m ộ t C T C P m u ố n phát 

h à n h c ổ p h i ế u r ộ n g r ã i ra c ô n g c h ú n g c ầ n t h ỏ a m ã n c á c đ iều 

k i ệ n sau: 
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( 1 ) C ó v ố n đ i ề u l ệ đ ã g ó p t ạ i t h ờ i đ i ể m đ ă n g k ý c h à o b á n 
t ố i t h i ể u 10 tỷ đ ồ n g ( t í n h theo g i á trị g h i t r ê n sổ k ế t o á n ) . 

( 2 ) H o ạ t đ ộ n g k i n h doanh n ă m l i ề n t r ư ớ c n ă m đ ă n g k ý 
c h à o b á n p h ả i c ó lã i , đ ồ n g t h ờ i k h ô n g c ó l ạ l ũ y k ế t í n h đ è n 

n ă m đ ă n g k ý c h à o b á n . 

(3) C ó p h ư ơ n g án p h á t h à n h v à p h ư ơ n g án sử dụng v ố n thu 

được t ừ đ ạ t c h à o b á n đ ư ợ c Đ ạ i h ộ i đ ồ n g cổ đ ô n g t h ô n g qua. 
ầ r r y 

* Những lợi thê và bát lợi khi huy động vòn băng phát 
hành cổ phiếu thường 

M ộ t t r o n g n h ữ n g ư u t h ế c ơ b ả n của c ô n g t y c ổ p h ầ n là c ó 

k h ả n ă n g sử d ụ n g c ô n g c ụ cổ p h i ế u đ ể huy đ ộ n g t i ề n n h à n r ạ i 

t rong c ô n g c h ú n g n h à m đ á p ứ n g n h u c ầ u to l ớ n v ề v ố n đ ầ u t ư 

cho v i ệ c m ở r ộ n g h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh. V i ệ c t ă n g v ò n đ â u t ư 

bằng c á c h p h á t h à n h c ổ p h i ế u t h ư ờ n g ra c ô n g c h ú n g là v ấ n đ ê 

hế t sức quan t r ọ n g đ ố i v ớ i sự p h á t t r i ể n của m ộ t c ô n g ty c ổ 
phần . V ì v ậ y đ ò i h ỏ i c ô n g ty p h ả i x e m x é t c â n n h á c m ộ t c á c h 

thận t r ọ n g t r ê n c ả ha i m ặ t : l ợ i t h ế v à n h ữ n g b ấ t l ợ i k h i huy 

đ ộ n g v ố n b ằ n g c á c h p h á t h à n h c ổ p h i ế u t h ư ờ n g . 

+ N h ữ n g l ợ i t h ế : 

- T h ứ nhấ t , doanh n g h i ệ p t ă n g đ ư ợ c v ố n đ ầ u t ư d à i h ạ n 

n h ư n g k h ô n g b ị b ắ t b u ộ c c ó t í n h p h á p lý p h ả i t r ả k h o ả n ch i 

ph í cho v i ệ c sử d ụ n g v ố n . K h i k i n h doanh bị thua l ạ , c ô n g ty 

k h ô n g p h ả i ch ia l ợ i tức c ổ p h ầ n cho cổ đ ô n g . 

- T h ứ h a i , doanh n g h i ệ p k h ô n g c ó nghĩa v ụ h o à n t r ả v ố n 

cho c ổ đ ô n g theo k ỳ h ạ n c ố đ ị n h , đ i ề u đ ó g i ú p c ô n g ty c h ủ 

đ ộ n g sử d ụ n g v ố n m à k h ô n g p h ả i l o g á n h n ặ n g n ợ n ầ n . 

- T h ứ ba h u y đ ộ n g v ò n qua p h á t h à n h c ô p h i ê u t h ư ờ n g 

l à m g i ả m h ệ số n ợ v à t ă n g m ứ c đ ộ v ữ n g chắc v ề t à i c h í n h của 
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c ô n g ty , qua đ ó l à m t ă n g t h ê m k h ả n ă n g huy đ ộ n g v ố n v à mức 

đ ộ t í n n h i ệ m cho doanh n g h i ệ p , . . . 

+ N h ữ n g b ấ t l ợ i : 

- M ộ t là , v i ệ c p h á t h à n h cổ p h i ế u t h ư ờ n g ra c ô n g chúng 

l à m t ă n g t h ê m c ổ đ ô n g m ớ i t ừ đ ó p h ả i p h â n chia q u y ê n bỏ 

p h i ế u v à q u y ề n k i ể m s o á t c ô n g ty cho số cổ đ ô n g m ớ i , g â y bất 

l ợ i cho c ổ đ ô n g h i ệ n h ữ u . M ặ t k h á c , n ế u c ô n g ty hoạt động 

k i n h doanh c ó h i ệ u q u ả cao, p h á t h à n h c ô p h i ê u t h ư ờ n g đê 

huy đ ộ n g v ố n sẽ k h ô n g c ó l ợ i cho c ô n g ty b à n g c á c h phát 

h à n h t r á i p h i ế u hay vay v ố n t ừ c á c t ổ chức t ín d ụ n g . 

- H a i là , c h i p h í p h á t h à n h cổ p h i ế u t h ư ờ n g n ó i chung cao 

h ơ n ch i p h í p h á t h à n h cổ p h i ế u ư u đ ã i v à t rá i p h i ế u . 

- B a là , theo c h ê đ ộ q u ả n lý tà i c h í n h của n h i ê u n ư ớ c , lợ i 
t \ ì 

tức c ô p h â n k h ô n g đ ư ợ c t í n h v à o ch i p h í k i n h doanh h ợ p l ệ đê 
g i ả m t r ừ t h u n h ậ p c h ị u t h u ê , t r o n g k h i đ ó l ợ i tức t rá i p h i ê u hay 

lãi vay đ ư ợ c t í n h v à o ch i p h í k i n h doanh l à m g i ả m m ứ c thuế 

t h u n h ậ p m à doanh n g h i ệ p p h ả i n ộ p . . . 

4.3.2. Phát hành cổ phiếu ưu đãi 

Cổ phiếu ưu đãi là chứng chỉ xác nhận quyền sở hữu 

t r o n g c ô n g ty c ổ p h ầ n , đ ồ n g t h ờ i cho p h é p n g ư ờ i n ắ m g i ữ l oạ i 

cổ p h i ế u n à y đ ư ợ c h ư ở n g m ộ t số q u y ề n l ợ i ư u đ ã i h ơ n so v ớ i 

cổ đ ô n g t h ư ờ n g . 

C ó n h i ề u l o ạ i c ổ p h i ế u ư u đ ã i , n h ư n g u n đ ã i v ề c ổ tức là 

p h ổ b i ê n h ơ n cả . Ở V i ệ t N a m , c ô n g ty c ổ p h ầ n c ó t h ể phá t 
h à n h c á c l o ạ i c ổ p h i ế u ư u đ ã i sau: 

- C ổ p h i ế u ư u đ ã i b i ể u q u y ế t : l o ạ i cổ p h i ế u n à y ch ỉ p h á t 

h à n h cho t ổ chức đ ư ợ c C h í n h p h ủ ủ y q u y ề n v à c ổ đ ô n g s á n g 
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lập . T h ờ i g i a n h i ệ u lực của cổ p h i ế u l à 3 n ă m k ể t ừ k h i đ ư ợ c 

cấp g i ấ y c h ứ n g n h ậ n đ ă n g k ý k i n h doanh, sau đ ó c h u y ể n 
t h à n h c ổ p h i ế u t h ư ờ n g . 

- C ổ p h i ế u ư u đ ã i v ề c ổ tức . 

- C ổ p h i ế u ư u đã i h o à n l ạ i . 

- C ổ p h i ế u ư u đ ã i k h á c (do đ i ề u l ệ c ô n g ty quy đ ị n h ) . 
l í t , , 

C ô p h i ê u ư u đ ã i c ô tức c ó m ộ t s ô đ ặ c t r ư n g c h ủ y ể u sau: 

- Q u y ề n ư u t i ê n v ề c ổ t ức v à thanh t o á n k h i thanh lý c ô n g 
t e •* Ị 

ty. K h á c v ớ i c ô p h i ê u t h ư ờ n g , c ô p h i ê u ư u đ ã i đ ư a cho n g ư ờ i 
n ắ m g i ữ n ó đ ư ợ c h ư ở n g Ì k h o ả n l ợ i tức cổ p h ầ n c ố đ ị n h v à đ ã 

được x á c đ ị n h t r ư ớ c k h ô n g p h ụ t h u ộ c v à o k ế t q u ả h o ạ t đ ộ n g 

của c ô n g ty . M ặ t k h á c cổ đ ô n g ư u đ ã i c ũ n g đ ư ợ c n h ậ n cổ t ức 

t rước c ổ đ ộ n g t h ư ờ n g . K h i g i ả i t h ể hay thanh lý c ô n g ty , cổ 

đ ô n g ư u đ ã i đ ư ợ c thanh t o á n g i á t r ị c ổ p h i ế u của h ọ t r ư ớ c c á c 
ì 

cô đ ô n g t h ư ờ n g . 
ì \ t ì 

- Sự t í c h l ũ y c ô t ứ c : P h â n l ớ n c ô p h i ê u ư u đ ã i của c á c 
* Ế - -Ế •* 

c ô n g ty p h á t h à n h đ ê u là c ô p h i ê u ư u đ ã i t í c h l ũ y . Đ i ê u đ ó c ó 
nghĩa là, n ê u m ộ t n ă m n à o đ ó c ô n g ty gặp k h ó k h ă n t r o n g 
k i n h doanh t h ì c ó t h ể t u y ê n b ố h o ã n t rả l ợ i tức c ổ p h ầ n ư u đ ã i 

v à số cổ tức đ ó đ ư ợ c t í c h l ũ y l ạ i v à c h u y ể n sang k ỳ k ế t i ế p v à 

được t r ả t r ư ớ c k h i c ô n g ty c ô n g b ô t r ả c ô t ứ c cho c ô đ ô n g 

t h ư ờ n g . V i ệ c q u y đ ị n h n à y đ ư ợ c co i là m ộ t b i ệ n p h á p b ả o v ệ 
7 

CÔ đ ô n g ư u đ ã i . 

- K h ô n g đ ư ợ c h ư ở n g q u y ề n b ỏ p h i ế u : k h ô n g g i ố n g v ớ i c á c 

cổ đ ô n g t h ư ờ n g , c á c cổ đ ô n g ư u đãi t h ư ờ n g k h ô n g đ ư ợ c h ư ở n g 

q u y ê n b ỏ p h i ê u đ ê b â u ra H ộ i đ ô n g quản trị v à q u y ê t đ ịnh c á c 

v ấ n đ ề v ề q u ả n lý c ô n g ty . N g o à i ra m ộ t số c ô n g ty cổ phần ở 

các n ư ớ c , k h i p h á t h à n h c ô p h i ê u ư u đã i c ó đ i ê u k h o ả n quy đ ị nh 
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cổ đ ô n g ư u đã i c ó quyền b i ể u quyết n ế u c ô n g ty k h ô n g t rả được 

l ợ i tức cổ p h i ế u ư u đã i t rong m ộ t t h ờ i kỳ nhất đ ị nh , v í dụ : ở 
P h á p t h ư ờ n g quy đ ịnh , n ế u 3 tài k h ó a l i ề n m à c ô n g ty k h ô n g chi 
trả đ ư ợ c l ợ i tức cổ p h i ế u ư u đãi thì c ổ đ ô n g ư u đã i đ ư ợ c quyên 
b i ể u quyế t , v à q u y ê n n à y sẽ hế t h i ệ u lực k h i l ợ i tức c ô p h â n nợ 

n h ữ n g n ă m t rước đ ã đ ư ợ c thanh t o á n đ ủ . 
ì r w ì » 

Những đặc trưng của cô phiêu im đãi giông cô phiêu 

thường là: 

- C ù n g t h ể h i ệ n q u y ề n sở h ữ u đ ố i v ớ i c ô n g ty . 

- K h ô n g c ó t h ờ i h ạ n thanh t o á n v ố n gốc . 

- L ợ i tóc cổ phần k h ô n g được t ính g i ả m t rừ k h i t ính thuế 

T N D N . 

- K h i c ô n g ty gặp k h ó k h ă n t rong k i n h doanh thu đ ư ợ c ít lợi 

nhuận hoặc k h ô n g thu đ ư ợ c l ợ i nhuận thì c ó t h ể h o ã n t rả l ợ i tức 

cổ p h ầ n ư u đã i m à k h ô n g bị đ e dọa b ở i nguy c ơ p h á sản. 

Những đặc trưng của cô phiêu ưu đãi giông trải phiêu là: 

- L ợ i tức cổ p h i ế u ư u đ ã i đ ư ợ c t r ả theo m ộ t m ứ c c ố đ ịnh. 

- K h i c ô n g ty t h u đ ư ợ c l ợ i n h u ậ n cao th ì cổ đ ô n g ư u đãi 

k h ô n g t h a m g ia d ự v à o v i ệ c p h â n chia p h ầ n l ợ i n h u ậ n cao đó 

( n ế u là cổ p h i ế u ư u đ ã i k h ô n g tham d ự ) , n g ư ợ c l ạ i n ế u c ô n g ty 

k i n h doanh sú t k é m c ô n g ty v ẫ n p h ả i c ó t r á c h n h i ệ m thanh 

t o á n l ợ i tức cho cổ đ ô n g ư u đ ã i , tuy n h i ê n c ô n g ty c ó t h ể h o ã n 

t rả v à o k ỳ t i ế p theo. 

- v ề c ơ b ả n cổ đ ô n g ư u đ ã i k h ô n g c ó q u y ề n b i ể u q u y ế t . 

* Nhũng lợi thê: 
t r 

C ô p h i ê u ư u đã i cũng là m ộ t p h ư ơ n g t i ệ n quan t r ọ n g của 
c ô n g ty cổ p h ầ n đ ể huy đ ộ n g v ố n thực h i ệ n m ở r ộ n g hoạt động 
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I k inh doanh. V i ệ c sử dụng cổ p h i ế u ư u đã i đ á p ứ n g nhu cầu t ă n g 
v ố n v à đ ư a l ạ i cho c ô n g ty p h á t h à n h n h ữ n g l ợ i t h ế sau: 

- M ặ c d ù p h ả i t r ả l ợ i tức c ố đ ị n h n h ư n g k h á c v ớ i t rá i 

ph iếu c ô n g t y k h ô n g nhấ t t h i ế t b ị b ắ t b u ộ c p h ả i t r ả đ ú n g h ạ n 

h à n g n ă m m à c ó t h ể h o ã n t r ả sang k ỳ sau, đ i ề u đ ó g i ú p c ô n g 

ty k h ô n g b ị p h á sản k h i g ặ p k h ó k h ă n t r o n g thanh t o á n . 

- T r á n h đ ư ợ c v i ệ c chia p h ầ n k i ể m s o á t cho cổ đ ô n g m ớ i 
t h ô n g qua q u y ê n b i ê u q u y ê t . 

- V i ệ c p h á t h à n h c ổ p h i ế u ư u đ ã i k h ô n g c ó t h ờ i h ạ n h o à n 

trả n ê n v i ệ c sử d ụ n g c ổ p h i ế u ư u đ ã i c ó t í n h m ề m d ẻ o v à l i n h 

hoạt h ơ n t r á i p h i ế u . 

* Bất lợi: 
t ể r 

- L ợ i t ứ c c ô p h i ê u ư u đ ã i cao h ơ n l ợ i tức t r á i p h i ê u . 

- L ợ i t ứ c c ổ p h i ế u ư u đ ã i k h ô n g đ ư ợ c t í n h v à o c h i p h í l à m 

g i ả m t h u n h ậ p v à t h u ế t h u n h ậ p p h ả i n ộ p . 

X u â t p h á t t ừ n h ữ n g l ợ i t h ê v à b á t l ợ i n ê u t r ê n , n h ì n chung 

việc sử d ụ n g c ô p h i ê u ư u đ ã i đ ê t ă n g v ò n t ỏ ra t h í c h h ợ p h ơ n 

trong t ì n h t h ế m à đ i ề u k i ệ n của c ô n g ty cho t h ấ y v i ệ c sử d ụ n g 

cổ p h i ế u t h ư ờ n g hoặc sử d ụ n g t rá i p h i ế u đ ề u đ ư a l ạ i n h ữ n g 

bất l ợ i đ ố i v ớ i c ô n g ty . T ì n h t h ế đ ó t h ư ờ n g là k h i c ô n g ty c ó 

khả n ă n g m ở r ộ n g h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh đ ạ t đ ư ợ c doanh l ợ i 

v ố n ở m ứ c đ ộ cao n h ư n g c ô n g ty đ ã cỏ h ệ s ô n ợ k h á cao, đ ồ n g 

thờ i c ô n g ty r ấ t c o i t r ọ n g v i ệ c g i ữ n g u y ê n q u y ề n k i ể m s o á t của 

các c ô đ ô n g h i ệ n h ữ u . 

4.3.3. Phát hành trái phiếu 

Ngoài co phiêu, công ty cô phân nói riêng, các doanh 

ngh iệp n ó i c h u n g ( t r ừ doanh n g h i ệ p t ư n h â n ) c ò n c ó t h ể huy 
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đ ộ n g v ố n b à n g m ộ t c ô n g k h á c qua t h ị t r ư ờ n g c h ứ n g k h o á n , đó 

là t r á i p h i ế u doanh n g h i ệ p . T r á i p h i ế u doanh n g h i ệ p là chứng 

ch ỉ vay v ố n do doanh n g h i ệ p p h á t h à n h , t h ể h i ệ n nghĩa v ụ và 

sự c a m k ế t của doanh n g h i ệ p thanh t o á n số l ợ i t ứ c v à t i ề n vay 

v à o n h ữ n g t h ờ i h ạ n đ ã đ ư ợ c x á c đ ị n h cho n g ư ờ i n ă m g i ữ trái 

p h i ế u . D o a n h n g h i ệ p là n g ư ờ i p h á t h à n h v à v ớ i t ư cách là 

n g ư ờ i đ i vay . T h ô n g qua v i ệ c sử d ụ n g t rá i p h i ê u doanh nghiệp 

c ó t h ể t h ự c h i ệ n vay v ố n t r u n g v à dà i h ạ n qua th ị t rường 

c h ứ n g k h o á n v ớ i m ộ t k h ố i l ư ợ n g l ớ n . N g ư ờ i mua t rá i ph iếu là 

n g ư ờ i cho vay , g ọ i là t r á i c h ủ . 

N h ư v ậ y , huy đ ộ n g v ố n d ư ớ i h ì n h thức phá t h à n h trái phiếu 

thực chất cũng là vay nợ . T u y n h i ê n h ì n h thức vay n ợ này có 

n h ữ n g đ i ể m k h á c so v ớ i c á c quan h ệ túi dụng t h ô n g t hường (túi 

dụng n g â n h à n g ) . T rong quan h ệ tú i dụng v ớ i n g â n hàng , mọi 

đ i ề u k h o ả n l iên quan đ ế n h ọ p đ ồ n g tú i dụng do 2 b ê n thỏa thuận. 

C ò n k h i p h á t h à n h tói ph i ếu , doanh nghiệp là n g ư ờ i chủ động 

đ ư a ra c á c đ i ề u k i ệ n vay ( thờ i hạn vay, lãi suất vay, c á c h thức trả 

gốc v à lãi, l o ạ i trái ph iếu , m ệ n h g iá tói p h i ế u . . . ) N ế u n h à đâu tư 

chấp nhận c á c đ i ề u k i ệ n doanh nghiệp đ ư a ra thì sẽ t i ế n hành mua 

trái p h i ế u - cho doanh nghiệp vay t i ề n . V ì vậy, đ ể c ó t h ể huy động 

đ ư ợ c l ư ợ n g v ố n cần th iế t t rong t hờ i gian x á c đ inh , đòi h ỏ i doanh 

nghiệp phả i p h â n tích, d ự b á o , đ á n h g i á xác đ á n g v ề c á c đ iều k iện 

vay. N ê u c á c đ i ề u k i ệ n vay k h ô n g h ọ p lý, v i ệ c phá t h à n h trái 

p h i ế u sẽ gặp nh i ều k h ỏ khăn , doanh nghiệp k h ô n e những không 

huy đ ộ n g đ ư ợ c v ố n m à c ò n bị mấ t uy tú i t rên thị t rường . 

X é t t r ê n g ó c đ ộ doanh n g h i ệ p , cổ p h i ế u v à t rá i p h i ế u đ ề u 

là c h ứ n g k h o á n v à là c ô n g cụ m à doanh n g h i ệ p c ó t h ể sử dụng 

đ ể h u y đ ộ n g v ố n . T u y n h i ê n cổ p h i ế u ( t h ư ờ n g ) v à t r á i p h i ế u 

c ó n h ữ n g đ i ể m k h á c nhau c ơ b ả n sau: 
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- c ổ p h i ế u là c h ứ n g k h o á n v ố n , c ò n t r á i p h i ế u là c h ứ n g 
k h o á n n ợ . V i ệ c p h á t h à n h cổ p h i ế u l à m t ă n g v ố n c h ủ sở h ữ u , 
c ò n p h á t h à n h t r á i p h i ế u l à m t ă n g n ợ . 

- C ổ p h i ế u k h ô n g c ó k ỳ h ạ n thanh t o á n , n g ư ờ i mua c ô 

p h i ế u k h ô n g t h ể t rực t i ế p r ú t v ố n ra k h ỏ i c ô n g ty m à ch ỉ c ó t h ể 
c h u y ể n n h ư ợ n g cho n g ư ờ i k h á c . T r á i p h i ế u c ó k ỳ h ạ n thanh 

t o á n v à đ ã đ ư ợ c x á c đ ị n h t r ư ớ c . 

- N h ì n c h u n g l ợ i tức t r á i p h i ế u đ ư ợ c x á c đ ị n h t r ư ớ c k h ô n g 

p h ụ t h u ộ c v à o k ế t q u ả k i n h doanh của c ô n g ty c ổ p h ầ n . L ợ i 

tức c ổ p h i ế u p h ụ t h u ộ c v à o k ế t q u ả h o ạ t đ ộ n g của c ô n g ty . 
ì r 

K h i c ô n g t y thanh lý , g i ả i t h ê , n g ư ờ i m u a t r á i p h i ê u đ ư ợ c 
thanh t o á n t r ư ớ c n g ư ờ i c ó c ổ p h i ế u . 

- N g ư ờ i m u a cổ p h i ế u là cổ đ ô n g - c h ủ sở h ữ u c ô n g ty c ó 

q u y ề n q u ả n lý c ô n g ty đ ồ n g t h ờ i c ũ n g là n g ư ờ i g á n h c h ị u r ủ i 

ro của c ô n g ty . C ò n n g ư ờ i m u a t r á i p h i ế u là n g ư ờ i cho vay 

k h ô n g c ó q u y ề n t h a m g ia v à o v i ệ c q u ả n lý c ô n g ty v à n ó i 

chung k h ô n g p h ả i c h ị u r ủ i r o của c ô n g ty . 

T r á i p h i ế u doanh n g h i ệ p c ó n h i ề u l o ạ i k h á c nhau. 

Theo k h ả n ă n g chuyển n h ư ợ n g của trái p h i ế u n g ư ờ i ta 

t hường p h â n b i ệ t trái p h i ế u gh i t ên v à trái p h i ế u k h ô n g gh i tên . 

D ự a v à o l ợ i tức t r á i p h i ế u c ó t h ể p h â n b i ệ t t r á i p h i ế u c ó 

lãi suất c ố đ ị n h v à t r á i p h i ê u c ó lãi s u â t t h ả n ô i . 

T h e o m ứ c đ ộ b ả o đ ả m thanh t o á n của n g ư ờ i p h á t h à n h c ó 

t h ể ch ia t r á i p h i ế u doanh n g h i ệ p ra t h à n h t r á i p h i ế u c ó b ả o 

đ ả m v à t r á i p h i ế u k h ô n g c ó b ả o đ ả m . 

N g o à i ra c ò n n h i ê u l o ạ i t r á i p h i ê u đ ặ c b i ệ t k h á c n h ư t r á i 

p h i ế u c h i ế t k h ấ u , t r á i p h i ế u t r ả lã i theo t h u n h ậ p , t r á i p h i ế u 
ị ị • 

c h u y ê n đ ô i . . . 
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M ạ i l o ạ i t r á i p h i ế u đ ề u c ó n h ữ n g đ ặ c đ i ể m r i ê n g , v ì vậy 
p h á t h à n h t r á i p h i ế u v ớ i k h ố i l ư ợ n g bao n h i ê u , p h á t h à n h loại 
n à o , b à n g p h ư ơ n g t hức g ì , đ i ề u n à y p h ụ t h u ộ c v à o nhu cầu 
v ố n , đ i ề u k i ệ n , k h ả n ă n g t hực t ế của doanh n g h i ệ p và môi 
t r ư ờ n g k i n h t ế - x ã h ộ i v à o t h ờ i đ i ể m d ự k i ế n p h á t h à n h . 

Ở V i ệ t N a m h i ệ n nay theo L u ậ t C h ứ n g k h o á n c ó h i ệ u lực 

th i h à n h t ừ n g à y 1/1/2007, t ổ chức k i n h t ế là doanh nghiệp 

( C T C P , C T T N H H , D N N N ) m u ố n p h á t h à n h t rá i p h i ế u ra công 

c h ú n g đ ể huy đ ộ n g v ố n p h ả i đ á p ứ n g đ ủ c á c đ i ề u k i ệ n sau: 

- D o a n h n g h i ệ p c ó m ứ c v ò n đ i ê u l ệ đ ã g ó p t ạ i t h ờ i diêm 

đ ă n g k ý c h à o b á n t ố i t h i ể u là 10 tỷ đ ồ n g ( t í n h theo g i á trĩ*' ghi 

t r ê n sổ k ế t o á n ) . 

- H o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của n ă m l i ề n t r ư ớ c n ă m đ ă n g ký 

c h à o b á n p h ả i c ó lã i , đ ô n g t h ờ i k h ô n g c ó lô l ũ y k ê t ính đèn 

n ă m đ ă n g k ý c h à o b á n , k h ô n g c ó c á c k h o ả n mợ p h ả i trả quá 
h ạ n t r ê n Ì n ă m . 

- C ó p h ư ơ n g á n p h á t h à n h , p h ư ơ n g á n sử d ụ n g v à t rả nợ 

số v ố n huy đ ộ n g đ ư ợ c t ừ đ ạ t c h à o b á n đ ư ợ c H ộ i đ ồ n g quản trị 

hoặc H ộ i đ ồ n g t h à n h v i ê n hoặc C h ủ sở h ữ u c ô n g ty t h ô n g qua. 

- C ó cam k ế t t hực h i ệ n nghĩa v ụ của t ổ chức p h á t hành 

đ ô i v ớ i n h à đ â u t ư v ề đ i ề u k i ệ n p h á t h à n h , thanh t o á n , bảo 

đ ả m q u y ề n v à l ợ i í c h h ợ p p h á p của n h à đ ầ u t ư v à c á c điều 

k i ệ n k h á c . 

* Những lợi thế đối với doanh nghiệp khi huy động vốn 
băng cách phát hành trái phiếu: 

- L ợ i t ứ c t r á i p h i ế u đ ư ợ c g i ớ i h ạ n ở m ứ c đ ộ n h ấ t định. 

N ê u doanh n g h i ệ p k i n h doanh c ó t r i ể n v ọ n g t h u l ợ i n h u ậ n cao 
sẽ l à m t ă n g m ứ c doanh l ợ i v ố n c h ủ sở h ữ u . 
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- C h i p h í p h á t h à n h t r á i p h i ế u t h ư ờ n g t h ấ p h ơ n p h á t h à n h 

c ô p h i ê u . 

- K h i p h á t h à n h t r á i p h i ế u , n h ữ n g n g ư ờ i c h ủ sở h ữ u doanh 

n g h i ệ p k h ô n g b ị p h â n chia q u y ề n k i ể m s o á t doanh n g h i ệ p cho 

n h ữ n g t r á i c h ủ . 

- Ở h ầ u h ế t c á c n ư ớ c , l ợ i tức t r á i p h i ế u đ ư ợ c t í n h v à o ch i 

ph í k i n h doanh l à m g i ả m t h u n h ậ p v à t h u ế t h u n h ậ p p h ả i n ộ p . 

- K h i p h á t h à n h t r á i p h i ế u m u a l ạ i doanh n g h i ệ p c ó t h ể 

chủ đ ộ n g đ i ề u ch ỉnh c ơ c ấ u v ố n m ộ t c á c h l i n h hoạ t . 

* Bất lợi đổi với doanh nghiệp: 

- D o a n h n g h i ệ p c ó nghĩa v ụ t r ả g ố c v à l ợ i tức cho c á c t r á i 

chủ đ ú n g k ỳ h ạ n . N ế u đ ế n t h ờ i đ i ể m t r ả n ợ c ô n g ty gặp k h ó 

k h ă n v ề t à i c h í n h sẽ d ẫ n đ ế n t ì n h t r ạ n g m ú i k h ả n ă n g thanh 

t o á n , t ă n g nguy c ơ bị p h á sản . 

- V i ệ c t ă n g v ò n b ă n g p h á t h à n h t r à i p h i ê u c ó t h ê d â n đ è n 

h ệ số n ợ cao. N ế u c ô n g ty k i n h doanh thua l ạ sẽ l à m t ă n g m ứ c 

thua l ạ t r ê n v ố n c h ủ sở h ữ u , l à m g i ả m v ố n c h ủ sở h ữ u , g i ả m 

g iá cổ p h i ế u của c ô n g t y . . . 

4.3.4. Thuê tài chính 

Thuê tài chính là hoạt động tín dụng trung dài hạn thông 

qua v i ệ c cho t h u ê m á y m ó c t h i ế t b ị , p h ư ơ n g t i ệ n v ậ n c h u y ể n 

v à c á c đ ộ n g sản k h á c t r ê n c ơ sở h ợ p đ ồ n g cho t h u ê g i ữ a b ê n 

cho t h u ê v ớ i b ê n t h u ê . B ê n cho t h u ê c a m k ế t m u a m á y m ó c 

t h i ế t b ị . . . theo y ê u c ầ u của b ê n t h u ê v à n ắ m q u y ề n sở h ữ u đ ố i 

v ớ i t à i sản cho t h u ê . B ê n t h u ê sử d ụ n g t à i sản t h u ê t rong suốt 

t h ờ i h ạ n t h u ê đ ã đ ư ợ c ha i b ê n t h ỏ a t h u ậ n . K h i k ế t t h ú c t h ờ i 
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h ạ n t h u ê , b ê n t h u ê đ ư ợ c q u y ề n l ự a c h ọ n m u a l ạ i tà i sản thuê 

hoặc t i ế p tục t h u ê theo c á c đ i ề u k i ệ n đ ã t h ỏ a t h u ậ n t rong hợp 

đ ồ n g cho t h u ê tà i c h í n h ( N g h ị đ ị n h 1 6 / 2 0 0 1 / N Đ - C P ngày 

2 /5 /2001 của C h í n h p h ủ ) . 

N h ư v ậ y , t h u ê tà i c h í n h là h ì n h thức t ín d ụ n g t rung dài 

h ạ n , t r o n g đ ó m ụ c đ í c h của n g ư ờ i cho t h u ê c ũ n g g i ố n g như 

m ụ c đ í c h của n g ư ờ i cho vay là t h u l ã i t r ê n v ố n đ â u tư , còn 

m ụ c đ í c h của n g ư ờ i đ i t h u ê là sử d ụ n g v ố n . N g ư ờ i cho thuê 

cấp t í n d ụ n g d ư ớ i h ì n h t h á i h i ệ n v ậ t , c h ứ k h ô n g p h ả i bàng 

t i ê n , n h ư n g t hực c h á t là cung c á p t à i c h í n h (cho t h u ê q u y ê n sử 

d ụ n g v ố n ) n ê n g ọ i là cho t h u ê t à i c h í n h . 

Trong các giao dịch thuê tài chỉnh thường bao gồm các 

chủ thể sau: 

B ê n đ i t h u ê là c á c doanh n g h i ệ p c ó nhu cầu sử dụng tài 

sản n h ư n g k h ô n g c ó v ố n đ ầ u t ư hoặc x é t t hấy v i ệ c đ ầ u t ư đem 

l ạ i h i ệ u q u ả k h ô n g cao. 

B ê n cho t h u ê t h ư ờ n g là c á c c ô n g ty cho t h u ê tà i chính, 

c á c c ô n g ty n à y d ù n g v ố n của m ì n h đ ầ u t ư mua sắm m á y móc 

t h i ế t bị theo y ê u c ầ u của n g ư ờ i đ i t h u ê đ ể cho t h u ê n h ằ m thu 

h ồ i v ố n v à t ì m k i ế m l ợ i n h u ậ n . 

N h à cung cấp m á y m ó c t h i ế t b ị là c á c h ã n g sản x u ấ t hoặc 

c á c đ ạ i lý p h â n p h ổ i của c á c n h à sản xuấ t . 

M ố i quan h ệ g i ữ a c á c b ê n l i ên quan t r o n g m ộ t h ợ p đồng 

t h u ê tà i c h í n h c ó t h ể m i n h h ọ a b à n g s ơ đ ồ 4.2 d ư ớ i đ â y . 
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Ngườ i cho thuê 

Hợp 
đồng 
mua 

tài sản 

ĩ 

<—• Hợp đồng thuê TS 

Quyền sử dụng TS 

Trả tiên thuê TS 

Ngườ i thuê 

Ọuyền 

sờ 
hữu 
tài 
sản 

Trả 
t iền 

mua 

tài sản 

Giao 
tài sản 

Nhà cung cấp 

Bảo trì 
& phụ 
tùng 
thay . 
the 

ì 
Trả 
t iền 

bào trì 

& phụ 
tùng 

Sơ đồ 4.2: Phương thức thuê tài chính 

Đặc điếm của thuê tài chính: 

- T h ờ i g i an t h u ê t h ư ờ n g d à i . N ó i c á c h k h á c , t h u ê t à i c h í n h 

là m ộ t p h ư ơ n g t hức t à i t r ợ t í n d ụ n g t r u n g hay d à i h ạ n . T h e o 

p h ư ơ n g t hức n à y , n g ư ờ i cho t h u ê t h ư ờ n g m u a tà i sản, t h i ế t b ị 

m à n g ư ờ i t h u ê c ầ n v à đ ã t h ư ơ n g l ư ợ n g t ừ t r ư ớ c c á c đ i ề u k i ệ n 

mua tà i sản đ ó v ớ i n h à c u n g cấp ; hoặc n g ư ờ i cho t h u ê cung 

cấp t à i s ản của h ọ cho n g ư ờ i đ i t h u ê . T u y theo quy đ ị n h của 
r ì * 3 

t ừ n g q u ố c g ia m à c ó c á c đ i ê u k i ệ n c ụ t h ê v ê t h u ê tà i c h í n h . 
T u y n h i ê n , c á c g iao d ịch cho t h u ê t h ư ờ n g đ ư ợ c co i là t h u ê t à i 

c h í n h k h i t h ờ i h ạ n t h u ê c h i ế m p h â n l ớ n đ ờ i sống h ữ u ích của 

tà i sản. 
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- C á c l o ạ i ch i p h í b ả o t r ì , v ậ n h à n h , p h í b ả o h i ể m , t h u ê tài 

s ả n . . . t h ư ờ n g do n g ư ờ i t h u ê ch ịu v à t ổ n g số t i ề n m à n g ư ờ i 

t h u ê p h ả i t r ả n g ư ờ i cho t h u ê t h ư ờ n g đ ủ đ ể b ù đ ắ p n h ữ n g chi 

p h í m u a t à i sản t ạ i t h ờ i đ i ể m b ắ t đ ầ u h ợ p đ ồ n g . 

- T r o n g t h ờ i h ạ n t h u ê , c á c b ê n k h ô n g đ ư ợ c h ủ y ngang hợp 

đ ồ n g n ế u k h ô n g c ó sự n h ấ t t r í chung . 
r •» Ì 

- K h i h é t t h ờ i h ạ n t h u ê , tà i sản đ ó c ó t h ê t huộc q u y ê n sở 

h ữ u của b ê n đ i t h u ê , hoặc b ê n đ i t h u ê đ ư ợ c t i ế p tục t h u ê tài 

sản đ ó , hoặc b ê n đ i t h u ê đ ư ợ c m u a l ạ i t à i sản đ ó v ớ i g i á rẻ hơn 

g i á t r ị c ò n l ạ i của c h ú n g , hoặc b ê n đ i t h u ê n h ậ n l à m đ ạ i lý bán 

t à i sản đ ó . . . T h ự c h i ệ n x ử lý t à i sản b ằ n g c á c h n à o , do hai bên 

t h u ê v à cho t h u ê thoa t h u ậ n . 

Tiêu chuẩn đế nhận dạng một giao dịch thuê tài chỉnh: 

T h e o ủ y ban t i ê u c h u ẩ n k ế t o á n q u ố c t ế - I A S , m ộ t hợp 
ĩ ' * 

đ ô n g t h u ê t à i sản n ê u t h ỏ a m ã n Ì t r o n g 4 t i ê u c h u â n sau thì 
đ ư ợ c c o i là t h u ê t à i c h í n h , n ế u k h ô n g t h ỏ a m ã n 4 t i ê u chuẩn 

đ ó là t h u ê v ậ n h à n h . B ố n t i ê u c h u ẩ n đ ó là: 

- Q u y ề n sở h ữ u tà i sản đ ư ợ c c h u y ể n giao cho b ê n t h u ê tại 

t h ờ i d i ê m c h â m d ứ t h ọ p đ ô n g . 

- H ợ p đ ồ n g t h u ê quy đ ị n h b ê n t h u ê đ ư ợ c q u y ề n c h ọ n mua 

t à i sản v ớ i g i á t ư ợ n g t r ư n g t ạ i t h ờ i đ i ể m c h ấ m d ứ t h ợ p đồng . 

- T h ờ i h ạ n t h u ê c h i ế m p h ầ n l ớ n t h ờ i g i an h ữ u d ụ n g của 

t à i sản. 

- G i á t r ị h i ệ n t ạ i của c á c k h o ả n t i ề n t h u ê t ư ơ n g đ ư ơ n g 

hoặc l ớ n h ơ n g i á t h ị t r ư ờ n g của tà i sản t ạ i t h ờ i đ i ể m b ắ t đầu 

h ợ p đ ồ n g . 
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Ở V i ệ t N a m , theo q u y ế t đ ị n h số 206/2003/ Q Đ - B T C của 
B ộ t r ư ở n g b ộ T à i c h í n h ban h à n h n g à y 12/12/2003 t h ì t à i sản 

t h u ê t à i c h í n h p h ả i là n h ữ n g tà i sản t h u ê của c ô n g ty cho t h u ê 

tài c h í n h . K h i k ế t t h ú c t h ờ i h ạ n t h u ê , b ê n t h u ê đ ư ợ c q u y ề n l ự a 

chọn m u a l ạ i t à i sản t h u ê , hoặc t i ế p tục t h u ê theo c á c đ i ê u k i ệ n 

thỏa t h u ậ n t r o n g h ợ p đ ồ n g t h u ê t à i c h í n h . T ổ n g số t i ề n t h u ê 

m ộ t l o ạ i t à i sản quy đ ị n h t ạ i h ợ p đ ô n g t h u ê t à i c h í n h , ít n h á t 

phả i t ư ơ n g đ ư ơ n g v ớ i g i á t r ị của t à i sản đ ó t ạ i t h ờ i đ i ể m k ý 

hợp đ ồ n g . M ọ i h ợ p đ ồ n g t h u ê t à i sản n ế u k h ô n g t h ỏ a m ã n c á c 

quy đ ị n h đ ó đ ư ợ c co i là t à i sản t h u ê h o ạ t đ ộ n g . 

Các phương thức giao dịch cho thuê tài chính 

C h o t h u ê hay t h u ê t à i c h í n h bao g ồ m n h i ề u l o ạ i k h á c nhau 

tùy theo t i ê u t h ứ c n g h i ê n c ứ u . 

* Căn cứ vào sổ bên tham gia, cho t h u ê tà i c h í n h bao g ồ m : 

- Cho t h u ê tà i c h í n h hai b ê n : theo p h ư ơ n g thức n à y , t r ư ớ c 

kh i thực h i ệ n ngh iệp v ụ cho t h u ê , tà i sản cho t h u ê đ ã thuộc 

quyền sở h ữ u của b ê n cho t h u ê b ằ n g c á c h mua tài sản hoặc t ự 

xây dựng . P h ư ơ n g thức n à y t h ư ờ n g do c á c c ô n g ty k i n h doanh 

bất đ ộ n g sản v à c á c c ô n g ty sản x u ấ t m á y m ó c th iê t bị thực h i ệ n . 

- C h o t h u ê t à i c h í n h ba b ê n : theo p h ư ơ n g t h ứ c n à y , b ê n 

cho t h u ê ch ỉ t h ự c h i ệ n v i ệ c m u a t à i sản theo y ê u c ầ u của b ê n 

đi t h u ê v à đ ã đ ư ợ c hai b ê n t h ỏ a t h u ậ n theo h ợ p đ ồ n g t h u ê . 

Quy t r ì n h t à i t r ợ c ó sự t h a m g ia của ba b ê n : b ê n cho t h u ê , b ê n 

t h u ê v à b ê n c u n g cấp 

* Căn cứ vào tổng giả trị các khoản tiền thuê trong thời 

hạn cơ bản, cho thuê tài chỉnh bao gôm: 

- C h o t h u ê t à i c h í n h h o à n t r ả t o à n b ộ (cho t h u ê t r ả h ế t ) là 

p h ư ơ n g t h ứ c cho t h u ê t r o n g đ ó n g ư ờ i cho t h u ê n h ậ n đ ư ợ c 
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ì r -\ * 
t ô n g s ô t i ên t h u ê t r o n g t h ờ i h ạ n c ơ b ả n của h ợ p đ ô n g đ ủ bù 
đ ắ p t o à n b ộ c á c ch i p h í m u a sắm tà i sản, lãi suất h o à n v ò n tài 
t rợ , ch i p h í q u ả n lý , hao m ò n v ô h ì n h v à đ ủ đ e m l ạ i l ợ i nhuận 
h ợ p lý cho n g ư ờ i cho t h u ê . 

K é t t h ú c t h ờ i g ian c ơ b ả n của h ợ p đ ồ n g , q u y ề n sở h ữ u tài 

sản t h ư ờ n g c h u y ể n g iao cho b ê n t h u ê theo g i á t ư ợ n g t rưng 

( g i á t h ấ p h o n so v ớ i g i á t r ị c ò n l ạ i của tà i sản) . P h ư ơ n g thức 

cho t h u ê tà i c h í n h n à y đ ư ợ c á p d ụ n g p h ổ b i ế n v à đ ư ợ c ưa 

c h u ộ n g do n h ữ n g n g u ồ n l ợ i v à t i ệ n í ch của n ó mang l ạ i cho cả 

ha i b ê n : cho t h u ê v à đ i t h u ê . 

- C h o t h u ê t à i c h í n h h o à n t r ả t ừ n g p h ầ n : là p h ư ơ n g thức 

cho t h u ê m à sau k h i k ế t t h ú c t h ờ i h ạ n c ơ b ả n của n ó , tổng số 

t i ề n t r ả g ố c n h ậ n đ ư ợ c k h ô n g h o à n t rả đ ủ ch i p h í b ỏ ra ban 

đ â u đ ê m u a s ă m tà i sản . V ì v ậ y , đ ê thu h ô i v ò n v à c ó lợ i 

n h u ậ n , n g ư ờ i cho t h u ê sẽ p h ả i cho t h u ê t i ế p . 

K ế t t h ú c t h ờ i h ạ n c ơ b ả n , c á c b ê n c ó q u y ề n t ự do lựa chọn 

t i ế p tục t h u ê tà i sản đ ó t h ê m Ì t h ờ i g i an ( g ọ i là t h ờ i hạn gia 

h ạ n t ù y c h ọ n ) hay m u a c h ú n g theo g i á cả h ợ p l ý . . . D o tính 

k h ô n g chắc c h ắ n của v i ệ c t i ế p tục cho t h u ê sau t h ờ i hạn cơ 

b ả n , n g ư ờ i cho t h u ê t h ư ờ n g t ă n g t ố c đ ộ k h ấ u hao tức là t ăng 

t i ề n t h u ê t r o n g t h ờ i h ạ n c ơ b ả n . T i ề n t h u ê t r o n g t h ờ i hạn gia 

h ạ n t ù y c h ọ n t h ư ờ n g t h ấ p h ơ n n h i ề u so v ớ i t h ờ i h ạ n c ơ bản. 

H ợ p đ ồ n g cho t h u ê tà i c h í n h d ạ n g n à y c à n g đ ư a ra cho n g ư ờ i 

t h u ê n h i ề u sự lựa c h ọ n k h i k ế t t h ú c t h ờ i h ạ n c ơ b ả n th ì t i ề n 

t h u ê c à n g cao. 

N g o à i c á c p h ư ơ n g t h ứ c cho t h u ê tà i c h í n h n ê u t r ê n c ò n có 

c á c p h ư ơ n g t hức đặc b i ệ t k h á c n h ư : tá i cho t h u ê , cho t h u ê hợp 

t á c , cho t h u ê g i á p l ư n g . . . 
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4.3.4. Vay ngăn hàng và các tổ chức tài chính trung gian 

Đe đáp ứng nhu cầu vốn trung và dài hạn, doanh nghiệp 

có t h ể vay v ố n ở n g â n h à n g , c á c t ổ chức tài c h í n h k h á c theo 

các h ì n h t hức sau: 

* Vay theo dầ án đầu tư 
_ * . r i 
TÔ chức t ín d ụ n g ( T C T D ) cho doanh n g h i ệ p vay v ò n đ ê 

thực h i ệ n c á c d ự á n đ ầ u t ư p h á t t r i ể n sản x u ấ t , k i n h doanh, 

dịch v ụ . K h i c ó n h u c ầ u vay v ố n , doanh n g h i ệ p vay p h ả i h o à n 

tất h ồ s ơ vay v ố n theo y ê u c ầ u của T C T D . Sau k h i t h ẩ m đ ị n h 

h ồ s ơ vay v ố n , n ế u đ ủ đ i ề u k i ệ n cho vay, T C T D t h ô n g b á o 

cho doanh n g h i ệ p v à ha i b ê n sẽ t i ê n h à n h k ý k é t h ọ p đ ô n g t í n 

dụng t r u n g v à d à i h ạ n . T C T D sẽ p h á t t i ề n vay theo t i ế n đ ộ t h i 

c ô n g c ô n g t r ì n h h o à n t h à n h hoặc t i ế n đ ộ thực h i ệ n d ự á n . 

* Vay trả góp 

V ớ i p h ư ơ n g p h á p n à y , k h i cho vay , T C T D v à k h á c h h à n g 

xác đ ị n h v à thoa t h u ậ n t ổ n g số lãi t i ề n vay p h ả i t r ả c ộ n g v ớ i 

số n ợ g ố c đ ư ợ c ch ia ra đ ể t r ả n ợ theo n h i ề u k ỳ h ạ n t rong t h ờ i 

hạn cho vay đ ã thoa t h u ậ n . 

Á p d ụ n g c ô n g t h ứ c t í n h g i á tr ị h i ệ n t ạ i của c h u ạ i t i ề n đ ề u 

ở c u ố i k ỳ : 

n Ì 

Suy ra: É ì ( 1 + i ) 1 

A = 

P V 

n Ì 

T r o n g đ ó : 
t = l 
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A là số n ợ g ố c v à lãi p h ả i t r ả t r o n g m ạ i k ỳ h ạ n 

P V là t ổ n g số t i ề n vay 

i là lãi suất t í n h cho m ộ t k ỳ h ạ n t r ả n ợ 

t là t h ứ t ự c á c k ỳ h ạ n t r ả n ợ 

n là số k ỳ h ạ n t r ả n ợ 

V í d ụ : G i ả sử c ô n g ty A B C vay n g â n h à n g m ộ t khoản tiên 

l à 22 .000 t r đ v ớ i lãi suất 1 2 % n ă m , t h ờ i g ian t rả n ợ 6 n ă m . số 

t i ề n p h ả i t r ả c ả v ố n g ố c v à lã i ở c á c n ă m là n h ư nhau v à thanh 

t o á n đ ị n h k ỳ v à o c u ố i n ă m . H ỏ i m ạ i n ă m c ô n g ty đ ó phả i trả 

m ộ t k h o ả n n ợ là bao n h i ê u ? L ậ p b ả n g k h ấ u t r ừ k h o ả n n ợ . 

G i ả i : T h a y s ô v à o c ô n g t hức t r ê n ta c ó : 

6 Ì 
22.000 = A ỵ 

t=i ( 1 + 1 2 % ) 1 

Tia bảng: hiện giá của chuại tiền bàng nhau với n = 6, i 

= 1 2 % ta c ó t hừa số g i á t r ị h i ệ n t ạ i là 4 ,1114. Thay vào 

p h ư ơ n g t r ì n h t r ê n ta c ó : 22 .000 = 4 ,1114 X A O A = 5.351 

N h ư v ậ y c u ô i m ạ i n ă m , n g ư ờ i đ ó p h ả i t rả m ộ t k h o ả n t iền 

5.351 t r đ , đ ể c ó t h ể thanh t o á n h ế t k h o ả n n ợ 22.000 t r ổ trong 

6 n ă m . 
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Bảng 4.3: Lịch ÍT ình thanh toán nợ 
Đơn vị: trà 

Năm N ợ 
gốc 

đ ầ u kỳ 

Sổ t iền trả 
n ợ mạ i kỳ 

Trả 
t i ền lãi 

Trả 
v ố n gốc 

N ợ gốc 

cuối kỳ 

(1) (2) (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 3.400 • 12.853 

4 12.853 5.351 1.542 3.809 , 9.044 

5 9.044 5.351 1.085 4.266 4.778 

6 4.778 5.351 573 4.778 0 

Cộng 32.106 10.106 22.000 

r 
* Vay hợp vón 
Cho vay h ợ p v ố n là p h ư ơ n g p h á p cho vay t r o n g đ ó m ộ t 

n h ó m T C T D c ù n g cho vay đ ố i v ớ i m ộ t d ự á n hoặc p h ư ơ n g á n 

vay v ố n của k h á c h h à n g . T r o n g cho vay h ợ p v ố n , m ộ t T C T D 

l à m đ ầ u m ố i d à n x ế p , p h ố i h ợ p v ớ i c á c T C T D k h á c . H ì n h 

thức n à y t h ư ờ n g t h ự c h i ệ n v ớ i n h ữ n g d ự á n l ớ n , đ ò i h ỏ i l ư ợ n g 

v ò n đ â u t ư n h i ê u . 

So v ớ i huy đ ộ n g v ố n t h ô n g qua p h á t h à n h chứng k h o á n , vay 

n ợ dài h ạ n t h ư ờ n g c ó ư u đ i ể m là t h ờ i g ian huy đ ộ n g v ố n nhanh 

hơn . D o v i ệ c vay v ố n đ ư ợ c thực h i ệ n t r ê n c ơ sở đ à m p h á n t rực 

t iếp g iữa n g ư ờ i cho vay v à n g ư ờ i đ i vay, n ê n c á c t h ủ tục chứng 

từ t h ư ờ n g ít h ơ n đ ồ n g t h ờ i c ũ n g k h ô n g t ô n t h ờ i gian c h à o b á n 

chứng k h o á n . T u y n h i ê n , vay v ố n c ũ n g c ó n h ữ n g hạn chế nhấ t 

đ ịnh. Đ ó là n g ư ờ i vay t h ư ờ n g p h ả i t h ế chấp tài sản. N ê u k h ô n g 

c ó đ ủ tài sản t h ế chấp theo quy đ ị nh , n g ư ờ i vay sẽ k h ô n g đ ư ợ c 

T C T D đ á p ứ n g n h u cầu v ố n cần tài t r ợ . . . 
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4.4. L ự a c h ọ n m ô h ì n h n g u ồ n t à i t r ợ 
ầ * 

4.4.1. Cơ câu tài sản của doanh nghiệp và nguôi! hình thành 

Đe hoạt động của doanh nghiệp diễn ra bình thường, liên 

tục doanh n g h i ệ p c ầ n p h ả i c ó T S C Đ v à T S L Đ v ớ i m ộ t c ơ cấu 

h ợ p lý p h ù h ợ p v ớ i t í n h chấ t , đặc đ i ể m v à quy m ô hoạt động 

k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . C á c tà i sản n à y đ ư ợ c hình 

t h à n h t ừ n h i ê u n g u ồ n k h á c nhau, t r o n g đ ó v ò n c h ủ sở h ữ u và 

n ợ là ha i n g u ồ n c h í n h . M ố i quan h ệ g i ữ a t à i sản v à n g u ồ n vốn 

c ó t h ể b i ể u d i ễ n m ộ t c á c h k h á i q u á t qua h ì n h 4 . 1 . 

TSLĐ và đầu tư N ợ ngăn 

Tổng tài sản ngắn hạn hạn 
N ợ dài hạn 

TSCĐ và đầu 

tư dài hạn 
Nguồn vốn 

chủ sờ hữu 

Hình 4.1: Tài sản doanh nghiệp và nguồn hình thành 

Đ i s â u p h â n t í c h t h à n h p h ầ n của T S L Đ cho t h ấ y , T S L Đ 

c ó hai b ộ p h ậ n : b ộ p h ậ n c ó t í n h b i ế n đ ộ n g g ọ i là T S L Đ tạm 

t h ờ i , b ộ p h ậ n c ó t í n h c ố đ ị n h g ọ i là T S L Đ t h ư ờ n g x u y ê n . N h ư 

v ậ y , t ổ n g t à i sản t h ư ờ n g x u y ê n của doanh n g h i ệ p bao gồm: 

T S C Đ v à T S L Đ t h ư ờ n g x u y ê n . M ứ c c h ê n h l ệ c h g i ữ a t ổ n g giá 

trị tà i sản v ớ i t ổ n g g i á trị tà i sản t h ư ờ n g x u y ê n là g i á tr ị T S L Đ 

t ạ m t h ờ i . T r o n g q u á t r ì n h k i n h doanh của doanh n g h i ệ p quy 

m ô T S L Đ t h ư ờ n g b i ế n đ ộ n g do đ ặ c đ i ể m l u â n c h u y ể n của v ố n 

l ư u đ ộ n g v à do t í n h chấ t t h ờ i v ụ . . . N g o à i ra, c ò n c ó t h ể xuất 

h i ệ n n h ữ n g n h u c ầ u ch i t i ê u k h ẩ n cấp , hoặc k h ô n g t h ể t h u t i ền 
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theo d ự t í n h n ê n doanh n g h i ệ p c ầ n p h ả i c ó m ộ t k h o ả n d ự t r ữ 

an t o à n . H ì n h 4.2 cho t h ấ y r õ h ơ n đ i ề u đ ó . 

I 1 • 
T h ờ i gian 

Hình 4.2: Các bộ phận tài sản của doanh n g h i ệ p 

4.4.2. Lầa chọn mô hình nguồn tài trợ 

Để duy trì quy mô tài sản, đảm bảo khả năng chi trả và 

hoạt đ ộ n g b ì n h t h ư ờ n g của doanh n g h i ệ p , đ ả m b ả o g i ả m t h i ể u 

chi p h í sử d ụ n g v ò n v à h ạ n c h ê r ủ i r o . . . doanh n g h i ệ p c â n 

p h ả i l ự a c h ọ n đ ư ợ c m ô h ì n h t à i t r ợ t h í c h h ợ p . C ó ba p h ư ơ n g 

á n t à i t r ợ : 

- S ử d ụ n g t o à n b ộ n g u ồ n d à i h ạ n ( v ò n c h ủ sở h ữ u v à n ợ 

dà i h ạ n ) đ ể t à i t r ợ cho t ổ n g tà i sản . ( h ì n h 4.3.a): 
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Kim 
ngạch 

ị 

ị Dự trữ an toàn ị y* ÌN. 
ỉ \ / ; x:jÉL " 

ấy.- TSLĐ 

r 

í 
Ị T ô n g nhu 

cầu TS 

ì 
'ị 

ấy.- TSLĐ 

r 

lí 

Tài trơ dái han 
Ị cho Tổng nhu Ị 

^ , TSCĐ cầu TS 

ĩ \ ì ỉ , k. 
T h ờ i gian 

Hình 4.3.a: Mô hình tài trợ theo phương án Ì 

- Sử dụng nguồn dài hạn để tài trợ cho tài sản thường 

x u y ê n ( T S C Đ v à T S L Đ t h ư ờ n g x u y ê n ) v à n g u ồ n tà i t rợ ngắn 

h ạ n cho T S L Đ t ạ m t h ờ i ( H ì n h 4 .3 .b) 

158 

T h ờ i gian 
Hình 4.3.b: Mô hình tài trợ theo phương án! 

Số hóa bởi Trung tâm Học liệu – ĐHTN                                      http://www.lrc-tnu.edu.vn



- T o à n b ộ t à i sản t h ư ờ n g x u y ê n v à m ộ t b ộ p h ậ n tà i sản 

t ạ m t h ờ i ( b ộ p h ậ n d ự t r ữ an t o à n ) đ ư ợ c tà i t r ợ b ă n g n g u ồ n v ò n 

dài h ạ n , p h ầ n t à i sản t ạ m t h ờ i c ò n l ạ i đ ư ợ c tài t rợ b ằ n g n g u ô n 

v ố n n g ắ n h ạ n ( h ì n h 4.3.C). 

Hình 4J.c: Mô hình tài trợ theo phương án 3 

C ầ n l ư u ý r ằ n g , k h i á p d ụ n g g i ả i p h á p huy đ ộ n g v ố n n h ư 
t rên t h ì t r o n g n h ữ n g g i a i đ o ạ n doanh n g h i ệ p k h ô n g c ó n h u c â u 
tài t r ợ m a n g t í n h t h ờ i v ụ , h o ặ c b ấ t t h ư ờ n g th ì số v ố n n h à n r ạ i 
tất y ế u sẽ p h ả i g á n h c h ị u m ộ t l ư ợ n g c h i p h í n h á t đ ị nh , d â n t ớ i 
l à m t ă n g c h i p h í k i n h doanh của doanh n g h i ệ p . 

N h ậ n x é t : N ế u l ự a c h ọ n p h ư ơ n g á n Ì , doanh n g h i ệ p sẽ c ó 

r ủ i ro t h ấ p n h ư n g c h i p h í sử d ụ n g v ố n cao. N ế u l ự a c h ọ n 

p h ư ơ n g á n 2, r ủ i ro t i ề m ẩ n đ ố i v ớ i doanh n g h i ệ p sẽ cao h ơ n 
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n h ư n g ch i p h í sử d ụ n g v ố n t h ấ p h ơ n . P h ư ơ n g á n 3 là trung 

g i an g i ữ a hai p h ư ơ n g á n t r ê n , do đ ó c ó đ ộ r ủ i ro v à ch i phí sử 

d ụ n g v ố n ở m ứ c h ợ p lý . B ở i v ì : 

- L ã i s u â t n g u ồ n tà i t r ợ n g ă n h ạ n t h ư ờ n g t h á p h ơ n lãi suât 
t à i t r ợ d à i h ạ n . 

- L ã i suất n g ắ n h ạ n b i ế n đ ộ n g t h ư ờ n g x u y ê n h ơ n lãi suất 
d à i h ạ n . 

- D ù n g n g u ồ n n g ă n h ạ n đ ê tà i t r ợ cho đ â u t ư dài hạn sẽ 

t ă n g nguy c ơ r ủ i ro thanh t o á n . 
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C h ư ơ n g 5 

ĐÒN BẨY KINH DOANH 

V À C H I P H Í S Ử D Ụ N G V O N 
Ị 

T r o n g v ậ t lý c ũ n g n h ư t r o n g c h í n h t r ị , k h á i n i ệ m đ ò n b ẩ y 

(Leverage) đ ư ợ c sử d ụ n g k h á p h ổ b i ế n đ ể ch ỉ n h ữ n g l ự c l ư ợ n g 

hoặc n h ữ n g ả n h h ư ở n g đ ặ c b i ệ t cho p h é p t ạ o ra n h ữ n g k ế t q u ả 

lớn h ơ n m ứ c t h ô n g t h ư ờ n g t ừ m ộ t h à n h đ ộ n g n h ấ t đ ị n h . T r o n g 

k inh doanh, k h á i n i ệ m đ ò n b ẩ y c ũ n g đ ư ợ c sử d ụ n g đ ể n h ấ n 

mạnh v i ệ c sử d ụ n g c á c c h i p h í c ó t í n h chấ t c ố đ ị n h n h ằ m 

khuyếch đ ạ i t h u n h ậ p t ạ i m ộ t m ứ c h o ạ t đ ộ n g n h ấ t đ ị n h của 

doanh n g h i ệ p . T u y n h i ê n , c ũ n g cần l ư u ý r à n g , đ ò n b ẩ y c ũ n g 

n h ư con dao hai l ư ỡ i , n ó c ó t h ể g i ú p t ạ o ra k ế t q u ả cao h ơ n 

kh i m ọ i v i ệ c d i ễ n ra t h u ậ n l ợ i n h ư n g c ũ n g c ó t h ể g â y ra n h ữ n g 

kế t q u ả k h ô n g m o n g m u ố n t r o n g n h ữ n g đ i ề u k i ệ n bấ t l ợ i . 

C h ẳ n g h ạ n , t r o n g n g à n h h à n g k h ô n g của n h i ề u n ư ớ c t r ê n 

thê g i ớ i , l à m ộ t n g à n h c ó l ư ợ n g c h i p h í c ố đ ị n h là r ấ t đ á n g k ể 

nh iều n ă m t r ư ớ c đ â y đ ã c ó t h u n h ậ p cao n h ờ c á c đ i ề u k i ệ n 

k inh t ế t h u ậ n l ợ i , doanh s ố cao v à lãi suất của c á c k h o ả n n ợ là 

k h á t hấp . N h ư n g b ư ớ c v à o n h ữ n g n ă m 90, đ ò n b ẩ y d ư ớ i d ạ n g 

chi p h í cao của c á c t à i s ả n c ố đ ị n h v à lãi suất đ ã đ ẩ y n g à n h 

c ô n g n g h i ệ p n à y v à o t h ê h é t sức k h ó k h ă n , t h ậ m c h í k h ô n g ít 

h ã n g h à n g k h ô n g đ ã p h ả i t u y ê n b ố p h á sản hoặc b á n l ạ i . 

5.1. Khái lược vê đòn bây trong kỉnh doanh 

Giả sử bạn đang tiếp cận với một cơ hội để có thể bắt đầu 

hoạt đ ộ n g k i n h doanh của r i ê n g m ì n h . B ạ n sẽ t i ế n h à n h c á c 
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h o ạ t đ ộ n g sản x u ấ t v à t h a m gia v à o m ộ t p h ầ n của t h ị t rường 

c ô n g n g h i ệ p . B ạ n sẽ p h ả i đ ố i m ặ t v ớ i 2 q u y ế t đ ị n h c ă n bản. 
r , * * 

T h ứ n h á t , b ạ n p h ả i q u y ê t đ ị n h l ư ợ n g m á y m ó c t h i ê t b ị v à công 
* ... ỉ 

x ư ở n g c ó c h i p h í c ô đ ị n h sẽ đ ư ợ c d ù n g cho q u á t r ì n h sản xuât. 
B ằ n g c á c h l ắ p đ ặ t c á c t h i ế t b ị t i n h v i v à h i ệ n đ ạ i , b ạ n c ó thể 
l o ạ i t r ừ đ á n g k ê l ư ợ n g lao đ ộ n g t r o n g q u á t r ì n h sản x u â t . Nêu 

k h ố i l ư ợ n g sản x u ấ t v à t i ê u t h ụ là l ớ n , c ô n g v i ệ c của bạn sẽ tốt 
\ r w * 

VÌ h â u h é t c h i p h í của b ạ n là c ô đ ị n h . T u y n h i ê n , n ê u sản 
l ư ợ n g sản x u â t v à t i ê u t h ụ n h ỏ , b ạ n sẽ p h ả i đ ô i m ặ t v ớ i khỏ 

k h ă n do p h ả i c h i t r ả cho c á c ch i p h í m a n g t í n h c ố đ ị n h của các 

m á y m ó c t h i ê t b ị v à c ô n g x ư ở n g của m ì n h . N ê u q u y ê t đ ịnh sử 

d ụ n g lao đ ộ n g đ ắ t h ơ n thay cho m á y m ó c , b ạ n sẽ l à m g i ả m cơ 

h ộ i t h u l ợ i n h ư n g đ ồ n g t h ờ i b ạ n sẽ g i ả m đ ư ợ c r ủ i ro của mình 

b ở i t r o n g t r ư ờ n g h ợ p k h ó k h ă n , b ạ n c ó t h ể sa t h ả i m ộ t phần 

lao đ ộ n g đ ể g i ả m c h i p h í . 

T h ứ ha i , b ạ n c ó t h ể c â n nhắc v i ệ c q u y ế t đ ị n h c á c h thức 

tà i t r ợ cho h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của m ì n h . N ế u dựa v à o tài 

t r ợ b à n g n ợ v à h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh t h à n h c ô n g , b ạ n sẽ tạo 

ra m ộ t l ư ợ n g l ợ i n h u ậ n đ á n g k ể cho m ì n h v ớ i t ư c á c h là chủ 

sở h ữ u v à ch ỉ p h ả i t r ả k h o ả n c h i p h í c ổ đ ị n h của n ợ . Tuy 

n h i ê n , n ế u h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh d i ễ n ra k h ô n g t r ô i chảy, 

t r á c h n h i ệ m theo h ợ p đ ồ n g đ ố i v ớ i c á c k h o ả n n ợ c ó t h ể sẽ 

đ ẩ y b ạ n t ớ i p h á sản . M ộ t g i ả i p h á p thay t h ế l à b ạ n q u y ế t định 

b á n c ô p h ầ n thay v ì đ i vay , m ộ t c á c h t h ứ c sẽ l à m g i ả m lợ i 

n h u ậ n t i ê m t à n g n h ư n g l ạ i cho p h é p g i ả m r ủ i r o cho hoạt 
đ ộ n g k i n h doanh . 

T r o n g 2 t ì n h h u ố n g t r ê n , b ạ n sẽ p h ả i đ ư a ra n h ữ n g quyết 

đ ị n h r õ r à n g v ề v i ệ c sử d ụ n g đ ò n b ẩ y . T r o n g t r ư ờ n g h ợ p bạn 

q u y ê t đ ị n h h à n h đ ộ n g theo h ư ớ n g sử d ụ n g ch i p h í c ố đ ị n h cho 
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hoạt đ ộ n g k i n h doanh của c ô n g ty , b ạ n đ a n g ứ n g d ụ n g đ ò n 

bẩy hoạ t đ ộ n g . T r o n g t r ư ờ n g h ợ p b ạ n q u y ế t đ ị n h sử d ụ n g n ợ 

tài t rợ cho h o ạ t đ ộ n g của c ô n g ty , b ạ n đ a n g ứ n g d ụ n g đ ò n b ẩ y 

tài c h í n h . T r o n g c á c p h ầ n t i ế p theo c h ú n g ta sẽ x e m x é t c h i 

t iế t h ơ n v ề m ạ i l o ạ i đ ò n b ẩ y n à y v à v i ệ c k ế t h ọ p ả n h h ư ở n g 

của c h ú n g t r o n g h o ạ t đ ộ n g k i n h doanh của c á c c ô n g ty . 

5.1.1. Đòn bây hoạt động 

Đòn bẩy hoạt động là khái niệm phản ánh bối cảnh trong 

đó c á c c ô n g t y sử d ụ n g c á c c h i p h í h o ạ t đ ộ n g m a n g t í n h c ố 

đ ịnh t rong q u á t r ì n h k i n h doanh n h ằ m n â n g cao l ợ i n h u ậ n của 

mình . T h ô n g t h ư ờ n g , c á c c h i p h í h o ạ t đ ộ n g của m ộ t c ô n g ty 

có t h ể đ ư ợ c p h â n t h à n h c á c c h i p h í c ố đ ị nh , c h i p h í b i ế n đ ổ i 

hoặc ch i p h í n ử a b i ế n đ ổ i . C á c c h i p h í cổ đ ị n h t h ư ờ n g bao 

gồm: ch i p h í t h u ê m u a ; c h i p h í k h ấ u hao; t i ề n l ư ơ n g h à n h 

chính v à t h u ế t à i sản ( n ế u c ỏ ) . C á c c h i p h í b i ế n đ ổ i t h ư ờ n g 

bao g ồ m : N g u y ê n v ậ t l i ệ u ; t i ề n l ư ơ n g của c á c b ộ p h ậ n sản 
r \ r í t 

xuât v à hoa h ô n g b á n h à n g . C á c ch i p h í nửa b i ê n đ ô i c ó t h ê 
bao g ô m : c h i p h í sửa c h ữ a v à b ả o d ư ỡ n g ; m ó t s ô c h i p h í d ị ch 

vụ . T r o n g t h ự c t ế , t h ư ờ n g k h ó t á c h b i ệ t h o à n t o à n g i ữ a c á c 

loại ch i p h í n à y , n h ấ t là t á c h b i ệ t g i ữ a ch i p h í b i ế n đ ổ i v à c h i 

phí nửa b i ế n đ ổ i . Đ e t h u ậ n t i ệ n v à đ ơ n g i ả n hoa cho q u á t r ì n h 
r r i r i 

phân t í c h , c h ú n g ta k é t h ợ p c h i p h í b i ê n đ ô i v à n ử a b i ê n đ ô i 
r i ^ 

thành c h i p h í g ọ i c h u n g là c h i p h í b i ê n đ ô i . M ặ t k h á c , c â n l ư u 
ý r à n g , v i ệ c p h â n ch ia c h i p h í n h ư t r ê n ch ỉ m a n g t í n h t ư ơ n g 

đ ố i v ì x é t t r o n g d à i h ạ n m ọ i c h i p h í đ ề u là b i ế n đ ổ i . T r o n g 

phần t i ế p theo c h ú n g ta sẽ sử d ụ n g k ỹ t huậ t p h â n t í c h hoa v ố n 

để đ á n h g i á ý ngh ĩa của v i ệ c sử d ụ n g n h i ề u t à i sản c ố đ ị n h đ ố i 

vớ i m ộ t c ô n g t y . 
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P h â n t í c h hoa v ố n 

H ì n h 5.1 d ư ớ i đ â y sẽ đ ư ợ c sử d ụ n g n h à m x e m xé t mối 

quan h ệ g i ữ a c h i p h í , l ợ i n h u ậ n v ớ i sản l ư ợ n g v à t ì m ra mức 

tà i sản c ố đ ị n h h i ệ u q u ả nhấ t c ô n g ty n ê n á p d ụ n g . T r o n g hình 

n à y , s ô l ư ợ n g sản p h à m l à m ra v à t i ê u t h ụ đ ư ợ c t h ê h i ệ n trên 

t rục h o à n h , t h u n h ậ p v à ch i p h í đ ư ợ c t h ể h i ệ n t r ê n t rục tung. 

I I 1 I I 1 
20 40 50 60 80 100 

Số lượng sản phẩm sản xuất 
và tiêu thụ (1000) 

Hình 5.1. Biểu đồ hoa vốn: công ty có đòn bẩy 

164 

Số hóa bởi Trung tâm Học liệu – ĐHTN                                      http://www.lrc-tnu.edu.vn



T r ư ớ c h ế t l ư u ý r à n g c h i ' p h í c ố đ ị n h là 60 t r i ệ u đ ồ n g 
k h ô n g p h ụ t h u ộ c v à o sản l ư ợ n g v à c h i p h í b i ế n đ ổ i l à 800 
đồng t r ê n Ì đ ơ n v ị sản p h ẩ m đ ư ợ c c ộ n g t h ê m v à o đ ể x á c đ ị n h 
t ô n g ch i p h í t ạ i b á t k ỳ d i ê m n à o . Đ ư ờ n g t ô n g t h u n h ậ p đ ư ợ c 
xác đ ị nh b ă n g c á c h n h â n đ ơ n g i á (2000 đ / l s ả n p h ẩ m ) v ớ i t ổ n g 
sản p h ẩ m t i ê u t h ụ . 

Đ ư ờ n g t ô n g chi p h í v à đ ư ờ n g t ô n e thu nhập giao nhau t ạ i 
điểm hoa v ố n , t ạ i đ ó số l ư ợ n g sản p h ẩ m t iêu t h ụ là 50.000 đ ơ n v ị . 

Đ i ể m hoa v ố n đ ố i v ớ i c ô n g ty c ũ n g c ó t h ể đ ư ợ c x á c đ ị n h 
đơn g i ả n b ằ n g c ô n g t h ứ c sau: 

C h i p h í c ố đ ị n h 
B E = — t (5 .1 ) 

Đ o n g i á - c h i p h í b i ế n đ ổ i t r ê n Ì sản p h ẩ m 

H a y B E = F C / ( P - v e ) 
— t Ì r 

T r o n g đ ó : B E l à l ư ợ n g sản p h à m t ạ i d i ê m hoa v ò n 

F C l à c h i p h í c ố đ ị n h 

p là đ ơ n g i á s ả n p h ẩ m 

v e l à c h i p h í b i ế n đ ổ i t r ê n Ì sản p h ẩ m . 

Thay v à o v í d ụ t r ê n ta c ó : 

B E = 60 .000 .000 / ( 2 0 0 0 - 800) = 50 .000 sản p h ẩ m . 

T r o n g v í d ụ t r ê n , ta c ó m ử c đ ó n g g ó p b i ê n ( Đ ơ n g i á - c h i 
phí b i ế n đ ổ i t r ê n m ạ i s ản p h ẩ m ) là 1.200 đ ồ n g b ù đ ắ p cho c h i 
phí c ô đ ị n h của m ô i s ản p h à m , n ê n doanh s ô b á n t ô i t h i ê u 
50.000 sản p h ẩ m sẽ cho p h é p b ù đ ắ p h o à n t o à n t ổ n g c h i p h í 
cố đ ị n h ( 6 0 . 0 0 0 . 0 0 0 đ ) . T r ê n m ứ c n à y c h ú n g ta sẽ d ị ch c h u y ể n 
t ớ i n h ữ n g đ i ể m c ó k h ả n ă n g s inh l ợ i cao, t r o n g đ ó m ạ i đ ơ n v ị 
sản p h ẩ m b á n đ ư ợ c s ẽ m a n g l ạ i cho c ô n g ty 1.200 đ t i ề n là i . 

Tuy n h i ê n v ớ i s ản l ư ợ n g sản p h ẩ m sản x u â t v à t i ê u t h ụ d ư ớ i 
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50.000 c ô n g ty sẽ p h ả i c h ị u n h ữ n g k h o ả n l ồ t i ề m t à n g . M ộ t sổ 
k ế t q u ả c ó t h ể đ ư ợ c t ó m t ắ t t r ong b ả n g d ư ớ i đ â y : 

Bảng 5.1. Phân tích lợi nhuận-tỗng chi phi: 
công ty cỏ đòn bẩy 

Lượng 
sản 

phẩm 
bán ra 

Tông CF 
biến đ ổ i 
(1000Ổ) 

CF cồ 
đinh 

(1Ó00Ớ) 

Tống CF 
(1000đ) 

Tống thu 
nhập 

(1000đ) 

Lãi (lạ) 
hoạt 
động 

(1000đ) 
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 

N h ư đ ã m ô t ả t r o n g đ ồ t h ị ở t r ê n , c ô n g ty đ ư ợ c m ô tả giả 
r t ì 

t h i ê t là đ a n g h o ạ t đ ộ n g v ớ i m ứ c đ ò n b â y cao ( C h ă n g hạn như 
c ô n g ty h à n g k h ô n g ) . V ì v ậ y , k h i doanh thu c ó t h ể t ă n g cao, 

l ợ i n h u ậ n của c ô n g ty sẽ t ă n g l ên m ộ t c á c h nhanh c h ó n g . 

M ộ t c á c h t i ế p c ậ n t h ậ n t r ọ n g h ơ n 

K h ô n g p h ả i t ấ t cả c á c c ô n g ty c ó t h ể l ự a c h ọ n đ ể hoạt 
đ ộ n g v ớ i m ứ c đ ò n b ẩ y h o ạ t đ ộ n g cao n h ư đ ã m ô t ả t r ê n hình 
5 . 1 . L o n g ạ i v ề v i ệ c k h ô n g t h ể đ ạ t t ớ i m ứ c 50.000 sản phẩm 
t ạ i d i ê m hoa v ố n l à m cho m ộ t số c ô n g ty n g ạ i n g ầ n t rong việc 
sử d ụ n g n h i ề u t à i sản c ố đ ị n h . C á c y ế u t ố sản x u ấ t c ó chi phí 
b i ế n đ ổ i đ ắ t h ơ n c ó t h ể đ ư ợ c sử d ụ n g đ ể thay t h ế cho c á c máy 

m ó c v à t h i ế t b ị t ự đ ộ n g . C h ú n g ta h ã y x é t m ộ t t ì n h h u ố n g sau. 
G i ả sử r ă n g ch i p h í c ố đ ị n h đ ố i v ớ i m ộ t c ô n g ty t h ậ n t r ọ n g (là 
c ô n g ty k h ô n g m u ố n sử d ụ n g n h i ề u t à i sản c ó ch i p h í c ổ định) 
c ó t h ể g i ả m x u ố n g c ò n 12.000.000 đ n h ư n g ch i p h í b i ế n đ ổ i sẽ 

t ă n g t ừ 800 đ l ê n t h à n h 1.600 đ t r ê n m ạ i sản p h ẩ m . N ế u g iả 
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t h i ế t g i á m ạ i sản p h ẩ m v ẫ n g i ữ n g u y ê n là 2 .000 đ t h ì l ư ợ n g 
sản p h à m t ạ i d i ê m hoa v ò n sẽ là : 

B E = C h i p h í c ổ đ ị n h / ( Đ ơ n g i á - ch i p h í b i ế n đ ổ i t r ê n 
m ạ i sản p h ẩ m ) 

= 12.000.000 / (2000 - Ì .600) = 30 .000 sản p h ẩ m 

V ớ i c h i p h í c ố đ ị n h g i ả m t ừ 60 .000.000 x u ố n g 12.000.000 
đ l ạ t i ề m t à n g đ ố i v ớ i c ô n g ty sẽ n h ỏ đ i v à m ứ c h o ạ t đ ộ n g t ạ i 
đ i ể m hoa v ố n sẽ g i ả m x u ố n g c ò n 30.000 sản p h ẩ m . T u y 
n h i ê n , v i ệ c á p d ụ n g c á c h t i ế p c ậ n k h ô n g đ ò n b ẩ y sẽ l à m g i ả m 
k h ả n ă n g t hu l ợ i t i ê m t à n g của n h ữ n g c ô n g ty t h ậ n t r ọ n g h ơ n . 
Đ i ề u n à y t h ể h i ệ n t r o n g h ì n h 6.2 d ư ớ i đ â y . 

120 

Thu nhập 
và chi phí 
(triệu đ) 

Tổng 
thu nhập 

JỊT Tổng 
/ chi phí 

/ Lãi 

Điểm jr' 
hoa vốn / / / ^ 

Chi phí 
biến đổ i 

Chi phí cố định 

2 - , i , 1 1 1 1 
l ạ 4Ĩ) 50 f6Õ l õ T õ õ 

SÔ lượng sản phàm sản 
xuất và tiêu thụ ( Ì000) 

Hình 5.2. Đồ thị hoa vốn đổi với công ty thận trọng 
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N h ư đ ồ t h ị t r ê n h ì n h 5.2 cho t h ấ y , đ ố i v ớ i c ô n g ty thận 

t r ọ n g , ngay c ả k h i đ ạ t m ứ c hoạ t đ ộ n g cao, l ợ i n h u ậ n t i ê m tàng 

của c ô n g t y v ẫ n là k h á b é . B ả n g 5.2 d ư ớ i đ â y cho ta thấy rõ 

h ơ n đ i ề u n à y . 

Bảng 5.2. Phân tích lợi nhuận-tổng chi phí: công ty thận trọng 

L ư ợ n g 
sản 

phẩm 
bán ra 

Tổng chi 
phí b iến 

đ ổ i 
(1000Ở) 

Chi phỉ 
cố đinh 
(100Òđ) 

Tổng chi 
phí 

(1000đ) 

Tổng thu 
n h á p 

(100Òđ) 

Lãi (lạ) 
hoat dông 

(1000đ) 

0 0 12.000 12.000 0 -12.000 

20.000 32.000 ' 12.000 44.000 40.000 - 4.000 

30.000 48.000 12.000 60.000 60.000 ũ 

40.000 64.000 12.000 76.000 80.000 4.000 

60.000 96.000 12.000 108.000 120.000 12.000 

80.000 128.000 12.000 140.000 160.000 20.000 

100.000 160.000 12.000 172 ."000 200.000 28.000 

Các nhân tố rủi ro 

V i ệ c c á c n h à q u ả n lý của c ô n g ty l ự a c h ọ n con đường 

p h á t t r i ể n c ô n g ty theo h ư ớ n g c ó đ ò n b ẩ y hay t h ậ n t rọng tuy 

thuộc v à o n h ậ n t h ứ c của h ọ v ề t ư ơ n g l a i . N ế u c á c t h ô n g t in từ 

c á c n h à l ã n h đ ạ o của đ ấ t n ư ớ c cho t h ấ y c ó n h ữ n g d ấ u h i ệ u lo 

l ă n g v ê c á c đ i ê ù k i ệ n k i n h t ê t r o n g t ư ơ n g l a i , m ộ t k ê hoạch 

t h ậ n t r ọ n g c ó t h ể sẽ đ ư ợ c á p d ụ n g . T r o n g n h ữ n g t h ờ i k ỳ có 

t r i ể n v ọ n g t ố t của c h u k ỳ k i n h doanh, c á c n h à q u ả n iý c ó thể 

l ự a c h ọ n duy t r ì t ì n h t r ạ n g đ ò n b ẩ y cao. T ì n h t r ạ n g c ạ n h tranh 

t r o n g l ĩ n h v ự c c ô n g ty đ a n g hoạ t đ ộ n g c ũ n g c ó t h ể t á c động 

t ớ i q u y ê t đ ị n h v ê m ứ c đ ò n b â y của c ô n g ty . V i ệ c c ô n g ty 

m u ố n duy t r ì t ì n h t r ạ n g ổ n đ ị n h l â u d à i hay m u ố n t r ở t h à n h 
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n g ư ờ i d ẫ n đ ầ u t h ị t r ư ờ n g c ũ n g sẽ t á c đ ộ n g t ớ i v i ệ c c á c n h à 

quản lý q u y ế t đ ị n h m ứ c đ ò n b ẩ y p h ù h ợ p v ớ i k h ả n ă n g ch ịu 

đ ự n g r ủ i r o của m ì n h . T u y n h i ê n , chấp nhận c á c m ứ c đ ộ r ủ i ro 

k h á c nhau t r o n g k i n h doanh k h á c v ớ i h à n h đ ộ n g l i ề u l ĩ n h 

t rong k i n h doanh . K h ô n g ít n g ư ờ i đ ã p h ả i t r ả g i á , t h ậ m c h í 

phải v à o t ù v ì sự l i ề u l ĩ n h m ù q u á n g của m ì n h k h i t h a m gia 

k inh doanh. Đ i ề u quan t r ọ n g là p h ả i c â n b ằ n g đ ư ợ c g i ữ a m ứ c 

thu nhập c ó t h ể c h ấ p n h ậ n đ ư ợ c v ớ i m ứ c r ủ i ro m o n g m u ố n . 

C h ú ý : T r o n g p h â n t í ch hoa v ố n , c ó t h ể á p dụng cả p h â n t í ch 

bàng c á c h sử d ụ n g l u ồ n g t i ề n m ặ t p h ả i chi thay cho t ổ n g ch i p h í 

cố đ ịnh. T u y n h i ê n , p h â n t í ch n à y ch ỉ c ó ý nghĩa h ạ n c h ế t rong 

ngăn hạn , n h á t là k h i c ô n g ty đ a n g t rong t ì nh t r ạng k h ó k h ă n v ê 

tài ch ính . V ì v ậ y p h â n t í ch d ạ n g n à y ít đ ư ợ c sử dụng. 

X á c đ ị n h m ứ c đ ò n b â y h o ạ t đ ộ n g 

M ứ c đ ò n b ẩ y h o ạ t đ ộ n g ( D O L - Degree o f o p e r a t i n g 

Leverage) đ ư ợ c đ ị n h nghĩa n h ư là p h ầ n t r ă m thay đ ổ i của t h u 

nhập hoạ t đ ộ n g n ả y s inh do k ế t q u ả của p h ầ n t r ă m thay đ ổ i 

của số l ư ợ n g sản p h ẩ m t i ê u t h ụ hay: 

P h ầ n t r ă m thay đ ổ i của t h u n h ậ p h o ạ t đ ộ n g 

D O L = — ; ; : \—— (5 .2 ) 
P h ầ n t r ă m thay đ ổ i của l ư ợ n g sản p h ẩ m t i ê u t h ụ 

y r r •> •» 
B ă n g m ộ t s ô p h é p b i ê n đ ô i t o á n h ọ c , D O L c ũ n g c ó t h ê 

được t í n h theo c ô n g t hức sau: 

Q ( P - v e ) 

D O L = (5 .3 ) 
Q (P - v e ) - F C 

T r o n g đ ó : 

Q l à sản l ư ợ n g t ạ i đ ó D O L đ ư ợ c t í n h t o á n 
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p l à g i á của đ ơ n v ị sản p h ẩ m 
r i ì 

v e l à c h i p h í b i ê n đ ô i t r ê n Ì đ ơ n v ị sản p h à m 

F C là ch i p h í c ố đ ị n h 

Đ ố i v ớ i c á c c ô n g ty c ó m ứ c đ ò n bẩy cao, n h ư c á c c ô n g ty 

t r o n g n g à n h c h ê t ạ o ô t ô , t h ư ờ n g c ó t hu nhập t ă n g đ á n g k ê khi 

sản l ư ợ n g t ă n g . T r o n g k h i đ ó , c á c c ô n g ty t h ậ n t r ọ n g hơn 

t h ư ờ n g c ó t h u n h ậ p t ă n g c h ậ m h ơ n t r o n g b ố i c ả n h n à y . DOL 

cho t h ấ y m ứ c đ ộ n h ạ y c ả m của t hu nhập hoạ t đ ộ n g so vớ i 

n h ữ n g thay đ ổ i t r o n g sản p h ẩ m t i ê u t h ụ của c ô n g ty . B ở i vậy, 

đ ố i v ớ i c á c c ô n g ty t h ậ n t r ọ n g , g i á trị của D O L t h ư ờ n g nhỏ 
t 1 ã 

h ơ n so v ớ i c á c c ô n g ty c ó m ứ c đ ò n b â y cao. Đ ê t h â y r õ hơn 
đ i ề u n à y c h ú n g ta t r ở l ạ i x é t c á c số l i ệ u v ề 2 c ô n g ty ( c ó đòn 

•7 s r i 
b â y v à t h ậ n t r ọ n g ) đ ã n ê u ở c á c p h â n t r ê n . C á c s ô l i ệ u có thê 
t ó m tắ t t r o n g b ả n g 5.3 d ư ớ i đ â y . 

Bảng 5.3. Thu nhập hoặc lỗ hoạt động (1000 đ) 

L ư ợ n g sản p h à m Công ty c ó đòn bây Công ty thận trọng 

0 - 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 

100.000 60.000 28.000 

B â y g i ờ h ã y x é t x e m đ i ề u g ì sẽ x ả y ra đ ố i v ớ i t h u nhập 

hoạ t đ ộ n g k h i l ư ợ n g sản p h ẩ m t i ê u t h ụ t ă n g t ừ 80.000 sản 

p h ẩ m l ê n 100.000 sản p h ẩ m . 

S ử d ụ n g c ô n g t hức t í n h m ứ c đ ò n b ẩ y ở t r ê n ta c ó : 
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Đ ố i v ớ i c ô n g ty c ó đ ò n b ẩ y : 

D O L = (24 .000 .000/36 .000 .000) / (20 .000/80 .000) 

= 6 7 % / 2 5 % = 2,7 

Đ ô i v ớ i c ô n g ty t h ậ n t r ọ n g : 

D O L = (8 .000 .000/20 .000 .000) / (20 .000 /80 .000) 
= 4 0 % / 2 5 % = 1 , 6 

K é t q u ả t í n h t o á n cho t h â y D O L ở c ô n g t y c ó đ ò n b â y l ớ n 

h ơ n n h i ề u so v ớ i c ô n g ty t h ậ n t r ọ n g v à cho t h ấ y r à n g , t ạ i m ứ c 

80.000 sản p h ẩ m 1 % t ă n g l ê n t r o n g sản l ư ợ n g của c ô n g ty n à y 

sẽ t ạo ra 2 , 7 % thay đ ổ i của t h u n h ậ p h o ạ t đ ộ n g của n ó . T r o n g 
ì 

k h i đ ó m ứ c thay đ ô i n à y ở c ô n g ty t h ậ n t r ọ n g ch ỉ l à Ì , 6 % . 
C h ú ý : K h i sử d ụ n g c ô n g thức 5.3 c h ú n g ta c ũ n g sẽ t í nh 

được D O L cho 2 c ô n g ty v ớ i k ế t q u ả t ư ơ n g t ự n h ư đ ã t í n h ở t r ên . 

H ạ n c h ế c ủ a p h â n t í c h 

T r o n g t o à n b ộ q u á t r ì n h p h â n t í c h ở t r ê n , c h ú n g ta đ ã g i ả 

th iế t r ằ n g t ồ n t ạ i m ộ t h à m k h ô n g đ ổ i hay t u y ế n t í n h g i ữ a t h u 

nhập v à ch i p h í k h i sản l ư ợ n g thay đ ổ i . C h ẳ n g h ạ n c h ú n g ta đ ã 

sử d ụ n g g i á b á n g i ả t h i ê t là 2000 đ ô n g t ạ i t á t c ả c á c m ứ c hoạ t 

động . T u y n h i ê n , t r o n g thực t ê , c ô n g ty c ó t h ê p h ả i đ ô i m ặ t 

v ớ i v i ệ c g i á sẽ g i ả m đ i k h i c ố g ắ n g t ă n g số l ư ợ n g sản p h ẩ m 

t rên t h ị t r ư ờ n g , hoặc c ô n g ty sẽ p h ả i đ ố i m ặ t v ớ i sự g ia t ă n g 

chi p h í k h i c ố g ắ n g v ư ợ t qua m ứ c h o ạ t đ ộ n g t ố i ư u . B ở i v ậ y , 

các m ố i quan h ệ n à y là k h ô n g c ố đ ị n h n h ư đ ã g i ả t h i ế t . 

T u y n h i ê n , d ạ n g c ơ b ả n c h ú n g ta n g h i ê n c ứ u là c ó ý nghĩa 

đ ố i v ớ i h ầ u h ế t c á c c ô n g ty t r o n g m ộ t p h ạ m v i h o ạ t đ ộ n g nhấ t 

đ ịnh ( t r o n g v í d ụ là k h o ả n g 20.000 đ ế n 100.000 sản p h ẩ m ) . 

Ch ỉ t r o n g n h ữ n g t r ư ờ n g h ợ p đặc b i ệ t , g i ả t h i ế t t u y ế n t í n h m ớ i 

h o à n t o à n b ị p h á v ỡ . 
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5. LI. Đòn bẩy tài chỉnh 

Trong phần trên chúng ta đã xem xét ảnh hưởng của chi 

p h í c ố đ ị n h t ớ i h o ạ t đ ộ n g của m ộ t c ô n g ty ( đ ò n bấy hoạt 

đ ộ n g ) . Phần t i ế p theo sẽ x e m x é t l o ạ i đ ò n b ẩ y t h ứ hai phản 

á n h l ư ợ n g n ợ m à c ô n g ty sử d ụ n g t r o n g c â u t r ú c v ò n của nó, 

đ ó là đ ò n b ẩ y t à i c h í n h . B ở i v ì n ợ chứa đ ự n g k h o ả n thanh toán 

m a n g t í n h c ố đ ị n h v ề lã i vay , c ô n g ty sẽ c ó c ơ h ộ i đ ể khuyếch 

đ ạ i k ế t q u ả của m ì n h t ạ i c á c m ứ c h o ạ t đ ộ n g k h á c nhau. B ạ n có 

t h ê đ ã t ừ n g nghe c h u y ệ n " T a y k h ô n g b ã i g i ặ c " v ê n h ữ n g nhà 

đ ầ u t ư b ấ t đ ộ n g sản là n h ữ n g n g ư ờ i vay 100% g i á t r ị c á c dự 

á n của anh ta v à sẽ đ ư ợ c h ư ở n g k h o ả n l ờ i k h ổ n g l ồ t ừ v ố n đầu 

t ư b à n g 0 của m ì n h n ế u d ự á n d i ễ n ra t rô i chảy . Đ ó là m ộ t ví 

d ụ đ i ể n h ì n h v ề sử d ụ n g đ ò n b ẩ y tà i c h í n h . N h ư v ậ y , đ ò n bẩy 

t à i c h í n h là m ộ t k h á i n i ệ m p h ả n á n h b ố i c ả n h t r o n g đ ó c ô n g ty 

sử d ụ n g c á c c h i p h í tà i c h í n h m a n g t í n h c ố đ ị n h nhằm 

k h u y ế c h đ ạ i l ợ i n h u ậ n của m ì n h . 

S ẽ d ễ h ì n h dung h ơ n n ế u c h ú n g ta c o i đ ò n b ẩ y h o ạ t động 

n h ư là y ê u t ô t á c đ ộ n g c h ủ y ê u đ è n v ê t r á i của b ả n g c â n đ ô i kê 

t o á n ( T à i sản) , c ò n đ ò n b ẩ y t à i c h í n h t á c đ ộ n g c h ủ y ế u đ ế n vế 

p h ả i của b ả n g c â n đ ố i ( N ợ ) . T r o n g k h i đ ò n b ẩ y hoạ t đ ọ n g chịu 

ả n h h ư ở n g của sự pha t r ộ n g i ữ a c á c l o ạ i m á y m ó c v à t h i ế t bị, 

đ ò n bẩy t à i c h í n h l ạ i c h ị u ả n h h ư ở n g của v i ệ c t à i t r ợ cho hoạt 

đ ộ n g của c ô n g ty n h ư t h ế n à o . H a i c ô n g ty c ó n ă n g lực hoạt 

đ ộ n g n h ư nhau n h ư n g c ó t h ể t h u đ ư ợ c k ế t q u ả h o ạ t đ ộ n g rất 

k h á c nhau do đ ò n b ẩ y tài c h í n h k h ô n g g i ố n g nhau. 

T á c đ ộ n g đ ế n t h u n h ậ p 

N h ằ m x e m x é t ả n h h ư ở n g của đ ò n b ẩ y tà i c h í n h , c h ú n g 

ta h ã y x é t hai k ế hạch tà i c h í n h đ ố i v ớ i m ộ t c ô n g ty , t r o n g đó , 
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m ô i k ê h o ạ c h s ử d ụ n g m ộ t l ư ợ n g n ợ k h á c nhau đ á n g k ê t r o n g 

cấu t r ú c v ố n của n ó . T ổ n g tà i t r ợ là 200 .000 .000 đ ồ n g đ ể h ì n h 

t h à n h c á c t à i sản c ầ n t h i ế t của c ô n g ty . C á c d ữ k i ệ n đ ư ợ c t h ể 
h i ệ n cụ t h ể t r o n g b ả n g sau: 

Bảng 5.4: Cơ cấu tài trợ 

Tổng tài sản 200.000.000 đồng 

Nợ (Lãi suất 
8%) 

Cổ phần 
thường 

Tổng tài trợ 

Kế hoạch A (Có đòn bẩy) 

150.000.000đ(Iãi 12.000.000 đ) 

50.000.000 đ (8000 CP, giá6250 (Ị) 

200.000.000 đ 

Kế hoạch B (Thận trọng) 

50.000.000 đ (4.000.000 đ lãi) 

150.000.000 (24.000 CP, 
giá 6250) 

200.000.000 đ 

Theo k ế h o ạ c h c ó đ ò n b ẩ y A , c ô n g ty sẽ vay 150.000.000 

đ v à b á n 8000 c ổ p h i ế u v ớ i g i á 6.250 đ le? đ ể b ổ sung l ư ợ n g 

v ố n là 50 .000 .000 đ . T r o n g k h i đ ó , v ớ i k ế h o ạ c h t h ậ n t r ọ n g B , 

sẽ vay 50 .000 .000 đ v à t h u h ú t t h ê m 150.000.000 đ b à n g c á c h 

phá t h à n h 24 .000 c ổ p h i ế u v ớ i g i á 6.250 đ / C P . 

T r o n g b ả n g 5.5 d ư ớ i đ â y c h ú n g ta sẽ t í n h t h u n h ậ p t r ê n 
mi <f r r 

m ô i c ô p h i ê u cho 2 k ê h o ạ c h t ạ i c á c m ứ c " t h u n h ậ p t r ư ớ c lã i 
v à t h u ế - E B I T " k h á c nhau . C h ỉ t i ê u n à y p h ả n á n h t h u n h ậ p 

hơạ t đ ộ n g của c ô n g ty t r ư ớ c k h i k h â u t r ừ p h â n nghĩa v ụ t à i 

c h í n h của n ó . C h ú n g ta g i ả t h i ế t E B I T t ạ i c á c m ứ c là 0; 

12.000.000; 16 .000 .000; 36 .000 .000 v à 60 .000 .000 đ . 
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Bảng 5.5: Tác động của các kế hoạch tài trợ đến thu nhập 
trên cổ phiếu. 

Kế hoạch A Kế hoach 

B 

1 EBIT (0) 

Thu nhập trước lãi và thuế (EBIT) 0 0 

Lãi (I) (12.000.000) (4.000.000) 

Thu nhập trước thuế (EBT) (12.000.000) (4.000.000) 

Thuế (T) (6.000.000) (2.000.000) 

Thu nhập sau thuế (EAT) (6.000.000) (2.000.000) 

Sổ cổ phiếu 8.000 24.000 

Thu nhập trên mại cổ phiếu (EPS) (750) (80) 

2 EBIT (12.000.000) 

Thu nhập trước lãi và thuế (EBIT) 12.000.000 12.000.000 

Lãi (I) 12.000.000 4.000.000 

Thu nhập trước thuế (EBT) 0 8.000.000 

Thuế (T) 0 4.000.000 

Thu nhập sau thuế (EAT) 0 4.000.000 

Số cổ phiếu 8.000 24.000 

Thu nhập trên mại cổ phiếu (EPS) 0 170 

3 EBIT (16.000.000) 

Thu nhập trước lãi và thuế (EBIT) 16.000.000 16.000.000 

Lãi (I) 12.000.000 4.000.000 

Thu nhập trước thuế (EBT) 4.000.000 12.000.000 

Thuế (T) 2.000.000 6.000.000 

Thu nhập sau thuế (EAT) 2.000.000 6.000.000 

Số cổ phiếu 8.000 24.000 

Thu nhập trên mại cổ phiếu (EPS) 250 250 
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4 EBIT (36.000.000) 

Thu nhập trước lãi và thuế (EBIT) 36.000.000 36.000.000 

Lãi (1) 12.000.000 4.000.000 

Thu nhập trước thuế (EBT) 24.000.000 32.000.000 

Thuế (T) 12.000.000 16.000.000 

Thu nhập sau thuế (EAT) 12.000.000 16.000.000 

Số cổ phiếu 8.000 24.000 

Thu nhập trên mại cổ phiếu (EPS) 1.500 670 

5 EBIT (60.000.000) 

Thu nhập trước lãi và thuế (EBIT) 60.000.000 60.000.000 

Lãi (1) 12.000.000 4.000.000 

Thu nhập trước thuế (EBT) 48.000.000 56.000.000 

Thuế (T) 24.000.000 28.000.000 

Thu nhập sau thuế (EAT) Ễ4.000.000 28.000.000 

Số cạ phiếu 8.000 24.000 

Thu nhập trên mại cạ phiếu (EPS) 3.000 1.170 

ÍT _ r t 
N h ư k é t q u ả của b ả n g 5.5 cho t h â y , t á c đ ộ n g của ha i k ê 

hoạch t à i t r ợ đ è n t h u n h ậ p t r ê n m ô i c ô p h i ê u của c ô n g t y là 

khác nhau r á t đ á n g k ê . M ặ c d ù cả hai k ê h o ạ c h g i ả t h i ê t c ó 

cùng t h u n h ậ p h o ạ t đ ộ n g , hay E B I T , k h i so s á n h , c h ú n g ta 

thấy t ạ i m ạ i m ứ c t h u n h ậ p , t hu nhập t r ê n m ạ i cổ p h i ế u là r ấ t 

khác nhau . C á c k é t q u ả p h â n t í c h cho t h â y k ê h o ạ c h t h ậ n t r ọ n g 

(B) sẽ cho k ế t q u ả t ố t hom t ạ i c á c m ứ c t h u n h ậ p thấp , c ò n k ế 

hoạch c ó đ ò n b ẩ y ( A ) sẽ t ạ o ra t h u n h ậ p t r ê n c ổ p h i ế u t ố t h ơ n 

khi t hu n h ậ p h o ạ t đ ộ n g g i a t ă n g . V ớ i m ứ c t h u n h ậ p hoạ t đ ộ n g 

là 16.000.000 đ c ô n g t y sẽ c ó k ế t q u ả n h ư nhau cho cả ha i k ế 

hoạch. H ì n h 5.3 sẽ cho c h ú n g ta t h ấy h ì n h ả n h r õ h ơ n v ề c á c 

p h â n t í c h n à y . 
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Hình 5.3. Kê hoạch tài trợ và thu nhập trên cô phiêu 

0 12 16 25 50 75 100 
EBIT (triệu đồng) 

V ớ i E B I T là 16.000.000 đ c h ú n g ta sẽ c ó t hu nhập 8% 

t r ê n t ổ n g tà i sản 200 .000 .000 đ . T ỷ l ệ thu n h ậ p n à y đ ú n g bàng 

tỷ l ệ % lãi vay của c ô n g ty n ê n v i ệ c d ù n g n ợ hay k h ô n g dùng 

n ợ sẽ k h ô n g ả n h h ư ở n g t ớ i c â u t r ả l ờ i . T r ê n m ứ c 16.000.000 

( Ị k ế h o ạ c h A , do á p d ụ n g đ ò n b ẩ y tà i c h í n h cao n ê n đ ã thực 

SỊT m a n g l ạ i h i ệ u q u ả , cho p h é p c ô n g ty m ở r ộ n g t hu nhập trên 

c ô p h i ế u đ ố i v ớ i m ạ i k ế t q u ả thay đ ổ i của E B I T . C h ẳ n g hạn 

k h i E B I T đ ạ t m ứ c 30 .000.000 đ sẽ cho p h é p đ ạ t đ ư ợ c k ế t quả 

thu n h ậ p 1 8 % t r ê n tà i sản v à đ ò n b ẩ y tài c h í n h r õ r à n g mang 

l ạ i l ợ i í c h t h i ế t t h ự c k h i t hu n h ậ p m ở r ộ n g . 
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M ứ c đ ò n b ẩ y t à i c h í n h 

C ũ n g t ư ơ n g t ự n h ư đ ò n b ẩ y h o ạ t đ ộ n g , đ ò n b ẩ y t à i c h í n h 
đo l ư ờ n g ả n h h ư ở n g của sự thay đ ổ i t r o n g m ạ i m ộ t b i ế n số 
đ ế n b i ế n số k h á c . M ứ c đ ò n bẩy t à i c h í n h ( D F L - Degree o f 
Financial Leve rage ) đ ư ợ c đ ị n h nghĩa là tỷ l ệ p h ầ n t r ă m thay 
đ ổ i t r ong t h u n h ậ p (EPS - Earn ings per share) n ả y s inh do k ế t 

quả của m ô i p h â n t r ă m thay đ ổ i t r o n g t h u n h ậ p t r ư ớ c lã i v à 
thuê ( E B I T - Earn ings B e í ò r e Interest and Taxes) . C ụ t h ể : 

P h ầ n t r ă m thay đ ổ i t r o n g EPS 
D F L = — — — (5 .4 ) 

P h ầ n t r ă m thay đ ổ i t r o n g E B I T 

H a y c ô n g t h ứ c t r ê n c ò n c ó t h ể đ ư ợ c b i ế n đ ổ i t h à n h d ạ n g : 

D F L = E B I T / ( E B I T - 1 ) (5 .5 ) 
t ì. r 

C h ă n g h ạ n t r o n g k ê h o ạ c h A v à B ở t r ê n , t ạ i m ứ c E B I T là 
36.000.000 đ c h ú n g ta sẽ c ó c á c k ế t q u ả sau: 

K e h o ạ c h A 

D F L = E B I T / ( E B I T - ì ) 

= 36 .000 .000 / (36 .000 .000 - 12.000.000) = 1,5 

K ê h o ạ c h B 

D F L = E B I T / ( E B I T - 1 ) 

= 36 .000 .000 / (36 .000 .000 - 4 .000 .000) = 1,1 

Đ ú n g n h ư d ự t í n h , k ế h o ạ c h A c ó m ứ c đ ò n b ẩ y t à i c h í n h 
cao h ơ n so v ớ i k ế h o ạ c h B n ê n t ạ i m ứ c E B I T b ằ n g 36.000.000 
đ , 1 % t ă n g l ê n t r o n g t h u n h ậ p sẽ t ạ o ra 1,5% t ă n g l ê n t r o n g 
thu n h ậ p t r ê n m ạ i c ổ p h i ế u t r o n g k ế h o ạ c h A , t r o n g k h i ch ỉ t ạ o 
ra 1 ,1% t ă n g l ê n t r o n g k ế h o ạ c h B . D F L c ó t h ể đ ư ợ c t í n h cho 
bất k ỳ m ứ c h o ạ t đ ộ n g n à o v à n ó sẽ thay đ ổ i t ừ đ i ể m n à y t ớ i 
đ i ể m k h á c , t u y n h i ê n , k ế h o ạ c h A l u ô n cao h ơ n k ế h o ạ c h B . 
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H ạ n c h ê c ủ a v i ệ c s ử d ụ n g đ ò n b â y t à i c h í n h 

M ộ t s i n h v i ê n t h ô n g m i n h c ó t h ế n h ậ n t h â y r ă n g , n ê u nợ 

là m ộ t n g u ồ n v ố n t ố t n h ư v ậ y , t ạ i sao c ô n g ty l ạ i v ẫ n p h ả i bán 

CÔ p h i ê u đ ê t ă n g v ò n ? V ớ i v i ệ c tà i t r ợ h o à n t o à n b ă n g n ợ , tại 

m ứ c E B I T là 36 .000.000 đ , c h ủ n g ta sẽ c ó ch ỉ t i ê u m ứ c đòn 

b ẩ y t à i c h í n h là 1,8. 

T u y n h i ê n , c ầ n l ư u ý r à n g , t à i t r ợ b à n g n ợ v à đ ò n bẩy tài 

c h í n h ch ỉ m a n g l ạ i n h ữ n g l ợ i t h ế n h ấ t đ ị n h t rong m ộ t g i ớ i hạn 

n à o đ ó . K h i v ư ợ t q u á g i ớ i h ạ n n à y , tà i t r ợ b à n g n ợ c ó t h ể gây 

t ổ n h ạ i cho c ô n g ty . C h ẳ n g h ạ n , k h i c h ủ n g ta m ở r ộ n g sử dụng 

n ợ t r o n g c ấ u t r ú c v ố n , n h ữ n g n g ư ờ i cho vay sẽ nhận thức 
r ì 

đ ư ợ c r ủ i r o t à i c h í n h cao h ơ n đ ô i v ớ i c ô n g ty , do đ ó , h ọ cỏ thê 
y ê u c â u t ă n g m ứ c lãi s u â t t r u n g b ì n h đ ê b ù đ á p cho r ủ i ro đó 

hoặc đ ư a ra n h ữ n g h ạ n c h ế đ ố i v ớ i c ô n g ty . M ặ t k h á c , những 
cổ đ ô n g t h ư ờ n g c ó t h ể l à m g i ả m g i á cổ p h i ế u , đ ẩ y c h ú n g ta 

k h ỏ i m ụ c t i ê u là t ố i đ a hoa g i á t r ị t ổ n g t h ể của c ô n g ty t rên thị 

t r ư ờ n g . B ở i v ậ y , t á c đ ộ n g của đ ò n b ẩ y tài c h í n h p h ả i được 
c ô n g ty c â n nhắc m ộ t c á c h h ế t sức t h ậ n t r ọ n g . P h â n t í ch này 

k h ô n g c ó ngh ĩa r ằ n g đ ò n b ẩ y t à i c h í n h k h ô n g m a n g l ạ i l ợ i ích 

cho c ô n g ty m à ch ỉ m u ố n l ư u ý r à n g n ó ch ỉ c ó ý nghĩa khi 

đ ư ợ c v ậ n d ụ n g m ộ t c á c h k h ô n ngoan. 

5.1.3. Phối họp đòn bẩy hoạt động và đòn bẩy tài chính 

Nếu cả đòn bẩy hoạt động và đòn bẩy tài chính đều cho 

p h é p c h ú n g ta k h u y ế c h đ ạ i t h u n h ậ p th ì c h ú n g ta sẽ đ ạ t được 
ì r' ỳ * 

đ ò n b â y t ô i đ a t h ô n g qua v i ệ c p h ô i h ợ p sử d ụ n g c h ú n g d ư ớ i 
d ạ n g đ ò n b ẩ y k ế t h ợ p . C h ú n g ta đ ã t h ấ y r ằ n g , đ ò n b ẩ y hoạt 

đ ộ n g t á c đ ộ n g c h ủ y ế u đ ế n c ấ u t r ú c tà i sản của c ô n g ty, t rong 

k h i đ ó , đ ò n b ẩ y t à i c h í n h t á c đ ộ n g t ớ i sự pha t r ộ n n ợ v à v ố n 

c h ủ sở h ữ u ( C S H ) . X u ấ t p h á t t ừ m ộ t b á o c á o t h u n h ậ p , đòn 

178 

Số hóa bởi Trung tâm Học liệu – ĐHTN                                      http://www.lrc-tnu.edu.vn



bẩy h o ạ t đ ộ n g q u y ế t đ ị n h t h u n h ậ p h o ạ t đ ộ n g t r o n g k h i đ ò n 
bẩy tà i c h í n h q u y ế t đ ị n h v i ệ c k ế t q u ả sẽ đ ư ợ c p h â n b ổ n h ư t h ế 

nào cho c h ủ n ợ v à quan t r ọ n g h ơ n là cho cổ đ ô n g , d ư ớ i d ạ n g 
thu nhập t r ê n c ổ p h i ế u . B ả n g 5.6 d ư ớ i đ â y cho t h ấ y ả n h h ư ở n g 
két hợp của đ ò n b ẩ y h o ạ t đ ộ n g v à đ ò n bẩy t à i c h í n h đ ế n b á o 

cáo thu n h ậ p của c ô n g ty . 

Bảng 5.6. Báo cáo thu nhập 

Doanh sô bán (80.000 sp, 2000 đ/sp) 160.000.000 
Chi phí cố định 60.000.000 Đòn bẩy 
Chi phí biến đổ i (800 đ/sp) 64.000.000 hoạt động 
Thu nhập hoạt động 36.000.000 
Thu nhập trước lãi và thuế 36.000.000 

Lãi 12.000.000 
Thu nhập trước thuế 24.000.000 Đòn bẩy 
Thuế (50%) 12.000.000 tài chính 

Thu nhập sau thuế 12.000.000 

Số cổ phiếu 8.000 

Thu nhập trên cổ phiếu 1.500 

T ừ b ả n g t r ê n c ó t h ể t h ấ y r ằ n g , t r ư ớ c h ế t , đ ò n b ẩ y h o ạ t 
động ả n h h ư ở n g t ớ i n ử a đ ầ u của b á o c á o t h u n h ậ p - q u y ế t 

định t ớ i t h u n h ậ p h o ạ t đ ộ n g . M ụ c c u ố i t r o n g p h ầ n đ ò n b ẩ y 
hoạt đ ộ n g , t h u n h ậ p h o ạ t đ ộ n g , sau đ ó t r ở t h à n h k h o ả n m ụ c 
đâu t i ên q u y ê t đ ị n h đ ò n b ẩ y t à i c h í n h . T h u n h ậ p h o ạ t đ ộ n g v à 

thu nhập t r ư ớ c lã i v à t h u ế là m ộ t v à t h ể h i ệ n t h u n h ậ p d à n h 
cho c ô n g ty sau q u á t r ì n h sản x u ấ t , m a r k e t i n g . . . t r ư ớ c k h i 
thanh t o á n t i ê n l ã i v à t h u ê . P h â n t h ứ hai của b á o c á o t h u n h ậ p 

cho t h ấ y k h u ô n k h ổ qua đ ó t h u n h ậ p t r ư ớ c lã i v à t h u ế đ ư ơ c 
chuyển t h à n h t h u n h ậ p t r ê n c ổ p h i ế u . H ì n h 5.4 d ư ớ i đ â y cho 
c h ú n g ta t h ấ y h ì n h ả n h r õ h ơ n v ề v ấ n đ ề n à y : 
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Thu nhập 
phát sinh 

EPS = Ì .500 

Thu nhập hoạt động = EBIT 

.000.000 đ 36.000.000 đ 

Đòn bây 
tài chính 

Đòn bây 
hoạt động 

ybanh thu 
160.000.000 đ 

Tác động đòn bảy 

Hình 5.4. Kết hợp đòn bẩy hoạt động và đòn bẩy tài chỉnh 

Mức đòn bẩy kết hợp (DTL - Degree of Total Leverage) 

d ù n g t r o n g b á o c á o t h u n h ậ p t ổ n g t h ể v à cho t h ấ y ả n h hưởng 

của sự thay đ ổ i t r o n g doanh thu hoặc sản l ư ợ n g đ ế n y ế u tố 
r t r f 

cuối c ù n g là t h u n h ậ p t r ê n c ô p h i ê u . M ứ c đ ò n b â y hoạ t động 
v à đ ò n b ẩ y t à i c h í n h , t r ê n thực t ế , là l u ô n k ế t h ợ p v ớ i nhau. 

7 r 
M ứ c đ ò n b â y k é t h ợ p đ ư ợ c t í n h theo c ô n g thức sau: 

% thay đ ổ i trong EPS 
M ứ c đ ò n bẩy kế t hợp ( D T L ) = . (5.5) 

% thay đ ổ i trong doanh thu (sản lượng) 
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B ả n g 5.7 d ư ớ i đ â y cho t h ấ y đ i ề u g ì x ả y ra đ ố i v ớ i k h ả 

năng s inh l ợ i k h i doanh t h u của c ô n g t y t ă n g t ừ 160.000.000 đ 

(80.000 sản p h ẩ m ) l ê n 200 .000 .000 đ (100 .000 sản p h ẩ m ) . 

Bảng 5.7. Đòn bẩy hoại động và đòn bẩy tài chỉnh 

80.000 
sản phẩm 

100.000 
sản phẩm 

Doanh thu (2000 đ/sản phẩm) 160.000.000 200.000.000 

Chi phí cố định 60.000.000 60.000.000 

Chi phí biến đổi (800 đ/sản phẩm) 64.000.000 80.000.000 

Thu nhập hoạt động = EBIT 36.000.000 60.000.000 

Lãi 12.000.000 12.000.000 

Thu nhập trước thuế 24.000.000 48.000.000 

Thuế (50%) 12.000.000 24.000.000 

Thu nhập sau thuế 12.000.000 24.000.000 

Số cổ phiếu 8.000 8.000 

Thu nhập trên cổ phiếu 1.500 3.000 

Sử d ụ n g c á c số l i ệ u của b ả n g 5.7 c h ú n g ta c ó : 

% thay đ ổ i t r o n g EPS 

M ứ c đ ò n b ẩ y k ế t h ợ p ( D T L ) = 
% thay đô i t rong doanh thu (sản lượng) 

= (1.500/1.500)/ (40.000.000/160.000 000) 
= 4 

N h ư v ậ y , m ạ i p h ầ n t r ă m thay đ ổ i t r o n g doanh t h u sẽ d ẫ n 

đến 4 % thay đ ổ i t r o n g t h u n h ậ p t r ê n c ổ p h i ế u t ạ i m ứ c h o ạ t 

động n à y c ủ a c ô n g t y . 

C ô n g t h ứ c ( 5 . 5 ) t r ê n c ũ n g c ó t h ể đ ư ợ c b i ế n đ ổ i v à t í n h 

b à n g c ô n g t h ứ c sau: 
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Q ( P - V C ) 
D T L = (5 .6 ) 

Q (P - v e ) - F C - 1 

S ử d ụ n g c ô n g t h ứ c n à y t í n h v ớ i c á c sổ l i ệ u ờ bảng trên 

c h ú n g ta c ũ n g đ ư ợ c k ế t q u ả D T L b ằ n g 4 n h ư k ế t q u ả t r ê n . 

5.2. Chi phí sử dụng vốn của công ty 

5.2.1. Khải quát về chi phí vốn của công ty 

C ô n g ty x á c đ ị n h c h i p h í của c á c n g u ồ n n g â n quỹ , hay 

c h í n h x á c h ơ n , c h i p h í của c á c n g u ồ n v ố n của n ó n h ư t h ế nào? 

G i ả sử c ô n g ty m u ố n vay t i ề n v ớ i lã i 6 % đ ể m u a m ộ t h ệ thống 

v ậ n c h u y ể n t r o n g k h i m ộ t n h à q u ả n lý b ộ p h ậ n g ợ i ý rằng cổ 

p h i ế u sẽ đ ư ợ c b á n v ớ i c h i p h í h i ệ u q u ả là 12% đ ể p h á t t r iển 

m ộ t sản p h ẩ m m ớ i . K h ô n g n h ữ n g sẽ là n g ớ n g ẩ n k h i đ á n h giá 

m ạ i d ự á n sử d ụ n g n h ữ n g p h ư ơ n g t i ệ n tà i t rợ nhấ t đ ị n h dùng 

cho v i ệ c t h ự c t h i c h ú n g m à đ i ề u đ ó c ò n l à m cho v i ệ c ra các 

q u y ế t đ ị n h đ ầ u t ư k h ô n g r õ r à n g . C h ẳ n g h ạ n , sẽ chẳng có ý 

nghĩa g ì k h i so s á n h t à i t r ợ cho h ệ t h ố n g v ậ n c h u y ể n c ó t h ể đạt 

m ứ c t h u n h ậ p 8% b à n g n g u ồ n n ợ c ó lãi 6 % v ớ i v i ệ c đ ầ u tự 

cho sản p h ẩ m m ớ i c ó t h u nhập 1 1 % n h ư n g tà i t r ợ b ă n g cô 

p h i ế u t h ư ờ n g v ớ i m ứ c c h i p h í 12%. N ế u c á c d ự á n v à tà i ứ ợ 

đ ư ợ c x e m x é t p h ố i h ợ p theo c á c h n à y , d ự á n v ớ i t h u nhập thấp 

h ơ n đ ư ợ c c h ấ p n h ậ n v à d ự á n v ớ i t h u n h ậ p cao h ơ n b ị t ừ chối . 

T r o n g thực t ế , n ế u cổ p h i ế u v à n ợ ( d ư ớ i d ạ n g p h á t h à n h trái 

p h i ê u ) đ ư ợ c b á n đ ê h u y đ ộ n g v ò n v ớ i ha i p h â n b ă n g nhau, chi 

p h í t à i t r ợ t r u n g b ì n h sẽ l à 9 % ( m ộ t n ử a n ợ 6 % v à m ộ t nửa cô 

p h i ế u 1 2 % ) . V ớ i 9 % ch i p h í t à i t r ợ t r u n g b ì n h , b â y g i ờ c h ú n g 

ta sẽ t ừ c h ò i h ệ t h ô n g v ậ n c h u y ê n 8% v à c h â p n h ậ n sản p h à m 

m ớ i 1 1 % . Đ â y sẽ là m ộ t q u y ế t đ ị n h h ợ p lý v à đ ủ n g đ a n . N h u 
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v ậ y , m ộ t d ự á n đ ầ u t ư đ ư ợ c tà i t r ợ b à n g n ợ c ó c h i p h í t h ấ p 

thoạ t n h ì n c ó v ẻ chấp n h ậ n đ ư ợ c n h ư n g v i ệ c sử d ụ n g n ợ c ó 

t h ể l à m t ă n g r ủ i r o t ổ n g t h ể của c ô n g ty v à t h ậ m c h í c ó t h ể l à m 

cho t ấ t c ả c á c d ạ n g tà i t r ợ t r ở n ê n đ ắ t h ơ n . B ở i v ậ y , m ạ i d ự á n 

phả i đ ư ợ c đ á n h g i á so v ớ i ch i p h í v ố n t ổ n g t h ể của c ô n g ty . 

Sau đ â y c h ú n g ta sẽ x e m x é t ch i p h í v ố n của c ô n g ty t r o n g 
m ộ t k h u ô n k h ổ t ổ n g t h ể h ơ n . 

C á c h t ố t n h ấ t đ ể c ó t h ể h i ể u r õ v i ệ c x á c đ ị n h c h i p h í v ố n 
của c ô n g t y là h ã y x é t c â u t r ú c v ò n của m ộ t c ô n g ty g i ả đ ị n h -
c ô n g ty V i ệ t A n , t r o n g b ả n g 5.8. L ư u ý r à n g , ch i p h í của m ạ i 
nguồn tà i t r ợ là c h i p h í sau t h u ế , t i ế p đ ế n l à t r ọ n g số của m ạ i 
n g u ô n v à c u ô i c ù n g l à c h i p h í b ì n h q u â n g i a q u y ê n ( C h i p h í 
cân n h á c t ớ i ở đ â y p h ả n á n h c á c n g u ồ n n g â n q u ỹ m ớ i c ó t h ê 
d ù n g cho t à i t r ợ t r o n g t ư ơ n g la i thay v ì c á c c h i p h í l ị ch sử ) . 

Bảng 5.8. Chi phí vốn của công ty Việt An 

Tiêu chí Kí 
h iệu 

Chi phí 
(sau thuế) 

% 

Trọng 
s ố 
(%) 

Chi phí 
bình q u â n 

(%) 
- N ợ Kd 7,05 30 2,12 
- Cổ phiếu ưu đãi Kp 10,94 10 1,09 
- Cổ phiếu thường Ke 12,00 60 7,20 
(thu nhập để lại) 
- Chi phí vốn bình Ka 10,41 
quân gia quyền 

T r o n g p h ầ n t i ế p theo c h ú n g ta sẽ x e m x é t ch i t i ế t v ề c h i 

ph í của c á c l o ạ i v ố n của c ô n g ty . 

5.2.2. Chi phỉ của nợ 

Chi phí của nợ được đo lường bàng lãi suất hay lợi tức trả 

cho c á c t r á i c h ủ . C h ẳ n g h ạ n , t r á i p h i ê u l.OOO.OOOđ t r ả lãi 

lOO.OOOđ h à n g n ă m sẽ t ạ o ra m ộ t l ợ i tức là 10%. V i ệ c t í n h 
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