1. TONG QUAN VE PHAN TiCH TAI CHiNH DOANH NGHIEP

1.1. Muc tiéu va doi twong ciia phan tich tai chinh doanh nghiép

1.1.1. Muc tiéu cia phan tich tai chinh doanh nghiép

Phan tich tai chinh laténg thé cac phuong phéap dugc sir dung dé dénh giatinh
hinh tai chinh d& qua va hién nay, gidp cho nha quan ly dua ra dugc quyét dinh
quan ly chuan x&c va danh gia duoc céc hoat dong san xuét kinh doanh caa doanh
nghiép, tir d6 gidip cho nhitng d6i tuong quan tam di t6i nhitng du dodn chinh xéc
vé mit tai chinh cua doanh nghiép, quadoé cé cac quyét dinh phu hop véi loi ich caa
chinh ho.

Co rat nhiéu ddi twong quan tam va st dung thdng tin kinh té tai chinh cua
doanh nghiép. Mdi di tuong lai quan tam theo gidc d6 va véi muc tiéu khac nhau.
Do nhu ciu vé théng tin tai chinh cia doanh nghiép rat da dang, doi hoi phan tich
tai chinh phai duoc tién hanh bang nhiéu phuong phép khéac nhau dé tir d6 dép ung
nhu ciu caa cac d6i tuong quan tam. Chinh diéu d6 tao diéu kién thuan loi cho phan
tich tai chinh radoi, ngdy cang hoan thién va phét trién nhung ddng thoi ciing tao ra
Su phuc tap cia phéan tich tai chinh.

Phan tich tai chinh ddi véi nha quan Iy doanh nghiép nham dép tng nhing
muc tiéu sau:

- Tao ra nhung chu ky déu din dé danh gia hoat dong quan |y trong giai doan
d& qua, viéc thuc hién can bing tai chinh, kha nang sinh 161, kha nang thanh toan va
rai ro trong doanh nghiép ...

- Huéng céc quyét dinh caa Ban gidm déc theo chiéu huéng phu hop véi tinh
hinh thuc té cua doanh nghiép, nhu quyét dinh vé& dau tu, tai tro, phan phdi loi
nhuan ...

- Phan tich tai chinh doanh nghiép la co so cho nhitng du doan tai chinh

- Phéan tich tai chinh doanh nghiép 1a mot céng cu dé kiém tra, kiém soét hoat
dong trong doanh nghiép.

Nhu vay phan tich tai chinh doanh nghiép |a cong cu hitu ich duoc dung dé
x&c dinh gia tri kinh té, dé danh gia cac mat manh, c&c mit yéu caa mot doanh
nghi¢p, tim ra nguyén nhan khéach quan va chu quan, gidp cho nha quan ly lya chon
va dua ra duoc nhitng quyét dinh phl hop véi thuc trang hoat dong san xuét kinh
doanh cta doanh nghiép.

1.1.2. Péi twong ciia phan tich tai chinh doanh nghiép

Tai chinh doanh nghiép la cac mdi quan hé phan phéi dudi hinh thic gia tri
gan lién vai viéc tao 1ap va sir dung céc quy tién té caa doanh nghiép trong qué trinh
kinh doanh. Vé hinh thirc, tai chinh doanh nghiép phan anh sy van dong va chuyén
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hoa ciia cac nguon luc tai chinh trong qua trinh phan phéi dé tao lap va sir dung céc
quy tién té thudc hoat dong tai chinh caa doanh nghiép.

Qua trinh van dong va chuyén hda cac ngudn luc tai chinh trong tién trinh
phan phéi dé tao Iap, st dung cac quy tién té thuoc hoat dong tai chinh caa doanh
nghiép dién ranhu thé ndo, két qua kinh té tai chinh cia sy van dong va chuyén hoa
ra sao, c6 phl hop véi muc tiéu mong mudn cua cac ddi tuong quan tam dén tai
chinh caa doanh nghiép 1a ddi twong nghién ciu cu thé caa phan tich tai chinh
doanh nghiép

Két qua kinh té tai chinh thudc d6i tugng nghién ciru caa phan tich tai chinh
doanh nghiép, c6 thé 1a két qua caa tirng khaum, tirng bo phén, tirng quan hé kinh
té, tirng quyét dinh kinh té nhu mua vao, bén ra, bo phan A, B; quan hé kinh té noi
sinh, ngoai sinh, quyét dinh sir dung vén chi s hitu, von vay ... ciing o thé 1a két
qua tong hop cia ca qué trinh van dong va chuyén héa cac nguén luc tai chinh DN.
Théng thuong, moi hoat dong kinh té cua moi ddi tuong déu c6 muc tiéu, ké hoach
cu thé. Vi vay phan tich tai chinh doanh nghiép huéng vao viéc két qua thuc hién
c&c muc tiéu, ké hoach dat ra hodc 1a két qua da dat duoc & céc ky trudc dong thoi
x&c dinh két qua cd dat dugc trong tuong lai hay khéng.

1.2. Cac phwong phap phan tich tai chinh doanh nghiép

Pé phan tich tai chinh DN ¢6 thé sir dung mét hay téng hop céc phuong phép
khéc nhau trong hé théng céc phuong phép phan tich tai chinh doanh nghiép.
Nhitng phan tich tai chinh sir dung phé bién I& phuong phép so sanh, phuong phép
lién hé @i chiéu, phuong phép phan tich nhan té, phuong phép d6 thi, phuong phép
téan tai chinh ... Tuy nhién hién nay khi phan tich ta chinh co thé sir dung mot sb
phuong phap co ban sau

1.2.1. Phuwong phap danh gia

Day |a phuong phép hay sir dung trong phan tich tai chinh doanh nghiép déng
thoi duoc sir dung trong nhiéu giai doan khac nhau ciia qua trinh phan tich. Thong
thuong dé danh gid nguoi ta co thé sir dung céc phuong phép sau:

a. Phuong phép so sanh: day 1a phuong phép duoc sir dung phéi bién trong
phan tich kinh té néi chung, phan tich tai chinh ndi riéng. Trong phan tich thuong
hay sir dung 2 k¥ thuat so sanh

- K§¥ thuat so sanh bang sb tuyét ddi: dé thiy duoc sy bién dong vé sb tuyét doi
cau chi tiéu phan tich

- K¥ thuat so sanh bang sb tuong d6i: dé thiy duoc thuc té so véi ky gbc chi
tiéu tang hay giam bao nhiéu %

b. Phuong phép phén chia

Pay la phuong phép duoc sir dung dé chia nho qué trinh va két qua thanh
nhitng bo phan khéac nhau phuc vu cho muc tiéu nhin thic qua trinh va két qua dé
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dudi nhitng khia canh khéac nhau pht hop véi muc tiéu quan tam caa déi twong phan
tich trong tieng thoi ky. Thong thuong trong qua trinh phan tich, nguoi ta thuong chi
tiét qua trinh phét sinh va két qua dat duoc qua nhitng chi tiéu kinh té theo céc tiéu
thirc sau:

- Chi tiét theo yéu t6 cau thanh caa chi tiéu nghién ciu: 1a viéc chia nho chi
tiéu nghién ciru thanh céc bo phan ciu thanh nén ban than chi tiéu d6

- Chi tiét theo thoi gian phét sinh quéa trinh va két qua kinh té: 1a viéc chia nho
qua trinh va két qua theo trinh ty thoi gian phét sinh va phét trién

- Chi tiét theo khdng gian phét sinh caa hién tugng va két qua kinh té: 1a viéc
chia nho qua trinh va két qua theo dia diém phét sinh va phét trién cua chi tiéu
nghién ctul.

c. Phuong phép lién hé ddi chiéu: 1a phuong phép phan tich sir dung dé nghién
ctiru xem xé méi lién hé kinh té gitta cac sy kién va hién tuong kinh té, dong thoi
xem xét tinh can ddi cua céc chi tiéu kinh té trong qua trinh thuc hién céc hoat
dong.

1.2.2. Phwong phéap phan tich nhan t6 1a phuong phép duoc sir dung dé thiét
lap cong thirc tinh todn céc chi tiéu kinh té tai chinh trong méi quan hé véi cac nhan
t6 anh huong. Trén co sd mdi quan hé gitra chi tiéu duoc sir dung dé phan tich va
cé&c nhan té anh huang ma st dung hé thng céc phuong phép xéc dinh mac d6 anh
huong cuaa tirng nhan té va phan tich tinh chat anh huéng cua cac nhan té dén chi
tiéu phan tich

a. Phuong phép xéc dinh mirc d6 anh huang cia cac nhan tb: 1a phuong phép
dugc st dung dé xéc dinh mac do anh huong cu thé cua tirng nhan té dén chi tiéu
nghién ciru. Thong thuong trong phan tich tai chinh thuong sir dung 3 phuong phap
sa:

- Phuong phép thay thé lién hoan: duoc sir dung khi chi tiéu phan tich c6 quan
hé véi nhan té anh huong thé hién dudi dang phuong trinh tich hodc thuong sd.

- Phuong phép sb chénh léch: day hé qua caa phuong phép thay thé lién hoan,
dugc &p dung khi nhan té anh huéng co quan hé tich sd véi chi tiéu phan tich

- Phuong phép can d6i: day 1a phuong phap duoc sir dung dé xéc dinh mirc do
anh huong cua cac nhan té néu chi tiéu phan tich ¢ quan hé véi nhan té anh huong
dudi dang tong hoic hiéu sd

b. Phuong phép phan tich tinh chit cua céc nhan t6

Sau khi xéc dinh duoc muc d6 anh hudng cia céc nhan td, dé co thé danh gia
va du doén hop ly, trén co so d6 dua ra cac quyét dinh va céach thuc hién cac quyét
dinh can tién hanh phan tich tinh chat anh huong caa cac nhan té. Viéc phan tich
dugc thuc hién théng qua viéc chi rd va giai quyét cac van dé nhu: chi ré mac do
anh huang, xéc dinh tinh chat cha quan, khach quan caa tirng nhan té anh huong,
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phuong phép danh gia va du doén cu thé, dong thoi xéc dinh y nghia ciia nhan tb tac
dong dén chi tiéu dang nghién ctru va xem xét

2. MOT SO NOI DUNG PHAN TiCH TAI CHiNH DOANH
NGHIEP

2.1. Phan tinh hinh ngudn vén cia doanh nghiép

Tinh hinh nguén vén caa doanh nghiép thé hién qua co ciu va sy bién dong
ciia nguodn von. Co cau ngudn von laty trong cua tirng loai nguon vén trong téng
sd. Théng quan ty trong caa tirng ngudn vén chiang nhiing danh gia duoc chinh sach
tai chinh cua doanh nghiép, mic do mao hiém tai chinh théng qua chinh sach d6 ma
con cho phép thay duoc kha niang tu chi hay phu thudc vé tai chinh caa doanh
nghiép. Néu ty trong ngudn vén cia chii so hitu cang nho chieng to sy doc 1ap vé tai
chinh caa doanh nghiép cang thap va nguoc lai.

MJdi loai nguon von cua doanh nghiép lai bao gom nhiéu bo phan khéc nhau,
nhitng bd phan d6 ¢ anh huong khéng gidng nhau d¢én mac do doc lap hay phu
thugc va nghia vu ciia doanh nghiép ddi vai tirng ngudn vén ay ciing khéng giong
nhau.

Viéc t6 chire huy dong vén trong ky caa doanh nghiép nhu thé nao, ¢ du dép
rng nhu cau SXKD hay khéng duoc phan anh théng qua sy bién dong caa ngudn
vén va chinh si bién dong khéac nhau giita cac loai nguon von ciing s& 1am co ciu
nguon vén thay doi.

Phan tich co ciu va s bién dong caa ngudn von dé khd quét danh gia kha
nang tu tai tro vé mat tai chinh DN, xé&c dinh mirc 6 doc 14p tu chu trong SXKD
hoic nhitng kho khian ma DN gap phai trong viéc khai thac nguon vén.

Phuong phédp phan tich 1a so sanh tiring loai nguon vén giira cudi ky véi dau
nam ca vé sb tuyét dbi 1an sb twong déi, x&c dinh va so sanh giira cubi ky véi dau
nam vé ty trong tirng loai ngudn vén trong tong sd dé xéc dinh chénh léch ca vé sb
tién, ty |é vaty trong.

Néu ngudn vén cua chi sd hitu chiém ty trong cao va co xu hudng tang thi
diéu d6 cho thiy kha nang tu dam bao vé mat tai chinh caa DN |a cao, mirc d6 phu
thudc vé mat tai chinh ddi véi cac chu no thap va nguoc lai,

Tuy nhién khi xem xét can dé y dén chinh sach tai trg caa DN va hiéu qua KD
ma DN dat duoc, nhirng thuan lgi va kho khan trong tuong lai...
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Vi du: Tir s lidu trén bang can ddi ké toan caa mot cong ty, ta tién hanh lap

14
A

bang phéan tich co cau va

\

sir bién dong caa ngudn vén nhu sau:

PHAN TiCH CO CAU VA SU BIEN DPONG NGUON VON

Bang 1 Don vi tinh: Triéu Héng
chi tieu ’ S‘c"> dau nam ’ S‘c") cudi ky _ Tang, giam
Sotien Ty trong Sotien | Tytrong SO tién Tylé% | Tytrong
A.NQ' PHAI TRA 7 650 27.47 6 780 23.40 - 870 -11.37 -4.07
I-Ng’ngén han 4420 57.78 3880 57.23 - 540 -12.22 -0.55
1. Vay ngén han 1 900 42.99 1570 40.46 - 330 -17.37 -2.52
2. No dai han dén han tra 100 2.26 150 3.87 50 50.00 1.60
3. Phai tra cho ngudi ban 1750 39.59 1700 43.81 - 50 -2.86 4.22
4. Nguoi mua tra tién trudc 100 2.26 50 1.29 - 50 -50.00 -0.97
5. Thué va céc khdan phai nép NN 150 3.39 100 2.58 - 50 -33.33 -0.82
6. Phai tra cong nhan vién 50 1.13 40 1.03 - 10 -20.00 -0.10
7. Phai tra cho cac don vi ndi bo 150 3.39 120 3.09 - 30 -20.00 -0.30
8. Céac khdan phai tra, phai ndp khac 220 4.98 150 3.87 - 70 -31.82 -1.11]
Il- Ne dai han 2830 36.99 2 600 38.35 - 230 -8.13 1.35
1. Vay dai han 2 700 95.41 2500 96.15 - 200 -7.41 0.75
2. N dai han 130 4.59 100 3.85 - 30 -23.08 -0.75
lll- No khac 400 5.23 300 4.42 - 100 -25.00 -0.80
1. Chi phi phai tra 200 50.00 150 50.00 - 50 -25.00 0.00
2. Tai san thra cher Xt ly 50 12.50 30 10.00 - 20 -40.00 -2.50
3. Nhan ky cuoc, ky quy dai han 150 37.50 120 40.00 - 30 -20.00 2.50
B. NGUON VON CHU SO HOU 20 200 72.53 22 200 76.60 2000 9.90 4.07
I-Nguén vén, quy 20 100 99.50| 22050 99.32 1950 9.70 -0.18
1. Ngudn vén kinh doanh 15 190 7557 16 600 75.28 1410 9.28 -0.29
2. Chénh léch danh gid lai tai san 150 0.75 200 0.91 50 33.33 0.16
3. Chénh léch ty gia 100 0.50 150 0.68 50 50.00 0.18
4. Quy dAu tw phat trién 250 1.24 350 1.59 100 40.00 0.34
5. Quy dy phong tai chinh 150 0.75 200 0.91 50 33.33 0.16
6. Loi nhuan chwa phan phdi 460 2.29 550 2.49 90 19.57 0.21
7. Nguén vén dau tw XDCB 3800 18.91 4000 18.14 200 5.26 -0.76
lI- Ngudn kinh phi, quy khéac 100 0.50 150 0.68 50 50.00 0.18
1. Quy dy phong vé tro' cdp mét viéc lam
2. Quy khen thudng va phtic loi 100 100.00 150[  100.00 50 50.00
TONG CONG NGUON VON 27850 28 980 1130 4.06

S5 lidu trén bang 1 cho tathay:

- Téng ngudn vén cua Cty trong ky tang 1130 triéu dong véi ty 1& tang la
4,06% trong d¢6 nguon von CSH tang 2000 triéu dong voi ty 1é ting 1a 9,9%. No
phai tra giam 870 triéu dong véi ty Ié giam 11,37%. Ty trong ngudn von caa CSH
dau nam 1&72,53%, cudi ky |a 76,60% ting 4,07%. Diéu d6 cho thiy chinh séch tai
trg ciia cong ty 1a sir dung ngudn vn caa ban than va tinh hinh tai chinh caa cong
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ty da duoc cai thién vao cudi nam. S vay muon giam di trong khi ngudn vén cua
ban than cong ty thi tang.

- Ngudn vén CSH ting ¢ tat ca cac bo phan nhung cha yéu va nhiéu nhat 1a
ngudn vén kinh doanh (ting 1410 triéu véi ty 18 ting & 9,28%), tiép sau do la
ngudn vbn dau tu XDCB (tang 200 triéu déng véi ty |¢é tang 1& 5,26%) diéu do thé
hién cong ty da cha y dén té chirc khai thac va huy dong cac nguon vén caa chinh
minh . Tuy nhién trong thoi ky |4 suat kinh doanh cao hon |4 suat vay muon thi
diéu ndy khong khuyéch dai ty suit loi nhuan caa CSH

- Ngudn vén CSH ting, cong ty giam duoc cac khoan no ca ngan han (ng ngan
han giam 540 triéu dong véi ty 18 giam 12,229%), ng dai han (giam 230 triéu véi ty
1& giam 8,13%) 1an no khéc (giam 100 triéu). Pac biét 1a vay ngan han (giam 330
tricu voi ty I¢ giam 17,37%) vavay dai han (giam 200 tri¢u véi ty 1€ giam 7,41%)

Néu khong c6 khoan ng phai tra ndo qué han thanh toan thi diéu d6 cho thay
cdng ty d& chap hanh tét ky luat thanh toén, ky luat tin dung, quan tam téi viéc gii
uy tin trong quan hé véi khéch hang ... Tuy nhién, khéan ng dai han dén han tra
cudi ky 1a 150 trigu, Cong ty can phai thanh todn ngay

2.2. Phan tich tinh hinh dam bao nguon von cho hoat ddng kinh
doanh

Pé tién hanh san xuat kinh doanh céc doanh nghiép can co tai san bao gom
TSLD va TSCP. bé hinh thanh 2 loai tai san ndy phai c6 cac ngudn vén tai trg
trong tng bao gdm ngudn von ngan han va ngudn vén dai han.

Ngudn vén ngan han la nguén vén ma DN sir dung trong khoang thoi gian
dusi 1 nam cho HDSXKD, bao gom céac khoan no ngin han, ng qué han, ng nha
cung cap va no phai tra ngan han khéac. Nguén von dai han 1a ngudn vén DN st
dung 1au dai cho hoat dong kinh doanh, bao gom ngudn von chii s hitu, nguon von
vay no trung, dai han ...

Ngudn vén dai han trugc hét duoc dau tu d&é hinh thanh TSCD, phan du cia
ngudn von dai han va ngudn vén ngin han duoc dau tu hinh thanh TSLD. Chénh
léch gitra ngudn von dai han véi TSCD hay giita TSLD véi ngudn vén ngan han
dugc goi 1avon luu dong thuong xuyén.

VLD _ Ngudnvén TSCbva
thwdng xuyén dai han dau tw dai han

CO6 thé khéi quét ngudn vén dam bao cho hoat dong san xuat kinh doanh qua
so d6 sau:
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- TSCh hleu hmh Vén chi si hitu
- TSCb v6 hinh Thuon
TSCb |- TSCDb thué mug - Vay dai han, trung han xuyéng
- Pau tu dai han | - No dai han, trung han
Tong tai - V.V... Ngudn
sin - Tién - Vay ngan han tai trg
- N phai thu - No ngan han Tam
TSLD | - Pau tu ngan har| - Chiém dung bat hop phég thoi
- Hang ton kho
- V.V...

Mtc d6 an toan caatai san ngan han phu thugc vao mac do cua VLD thuong
xuyén. Phan tich tinh hinh dam bao nguon vén cho HDSXKD ta can tinh toan va so
sanh gitta nguodn vén vai tai san

+ Khi Ngudn vén da han < TSCD hoic TSLD < Ngudn vén ngan han co
nghia |a nguon vén thuong xuyén < 0, nguon vén dai han khdng du dau tu cho
TSCD, doanh nghiép phai dau tue mot phan nguon vén ngan han, TSLD khoéng dép
{rng du nhu cau thanh todn no ngan han, can can thanh todn caa doanh nghiép mat
thang bang, DN phai dung 1 phin TSCD dé thanh todn nop ngan han dén han tra.
Trong truong hop nhu vay, giai phép cia DN la ting cuong huy dong vén ngin han
hop phép hoic giam quy mé dau tu dai han hoic thuc hién dong thoi ca hai giai
phap do.

+ Khi Ngudn vén da han > TSCD hoic TSLD > Ngudn vén ngan han co
nghia 1a nguén vén thuong xuyén < 0 ¢6 nghia la VLD thudong xuyén > 0, nguon
vén da han du thira sau khi dau te vao TSCP, phan du thira d6 dau tu va TSLD.
pong thoi TSLD > Nguon von ngan han do d6 kha ning thanh toan cia doanh
nghiép tot. Von luu dong thudng xuyén = 0 ¢ nghia langudn von dai han tai trg du
cho TSCP, TSLP du dé thanh todn c&c khoan no ngan han, tinh hinh tai chinh caa
DN nhu vay lalanh manh

Ngoai vi¢c phéan tich VLD thuong xuyén, khi phén tich tinh hinh dam bao
nguon vén cho HDSXKD ta can phan tich thém chi tiéu nhu ciu VLD thuong
Xuyén

Nhu cau VLD thuong xuyén la luong von ngan han DN can dé tai tro cho mot
phann TSLD, d6 |a hang tén kho va cac khoan phai thu

NhucauVLD  _ Ténkhovacac _ No
thwong xuyén khoan phai thu ngan han

Thuc té 6 thé xay ra céc trudng hop sau day

+ Nhu cau VLD thuong xuyén > 0 diéu d6 co nghia 1a hang ton kho va céc
khoan phai thu > no ngan han. Tai d8y céc tai san ngan han caa DN |én hon céc
ngudn vén ngan han ma DN co duoc tir bén ngodi, do d¢6 DN phai diing ngudn vén
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dai han dé tai trg vao phan chénh léch. Giai phép trong truong hop ndy 1a nhanh
chéng giai phdng hang ton kho va giam céc khoan phai thu & khéac hang

+ Nhu cau VLD thudng xuyén < 0 diéu d6 c¢b nghia la ngudn vén ngan han tir
bén ngoai da thira dé tai tro cac sir dung ngan han cua doanh nghiép. Doanh nghiép
khéng can nhan vén ngan han dé tai tro cho nhu cau kinh doanh.

Nhu vay, dé dam bao nguon vdn va sir dung vén kinh doanh , dam bao sy [anh
manh vé tai chinh DN, trugc tién DN phai ¢ VLD thuong xuyén >=0 nghia la dam
bao tai trg TSCD bang nguon vén dai han. Néu nhu cau VLD thuong xuyén > 0 thi
phai tim cach giam hang ton kho, tang thu tir cac khoan phai thu cua khéach hang;
Néu nhu cau VLD thuong xuyén < 0 thi phd ¢ cac bién phap han ché vay ngan
han tir bén ngoai.

Pé phan tich talap bang phan tich sau:

Bang phan tich tinh hinh dam bao nguén vén cho SXKD
bvt: Tr.d
- V& vén luu dong thudng xuyén
Chi tiéu DPau nim Cubi nam
1. Ta san ¢b dinh
2. Von chi so hitu
3. No dai han
VLD thwong xuyén

- V& nhu cau vén luu dong thudng xuyén
Chi tiéu Pau nam Cudi nam
1. Khoan phai thu
2. Hang ton kho
3. No ngan han
Nhu cau VLD thuong xuyén

- Von bang tién
Chi tiéu DPau nim Cubi nam

1. VLD thuong xuyén

2. Nhu cau VLD thuong xuyén

V6n bang tién

2.3. Phan tich sur bién ddng va co cau phan bo von

Téng sb von caa DN bao gom 2 loai: Von ¢ dinh vavén luu dong. Vén nhiéu
hay fit, ting hay giam, phan bé cho tirng khéu, tirng giai doan hop 1y hay khdng s3
anh huong 16n dén két qua kinh doanh va tinh hinh tai chinh cia DN. Phan tich sy
bién dong va tinh hinh phan bd vén 1a dé danh gia tinh hinh ting giam vén, tir 46
déanh gia viéc sir dung von cia DN ¢6 hop ly hay khéng. Bé phan tich ¢ thé tién
hanh theo céc budc sau:
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- Tha nhat: xem xét sy bién dong caa Téng tai san (vén) ciing nhu ting loai
tdi san thdng qua viéc so sanh gitra cudi ky véi dau nam ca vé sb tuyét dbi 1an sb
trong doi cua tong tai san ciing nhu chi tiét ddi voi ting loai tai san. Qua dé thay
dugc su bién dong vé quy mé kinh doanh, nang luc kinh doanh caa DN.

Khi xem xét van dé ndy, can quan tam dé y dén tac dong cua tirng loai tai san
d6i véi quéatrinh kinh doanh va chinh séch tai chinh cua DN trong viéc to chic huy
dong von. Cu thé 1&

+ Sy bién dong caatién vadau tu tai chinh ngan han anh huong dén kha nang
rng pho dbi vai cac khoan no dén han

+ Sy bién dong cua hang ton kho chiju anh huéng 16n bai qué trinh SXKD tir
khau du trir san xuat dén khau béan hang

+ Sy bién dong cia cac khoan phai thu chiu anh huong cua cong viéc thanh
toan va chinh sach tin dung cia DN ddi vai khéch hang. Biéu d6 anh huong lon dén
viéc quan ly vasir dung von

+ Sy bién dong cuatai san ¢ dinh cho thay quy md va ning luc san xuat hién
c6 ciaDN

- Thir hai: xem xét co cau vén c6 hop 1y hay khdng? Co ciu vén do tac dong
nhu thé nao dén qua trinh kinh doanh. Théng qua viéc xéc dinh ty trong cia ting
loai tai sin trong tong tai san dong thoi so sanh ty trong caa ting loai gitta cudi ky
v6i dau nam dé thay duoc s bién dong caa co cau von. Diéu ndy chi thuc sy phét
huy téc dung khi dé y dén tinh chat nganh nghé kinh doanh cua DN, xem xét tac
dong cua tirng loai tai san dén quétrinh KD va hiéu qua KD dat duoc trong ky. CO
nhu vdy méi dua ra duoc quyét dinh hop 1y vé viéc phan bd ngudn vén cho ting
gia doan, tung loai tai san caa DN

Dé thuc hién hai ndi dung phan tich trén talap bang phan tich s bién dong va
tinh hinh phan bb vén (co ciu vén). Khi phan tich can két hop phan tich tinh hinh
dau tu trong DN
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Vi du:
Tir b liéu trong bang can doi ké toan caa mot cong ty, 1ap bang phan tich sy
bién dong vatinh hinh phan bd vén nhu sau:

PHAN TICH SI BIEN DPONG VA TINH HINH PHAN BO VON

Bang 2 DVT: Triéu ddng
Chi tiéu ’ Sf‘) dau nam ’ 8‘6 cuoi ky _ Tang, giam
Sotien | Ty trong Sotien | Tytrong SO tién Tylé% | Tytrong

A. TSLD va dau tw ngan han 16 200 58.17 16 190 55.87 - 10 -0.06 -2.30
| - Tién 4 550 28.09 5 050 31.19 500 10.99 3.11
Il - BAu tw tai chinh ngén han 2 800 17.28 3100 19.15 300 10.71 1.86
Il - Céc khoan phai thu 2340 14.44 1820 11.24 - 520 -22.22 -3.20
IV - Hang t6n kho 6 210 38.33 6 020 37.18 - 190 -3.06 -1.15
V - TSCD khéc 300 1.85 200 1.24 - 100 -33.33 -0.62
B. TSCPD va dau tw dai han 11 650 41.83 12 790 44.13 1140 9.79 2.30
| - Tai san c6 dinh 8900 76.39 9 800 76.62 900 10.11 0.23
Il - DAu tw tai chinh dai han 2 000 17.17 2340 18.30 340 17.00 1.13
Il - Chi phi XDCB d& dang 600 5.15 500 3.91 - 100 -16.67 -1.24
IV - CK ky cwoc, ky quy dai han 150 1.29 150 1.17 -0.11
Téng cong tai san 27 850 28 980 1130 4.06

Qua bang phan tich trén cho ta thay

- Cudi ky tong tai san caa DN dang quan |y va sir dung & 28980 triéu dong,
trong 6 TSLD va DTNH & 16190 tri¢u chiém 44,13%. So véi dau nam, tong tai
san tang 1én 1130 triéu ddng vai ty 18 tang 12 4,06% (TSCD va PTDH ting 1140
triéu con TSLD vaBTNH giam 10 triéu). Diéu d6 cho thiy quy md vé vén cia DN
tang |én vé cudi ky, quy mé san xuat kinh doanh cia DN d& duoc mé rong.

- Xem xét tirng loai tai san tathay:

+ TSCD vacac khoan BTDH cua DN tang Ién, dac biét [a TSCD caa DN tang
900 triéu véi ty 1é tang 1a 10,11%, riéng TSCD hitu hinh tang vé nguyén gia la 400
triéu, didu ndy cho thay co s& vat chat ky thuat caa DN d& dugc tang cuong, chi phi
XDCB giam 100 triéu cho biét mot sb cong trinh XDCB d& hoan thanh, dugc ban
giao vadua vao s dung |am tang gia tri TCSD. Khoan dau tu tai chinh dai han ting
340 triéu ddéng véi ty 18 ting 17% thé hién tiém luc tai chinh hién tai caa DN kha
doi dao, DN da dung vao viéc dau tu tai chinh dai han va hy vong tim kiém nguon
loi tirc 18U dai va diéu ndy ciing phl hop véi xu thé chung 1a da dang hda céc hoat
dong dé giam rui ro tai chinh

Ty trong cia TSCP va dau tu dai han trong tong TS tang 2,30% (ty trong cua
TSCP va BDTDH dau nam |a 41,83%, cudi ky 1&44,13% ) cho thiy DN quan tam
dén dau tu dé taing NLSX. D6 lahién tuong kha quan d6i véi DN san xuat

+ Trong khi TSCP cua DN tang thi TSLD vaDTNH cubi ky so véi dau nam
giam 10 triéu déng vai ty 1é giam 0,06% nhung quan bang phan tich cho thay sb
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giam d6 chu yéu 1a do giam céc khoan phai thu, con tién va dau tu tai chinh ngan
han lai tang |én vé cudi ky. Diéu ndy cho thay ¢ thoi diém cudi nam, kha nang thanh
toan nhanh cia DN da duogc ting 1én, DN c¢d diéu kién thuan loi dé thuc hién céac
giao dich can tién. Tuy nhién dy trir tién quéa nhiéu va lau dai thi chua han da tét.
Céc khoan dau tu tai chinh ngin han ciing tang thé hién DN d& cha y dén diéu nay,
khéng du trir qué nhiéu tién. Cac khoan phai thu giam nhiéu (520 triéu dong vai ty
1& giam 22,22%) dan dén ty trong cac khoan phai thu dau nam 1a 14,44% trong tong
TSLD va BTNH cudi ky chi con 11,24% , giam 3,20%. Piéu ndy thé hién DN da
tich cuc thu hdi céc khoan no phai thu, giam bét hién tuong & dong von trong khau
thanh toén, han ché viéc chiém dung vén.

+ Hang ton kho giam 190 triéu véi ty 1& giam 3,06% chua yéu la giam thanh
phan ton kho va hang gui ban, diéu ndy chirng to DN da chi trong dén viéc ban
hang dé thu hoi vén. Nguyén vat liéu trong kho ting, diéu d6 pht hop véi viéc tang
TSCP vi NLSX tagn thi muac tiéu hao vat li¢u ciing tang 1én va nhu vay viéc tang
nguyeén liéu dir trir 1a dung dan. Piéu d6 tao diéu kién cho SX duoc lién tuc va nhip
nhang.

K ét luan: Nhu vay viéc phan bd vén & DN ¢o sy cai thién rd rét: tang céc loai
TS céan thiét dé mé rong quy mé, ting NLSX, giam cac loai TS khdng can thiét, tao
diéu kién sir dung vén hidu qua. Tuy nhién ciing can cht y dén kha nang thanh téan
cua khéc hang co quan hé 1am an, han ché ruai ro phét sinh trong khau thanh toan, d
trix tién va hang ton kho vira phai da va pht hop véi nhu cau san xuat kinh doanh va
thue hién céc giao dich can tién, tang toc d6 luan chuyén von ...

2.4. Phan tich téc @ luan chuyén vén leu déng

Vén luu dong la biéu hién bang tién cua TSLD. Trong qué trinh SX, von luu
dong cua DN lién tuc van dong qua céc giai doan khac nhau caa chu ky san xuat
kinh doanh. Mdi giai doan hinh thirc biéu hién caa vén luu dong s8 thay d6i, dau
tién 1a Von tién té -> Vén dy trir SX -> Von SX -> Vén trong thanh toan va quay
trg lai von tién té. Quéa trinh d6 dién ra lién tuc va thuong xuyén 13p lai tao thanh
mot chu trinh ludn chuyén caa VLD. VLD caa DN quay vong nhanh ¢6 y nghia
quan trong boi n6 thé hién voi mot ddng vén it hon, DN ¢6 thé tao ra mot két qua
nhu cii hay ciing dong vén nhu vay, néu quay vong nhanh hon s3 tao ra nhiéu két
gua hon.

Dé phan tich toc do luan chuyén VLD, nguoi ta thuong sir dung céc chi tiéu
sau

a. S vong luan chuyén vén luu dong (V)
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36 vong lun Doanh thu thuan vé ban hang va cung cap dich vu (D)

chuyén von luu dong Sé dw binh quan vé VLD (S)

Chi tiéu ndy cho biét binh quan trong ky nghién cau, VLD cia DN quay duoc
bao nhiéu vong. S vong ludn chuyén cua VLD cang I6n ching to toc do ludn
chuyén caa VLD cang nhanh va nguoc lai. S5 vong luan chuyén cia VLD cang cao
thi sd ngdy can thiét dé VLD quay duoc 1 vong cang giam va nguoc |ai

b. S5 ngdy luan chuyén VLD

36 ngay luan SO ngay trong ky

chuyén von luu dong Sé vong luan chuyén VLD

Chi tiéu ndy cho biét binh quan VLD caa DN quay 1 vong hét bao nhiéu ngay.
Nguoc véi s6 vong luan chuyén VLD, s ngdy luan chuyén VLD cang nho chang to
téc do luan chuyén von cang tang va nguoc lai.

2.5. Phan tich két qua kinh doanh ciaa doanh nghiép

Phan tich két qua kinh doanh, trudc hét tién hanh danh gia chung béo céo két
qua kin doanh (BCKQKD), sau d6 di sau phan tich chi tiéu logi nhuan gop vé ban
hang va cung cap dich vu

BCKQKD la béo céo tai chinh tong hop, phan anh tinh hinh va két qua hoat
dong kinh doanh, kha nang sinh 161 cing nhu tinh hinh thuc hién tréch nhiém, nghia
vu cia doanh nghiép déi véi nha nude trong mot ky ké toan

Thoéng qua céc chi tiéu trén BCKQKD, c¢d thé kiém tra, phan tich, danh gia
tinh hinh thuc hién ké hoach, du todn CPSX, gia vén, doanh thu sin pham vt tu
hang hoa da tiéu thu, tinh hinh chi phi, thu nhap caa hoat dong khéc va két qua kinh
doanh sau mot ky ké todn. Bong thoi kiém tra tinh hinh thuc hién trach nhiém,
nghia vu caa DN déi voi nha nude, danh gidxu hudng phét trién caa DN qua cac ky
khac nhau

2.5.1. Panh gia chung két qud kinh doanh ciia doanh nghiép

Péanh gia chung két qua kinh doanh cia DN duoc tién hanh théng qua phan
tich, xem xét sy bién dong cua tirng chi tiéu trén BCKQHDKD giira ky ndy véi ky
trudc dua vao viéc so sanh ca vé sb tuyét dbi va tuong dbi trén tirng chi tiéu phan
tich.. Bdng thoi phan tich cac chi tiéu phan dnh mirc do sir dung céc khoan chi phi,
két qua kinh doanh caa doanh nghiép. Bic biét chii y dén sy bién dong cua doanh
thu thuan, téng loi nhuan tir hoat dong kinh doanh, loi nhuan trugc thué va loi
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nhuan sau thué. Xem xét va phan tich cac nhan té anh huong dén sy bién dong caa
loi nhuan dya vao cong thuc:

[LN —DT -GV + (Dg - C) - CB -CQ ]

Trong do:
+ LN: Loi nhuan kinh doanh

+ DT: Doanh thu thuan vé ban hang va cung cip dich vu

+ GV: Giavon hang ban

+ Dtc: Doanh thu tir hoat dong tai chinh

+ Ctc: Chi phi hoat dong tai chinh

+CB: Chi phi ban hang

+ CQ: Chi phi quan ly doanh nghiép

Néu thu thap duogc théng tin ké hoach cia DN vé céc chi tiéu DT thuan, gia

vén hang béan, chi phi ban hang va chi phi QLDN thi c6 thé tién hanh so sanh gitra
thuc té voi ké hoach

Vi du: Tir céc sb liéu vé két qua HDSXKD cua 1 doanh nghiép ta tién hanh

lap bang phan tich sau:

BANG PHAN TiCH KET QUA HOAT DPONG KINH DOANH
DVT: Triéu ddng

L s . i o Tang giam
Chi tiéu M&so | Kytrwéc | Kynay — —
So tien Tylé
Téng doanh thu vé ban hang va CCDV 01 14 000 20 000 6 000 42.86
Trong d6: DT hang XK 02
CK Giam trtr 03 280 700 420 150.00
+ Gidm gia hang ban 05 200 630 430 215.00
+ Hang ban bj trd lai 06 80 70 - 10 -12.50
1. Doanh thu thuan 10 13720 19 300 5 580 40.67
2. Gia vbn hang ban 11 13 000 18 200 5 200 40.00
3. Lei nhuan gop 20 720 1100 380 52.78
4. Doanh thu hoat dong tai chinh 21 300 300 0.00
5. Chi phi tai chinh 22 200 210 10 5.00
Trong d6 tra |&i vay 23 200 210 10 5.00
6. Chi phi ban hang 24 400 500 100 25.00
7. Chi phi quan ly DN 25 200 200 0.00
8. Lei nhuan thuan HPKD 30 220 490 270 122.73
9. Thu nhap khac 31 260 260
10. Chi phi khac 3 180 180
11. Lei nhuan khéc 40 80 80
12. Téng lgi nhuan trwéc thué 50 220 570 350 159.09
13. Thué TNDN phai nép 51 61.60 159.60 98 159.09
14. Lei nhuan sau thué 60 158.40 410.40 252 159.09
Tir bang phan tich cho ta thay:
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+ Téng loi nhudn sau thué tang 252 triéu ddng véi ty 18 tang 159,09%, con sb
ndy cho thiy két qua kinh doang cua Cty nim nay tét hon nam trugc. Piéu do thé
hién sy ¢ gang caa Cty trong qué trinh tim kiém loi nhuan, dong thoi né ciing cho
thiy su phét trién cua Cty trong qué trinh kinh doanh. Két qua trong bang phan tich
ciing cho thdy céc chi tiéu vé loi nhuan déu tang, cu thé nhu sau

- Loi nhuan thuan tr HDKD tang 270 triéu dong, tuong tng véi ty I¢& ting
122,73%

- Loi nhuan khéc ting 80 triéu dong, téng loi nhuan trudc thué tang 350 triéu
ddng véi ty 18 tang 159,09%.

+ Xem xét céc chi tiéu phan anh doanh thu va chi phi ta thay

- Doanh thu vé béan hang va cung cap dich vu tang 6000 triéu dong voi ty 1¢
tang 42,86%. CO thé thiy day la sy ¢b giang cia DN trong viéc tiéu thu san pham
hang héa. Piéu ndy chang nhitng lam ting Dthu thuan, tao diéu kién gia tang loi
nhuan kinh doanh ma con gitip DN thu hdi duoc von, gia ting thi phan tiéu thy san
pham.

- Doanh thu thuan ting 5.580 triéu véi ty |é ting 40,67%, nguyén nhan 1a do
doanh thu ban hang ting tuy nhién giam gid hang ban lai ting. Diéu nay ching to
trong ching loai  sin pham caa doanh nghiép dang ban con nhiéu san pham kém
chat lugng budc DN phai giam gia hang ban dé tiéu thy.

- Do khéi luong hang tiéu thy ting nén gid vén hang ban ting 5.2000 triéu voi
ty ¢ tang 40%

- Doanh thu hoat dong tai chinh khdng thay doi. Trong khi @6 chi phi tai chinh
tang 10 triéu dong véi ty 18 tang 5%, diéu ndy chang té trong nam DN d4 sir dung
cé&c ngudn vén vay véi 18 suit cao hon ky trudc.

- Chi phi ban hang ting 100 triéu dong véi ty 1& ting 25% d& l1am loi nhuan
thuan tr HDKD giam 100 triéu dong. Chi phi ban hang ting néu khéng cé khoan
chi ndo |ang phi bat hop ly thi diéu dé s8 1am gia tang doanh thu ban hang va thuc té
doanh thu ban hang cua DN da tang 42,86%

- Chi phi quan Iy DN khéng thay doi trong khi luong hang tiéu thu ting thé
hién hiéu qua quan ly HDSXKD caa DN |a kha tét.

2.5.2. Phan tich cac chi tiéu phdn anh mirc d¢ sir dung cac khodn chi phi va
céc chi tiéu phdan anh két qud kinh doanh ciza doanh nghigp

2.5.2.1. Nhom cé&c chi tiéu phan anh mirc d6 sir dung chi phi

a Ty suat gid von hang bén trén doanh thu thuan

Gia vbn hang ban
= x 100 %
Doanh thu thuan

Ty suét gia
von hang ban
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Chi tiéu ndy cho biét trong téng sé doanh thu thuan thu duoc thi gid vén hang
ban chiém bao nhiéu % hay cir 100 ddng doanh thu thuan thu duoc doanh nghiép
phai bo ra bao nhiéu dong gia von hang ban. Chi tiéu ndy cang nhé chang to viéc
quan ly cac khoan chi phi trong gia von hang ban cang tt va nguoc lai.

b. Ty suat chi phi ban hang trén doanh thu thuan

Chi phi ban hang
= x 100 %
Doanh thu thuan

Ty suét
chi phi ban hang

Chi tiéu ndy phan anh dé thu duoc 100 ddng doanh thu thuan DN phai bo ra
bao nhiéu dong chi phi ban hang. Ty suat ndy cang nho chang to DN da tiét kiem
duogc chi phi ban hang , kinh doanh doanh ngay cang co hiéu qua va nguoc lai

c. Ty suat chi phi quan ly trén doanh thu thuan

Ty suét ) Chi phi quan ly doanh nghiép

chi phi quan ly

x 100 %
Doanh thu thudn

Chi tiéu nay cho biét dé thu dugc 100 dong doanh thu thuan thi doanh nghiép
phai bo ra bao nhiéu ¢ong chi phi quan ly DN. Chi tiéu ndy cang nhé chirng to hiéu
gua quan ly cac khoan chi phi quan tri doanh nghiép cang cao va nguoc lai.

2.5.2.2. Nhém céc chi tiéu phan anh két qua kinh doanh

Ngoai céc chi tiéu thé hién trén BCKQHDSXKD nhu: doanh thu thuan, loi
nhuan tir HDK D, loi nhuan sau thué ... khi phan tich can xac dinh va phan tich thém
mot sb chi tiéu sau

a Ty suit loi nhuan tir HPKD trén doanh thu thuan

Ty suét Loi nhuéan t HDKD

LNt HDKD - x 100 %
Doanh thu thuan

Chi tiéu ndy cho ta biét trong 100 d6ng doanh thu thuan c6 bao nhiéu ddng loi
nhuan tir hoat dong kinh doanh.
b. Ty suat loi nhudn truge thué (loi nhuan ké todn) trén doanh thu thuan

Ty suét _ Loi nhuan truéce thué

7 £ = o
LN trude thué Doanh thu thuan  * 100 %

Ty suit nay cho biét trong 100 d¢éng doanh thu thuan c6 bao nhiéu déng loi
nhuan trude thué
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c. Ty suat loi nhuan sau thué trén doanh thu thuan

Ty suét Loi nhuén sau thué

LN sau thué =~ —— x100%
Doanh thu thuan

Ty suat ndy phan énh két qua cudi cuing cia HDSXKD, chi tiéu ndy cho biét
trong 100 ddng doanh thu thuan c6 bao nhiéu déng lgi nhuan sau thué

2.6. Phan tich tinh hinh lwu chuyén tién té cia doanh nghiép

Tai liéu phan tich chi yéu 1a sb liéu trén béo céo luu chuyén tién té. Day 1a
b&o céo cung cap thong tin cho ngudi sir dung danh gid cac thay ddi trong tai san
thuan, co ciu tai chinh, kha niang chuyén dbi thanh tién caatai san , kha nang thanh
toan va kha nang caa DN trong viéc tao ra cac ludng tién trong qua trinh hoat dong.

B&o céo luu chuyén tién t¢ (BCLCTT) lam tiang kha nang danh gia khéch
guan tinh hinh hoat dong KD cua DN va kha nang so sanh gitra cac doanh nghi¢p vi
no loai trir duoc anh huong cua cac phuong phép ké téan khac nhau cho cling mot
giao dich vahién tugng.

B&o céo luu chuyén tién té dung dé xem xét va du doédn kha nang vé sd luong,
thoi han va do tin ciy cua céc ludng tién trong tuong lai; dung dé kiém tra lai céc
danh gia, du doén trudc day vé cac ludng tién, kiém tra méi quan hé giira kha nang
sinh 161 vai lwong luu chuyén tién thuan va nhitng tac dong cua thay doi gia ca. Vé
thuc chat day 1a bang can @i thu chi tién té thé hién vong luu chuyén tién té trong
doanh nghiép,

Phuong trinh can d6i caa quatrinh luu chuyén tién té |a:

Tién ton Tiénthu _ Tién chi phi N Tién ton qly
dau ky trong ky trong ky cuoi ky

Vong luu chuyén tién té & doanh nghiép cd thé biéu dién don gian qua so d6
sau:
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Cac khoan phai thu ~ _
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Pau tw —»[ Tai san cb dinh —»[ Khau hao

So db trén cho thdy: Loi nhuan khdng dong nhat vai tién mat, cac hinh thic
bién doi theo thoi gian cia tién nhu hang ton kho, cac khoan phai thu va quy tro lai
thanh tién 1a mach méau caa doanh nghiép,

B&o céo luu chuyén tién té 1a ngudn théng tin hiru ich cho sy danh gia vé kha
niang tao tién, kha nang thanh toan hoic nhu cau vay vén cia mot doanh nghiép.
B&o céo luu chuyén tién té labang tra 1oi tom tat cau hoi " Tién tir dau mang lai va
tién duoc chi cho muc dich gi?* dong thoi ciing cho phép |y giai: Tai sao doanh
nghiép dang |am an c6 13 mavan phai di vay tién dé nop thué, van co thé bi pha san
vi khdng ¢ tién dé tra no ...

Trong phan tich BCLCTT thuong tién hanh theo cac noi dung phan tich sau

2.6.1. Phan tich va danh gia khd ning tgo tién

Viéc phan tich duoc thuc hién trén co s& xéc dinh ty trong dong tién thu caa
tirng hoat dong trong tong dong tién thu trong ky caa doanh nghiép theo cong thirc

Ty trong dong tidn Téng tién thu vao cla tirng hoat déng

thu vao cua tirng hoat dong  ~ x 100 %

Téng tién thu vao trong ky

Ty trong ndy thé hién mac d6 dong gop cua tirng hoat dong trong viéc tao tién
cia DN, ndi céch khéc d6 chinh lakha nang tao tién cua tirng hoat dong

Néu ty trong dong tién thu tir HDKD cao thé hién tién duoc tao ra chi yéu tir
HDKD bang viéc ban hang duoc nhiéu, thu tién tir khach hang lon, giam cac khoan
phai thu dé trénh rui ro.

Néu ty trong tién thu tir hoat dong dau tu cao ching té DN d& thu duoc 18 tur
céc hoat dong dau tu, nhuong ban TSCP ... néu do thu |& thi diéu d6 |a binh
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thudng, néu do thu hdi tién dau tu hoac nhuong ban TSCD thi diéu d6 ching to ¢o
thé DN dang chuan bi giam quy mé SX hodc NLSX bj thu hep

Néu tién thu duoc cha yéu tir hoat dong tai chinh théng qua viéc phét hanh cb
phiéu hoic di vay ... thi diéu d6 cho thiy trong DN d4 st dung vén tir bén ngoai
nhiéu hon ...

Viéc nghién ctu va phan tich cac nghiép vu thu chi cua ting hoat dong cho
thiy: néu dong tién thu vao trong ky chi yéu duoc tao ra khdng phai bai HDSXKD
thi d6 ladiéu khdng binh thuong, can tim hiéu ki cac nguyén nhan khéc.

2.6.2. Phan tich khd ndng chi trd thec té trong doanh nghigp

Nguoi ta c6 thé cin cir véo Bang can ddi ké todn dé xem xét va danh gia khéi
quét kha niang thanh todn caa DN, song nhitng hé s ndy phan anh kha nang thanh
toan duoc tinh todn dya vao sb liéu trén BCDKT chi |a nhitng hé sb tinh tai, trong 1
thoi diém cu thé do khong xét dén téc d6 luu chuyén tai san vatinh hinh thuc té cua
doanh nghiép.

Trong thuc té, khi phan tich kha nang chi tra thuc té thuong st dung céc hé sd
thanh toan dya vao luong tién thuan nhiéu hon bai nd cho biét kha nang thuc té vé
cé&c nguon tién ma DN cd thé huy dong dé tra cac khoan no khi dén han

Cac chi tiéu duoc sir dung la

* Hé s6 kha nang tra ngan han

Hé s kha ning Lwong tién thuan t HDKD

tr4 ngan han

Téng no ngén han

Hé sb ndy cho biét doanh nghiép cé du kha nang tra no hay khéng tir lugng
tién thu duoc cia HDSXKD. Hé s ndy cang cao thi kha nang tra no cang cao
* Heé s tra |

) Lwong tién tir HDSXKD
Hésotralai =

Cac khoan tién lai da tra

Hé sb nay cho thay tinh hinh thyc té DN c6 kha nang tra 18 vay hay khéng?
Néu DN ¢6 von vay nhiéu thi hé sé nay co giatri thap va nguoc lai.
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2.7. Phan tich tinh hinh va kha nang thanh toan

2.7.1. Phan tich tinh hinh thanh toan

Tinh hinh thanh toén caa doanh nghiép phan anh ré nét chat luong hoat dong
tai chinh cua doanh nghiép. Néu hoat dong tai chinh tt, doanh nghiép & it cong no,
it bi chiém dung von ciing nhu it di chiém dung von. Nguoc lai, néu hoat dong tai
chinh kém s& dan dén tinh trang chiém dung vén 1an nhau, céc khoan cong ng phai
thu, phai tra s¢ kéo dai.

Dé phan tich tinh hinh thanh toén tatién hanh tinh va so sanh giira ky gc va
ky phan tich cac chi tiéu sau

* Ty I¢ cac khoan no phai thu so véi cac khoan ng phai tra (%)

Chi tiéu nay phan &nh céc khoan DN bi chiém dung so véi cac khoan di chiém
dung va dugc xac dinh theo cong thirc sau:

Téng sé no phai thu
= x 100 : %
Téng sb no phai tra

Ty |é cac khoan ng phai thu
so v&i cac no phai tra

Néu ty Ié cac khoan ng phai thu so vai cac khoan no phai tra I6n hon 100%,
ching to s6 vén cia doanh nghiép bi chiém dung Ién hon s6 von ma doanh nghiép
di chiém dung. Nguoc lai, néu chi tiéu ndy < 100% ching té sd vén doanh nghiép
bi chiém dung nho hon s von di chiém dung. Thuc té cho thiy, sb di chiém dung
16n hon hay nho hon sb bi chiém dung déu phan anh mat tinh hinh tai chinh khong
lanh manh.

* Ty 1€ cac khdéan ng phai tra so voi cac khoan ng phai thu (%)

Chi tiéu nay phan &nh céc khoan DN di chiém dung so véi cac khoan bi chiém
dung va dugc tinh theo cong thirc sau:

Ty 1& cac khoan no phai trd Tong s6 no' phai tra

S0 V@i c&c no phai thu x100; %

Téng sé no phai thu

Néu ty 1& cac khoan no phai tra so véi cac khoan no phai thu [on hon 100%
chang to sd von caa DN di chiém dung 16n hon sb von ma DN bi chiém dung va
nguoc lai.

Ngoai viéc phan tich cac chi tiéu trén, khi phan tich tinh hinh thanh toan con
phai phan tich tinh hinh thanh toan céc khoan phai thu va c&c khoan phai tra. Néu
hoat dong tai chinh caa DN tét va lanh manh thi DN s& thanh toan kip thoi céc
khoan ng phai tra cting nhu thu kip thoi cac khoan ng phai thu, tranh dugc tinh
trang chiém dung vén 1an nhau ciing nhu tinh trang cong no day dua kéo dai, tinh
trang tranh chap, mat kha nang thanh toan. Bé phan tich talap bang phan tich sau:
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Phan tich tinh hinh thanh toan cac khoan ng phai thu

S6 no phai thu

Chi tiéu So sanh

DPau nam | Cudi nam
+/- %

1. Phai thu cia khéach hang

2. Tra trugc cho nguoi ban

3. Phai thu noi bd ngan han

4. Phai thu theo tién d6 ké hoach hop dong XD

5. Cac khoan phai thu Khéc

6. Dy phong phai thu ngan han kho doi

Tong cdng

Phan tich tinh hinh thanh toan cac khoan ng phai tra

S5 no phai tra

Chi tiéu So sanh

DPau nam | Cudi nam
+/- %

|. No ngan han

1. Vay vang ngan han

2. Phai tra nguoi ban

3. Nguoi muatra tién truéc

4. Thué va cac khoan phai nop NN

5. Phai tra nguoi lao dong

6. Chi phi phai tra

7. Phai tra noi bo

8. Phai tra theo tién do KH Hb XD

9. Céc khoan phai tra, phai nop ngan han khég

10. Dy phong phai tra ngan han

1. Ng dai han

1. Phai tra dai han nguoi ban

2. Phai tra dai han ndi bd

3. Phai tra dai han khac

4. Vay vang da han

5. Thué thu nhap hoan lai phai tra

6. Dy phong tro cap mat viéc lam

7. Dy phong phai tra dai han

Tong cdng

2.7.2. Phan tich khd nang thanh toan

Xét vé mat thoi gian thi doanh nghiép c6 cac khoan no sau: no ngan han, no
trung va dai han. Van dé quan tam hang dau cua cac nha dau tu, cac cha no laliéu
sd von ho bo radau tu ¢6 thu hoi lai duoc hay khdng mirc d6 rai ro 1a bao nhiéu.

Dé tra 161 cAu hoi do, trong phan tich thudng sir dung céc chi tiéu sau:

Bai giang: Phan tich tai chinh doanh nghiép. Bién sogn: ThS Pao Anh Tudn. Ha ngi 2004. 20



a. Hé sb thanh toan tong quét

N X Téng tai san
HE s6 _ 9

thanh toan tong quat No ngén han va no dai han

Trong do:

+ Tong tai san bao gdm toan bo TSCP va TSLD, dau tu téi chinh ngan han va
dai han phuc vu cho hoat dong SXKD

+ No ngan han: 1a tdan b cac khoan no co thoi gian déo han (tra no) dudi 1
nam

+ No dai han: latoan bo cac khoan ng co thoi gian dao han (tra ng) trén 1 nam

* Y nohia caa hé sb:

Hé sb ndy cho biét mdi quan hé giira tong tai san ma DN dang quan ly, sir
dung véi tong no phai tra (gdm no ngan han vadai han), n6 phan anh mot dong vay
no c6 may dong tai san dam bao.

+ Khi giatri caa hé sd ndy nho hon 1 nghia |a Téng tai san < Tong no, nhu
vay toan bo sd tai san hién cd cua cong ty khong du dé thanh toan cac khoan no.
Piéu ndy chietng to cdng ty mat kha ning thanh toén, gap kho khan trong téi chinh
vaco nguy co phasan

+ Nguoc lai, néu hé sé nay 16n hon 1 nghia la Tong tai san > Tong no va do
d6 cong ty c6 kha nang thanh todn no. Nhung néu cao qué thi can phai xem xét lai
vi khi d6 viéc sir dung don bay tai chinh caacong ty s3 kém hiéu qua

* Vi du phan tich:

- Hé s thanh todn tong quét:

+ Thoi diém dau nam = (5.530/2.680) = 2,06

+ Thoi diém cudi nam = (6.250/3.150) = 1,98

- Nhan xét:

Va0 thoi diém dau nam, binh quan ctr 1 ddng no phai tra ¢ 2,06 dong tai san
dam bao, con & thoi diém cudi nam chi 121,98 dong.

Hay n6i cach khéc vao thoi diém dau nam cong ty chi can giai phdng 48,5%
(= 2.680/5.530) tong tai san hién cé 1a du thanh toan tdan bd no phai tra; con & thoi
diém ciia nam phai giai phong 50,4% (=3.150/6.250). Nhu vay hanh lang an tdan da
giam tir 51,5% & dau nam xudng con 49,6 % & thoi diém cubi nam,
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b. Hé s6 kha ning thanh toan ngan han

Hé s6 kha ning thanh todn ngin han 1a méi quan hé gitra ti san ngan han véi
céc khoan no ngan han. Hé s nay cho biét mic do dam bao cua TSLP véi no ngan
han. No ngin han |a nhitng khoan no phai thanh toan trong 1 nam, do vay cong ty
phai ding nhitng tai san c6 kha nang chuyén di thanh tién dé thanh todan.

He sb i Tong TSLD va dau tw ngan han

thanh toan ngén han Téng no ngén han

* Y nghia caa hé sb:

+ Néu hé sb ndy >= 1ching té s binh thudng trong hoat dong tai chinh caa
doanh nghiép. Trong truong hop nay doanh nghiép co du kha nang thanh toan céc
khoan no ngin han makhéng can phai di vay muon thém

Theo kinh nghiém, va dugc da sb cac chu ng chip nhan khi cho doanh
nghiép vay thi hé s6 nay phai 3 2.

Tuy nhién trén thuc té, viéc danh gia hé sd thanh todn ngin han 1a cao hay
thip con phu thusc vao nhiéu yéu té cu thé cin xem xét, nhu:

Loai hinh kinh doanh ctia doanh nghiép
Co cau tai san luu dong.
Hé sb luan chuyén von luu dong.

Péi vai loai hinh sin xuat khéng can du trir ton kho nhiéu thi hé sb nay co
thé < 2 van duoc coi 1atdt, trong khi ddi véi cac doanh nghiép san xuat san pham co
tinh thoi vu, thi hé sb hop ly phai 1a cao hon. Céc doanh nghiép can cin cir vao cac
dic diém riéng d6 dé xay dung mét tiéu chuan danh gié thich hop.

+ Néu hé sd ndy < 1 thi cdng ty roi vao tinh trang mat kha nang thanh toén,
day latinh trang xau trong hoat dong san xuat kinh doanh caa cong ty

* Vi du phan tich

- Hé s thanh todn ngan han:

+ Thoi diém dau nam = (1.910/1.730) = 1,1

+ Thoi diém cudi nam = (1.990/2.060) = 0,97

- Nhan xét: Nhu vay ¢ thoi diém cudi nam, hé sd thanh todn ngin han bang
0,97 < 1 ¢6 nghia la cdng ty da sir dung vén sai muc dich. Do d6 nguy co mat kha
nang thanh toan la hién thuc
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c. Hé sb kha niang thanh toan nhanh (twc thai)

Thé hién kha nang huy dong vé tién mat va céc tai san co thé chuyén nhanh
thanh tién (co tinh thanh khoan cao) d&p &ng cho viéc thanh todn no ngan han ma
céc cha ng yéu cau. So véi hé sb kha niang thanh toan ngin han thi trong cong thirc
xéc dinh hé sd kha nang thanh toén tac thoi khéng tinh dén céac khoan ton kho, vi d6
khéng phai & loai tai sin co kha niang ding dé thanh toan cao (dac biét 1akhi do lai
|lahang héa é 4m kho ban).

Tién + Pau tw ngan han + Céac khoan phai thu

Hé sb
thanh toan nhanh

Téng no ngén han

* Y nghia caa hé sb:

Nhin chung néu hé sb nay quéa nho thi cong ty s3 bi giam uy tin véi ban hang,
gap kho khin trong viéc thanh todn cong no. Néu hé sd ndy qué lon lai phan anh
lwong tién tdn quy nhiéu 1am giam hiéu qua st dung vén.

Theo kinh nghiém hé sb thanh toén tirc thoi dugc coi 1a binh thuong khi dao
dongtir 0,5 , 1. Khi hé s6 nay dudi 0,5 doanh nghiép s8 ¢ tinh trang cang thang, kho
khan trong viéc tra ng ngan han ddng han.

Ngoai ra, khi xem xét cac hé sb thanh todn con phai xét dén ky han thanh toan.
Néu ky han thanh toén theo cac hop dong kinh té 1a1én (sd ngay cia ky han thanh
toan lén hon), thi kha nang thanh toan (néu so sanh ciing mot tri sd caa hé sb kha
niang thanh todn) 1a van thuan loi hon, tét hon so véi khi ky han thanh toan |a ngin,

* Vi du phan tich

- Hé sb thanh todn nhanh

+ Thoi diém dau nam = [(1.910 - 980)/ 1.730] = 0.54

+ Thoi diém cudi nam = [(1.990 - 960 )/ 2.060] = 0.50

- Nhan xét: Nhu vay hé sb thanh todn nhanh & ca dau nam va cudi nam lathap,
cdng ty gap nhiéu kho khan trong viéc tra cac khoan no ngan han ding han va co
thé d& xuat hién céc khoan ng qué han

2.8. Phan tich hiéu qua sir dung von va kha ning sinh lgi caa von
kinh doanh

2.8.1. Phan tich hiéu qud s dung vén

Viéc quan ly va sir dung von hop ly, tiét kiém va co hiéu qua vira la yéu cau,
vira |a muc tiéu cua cac nha quan ly doanh nghiép. Py ciing 1a vin dé duoc hau hét
céc d6i tuong cb loi ich lién quan dén doanh nghiép quan tam va chd y. Hiéu qua
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quan ly va st dung vén ¢ doanh nghiép anh huéng dén s sdng con caa doanh
nghiép, anh huong dén loi ich kinh té cua cac dbi twong co lién quan
Hiéu qua sir dung vén cua doanh nghiép thé hién qua nang luc tao ra gia tri
san xuat, doanh thu va kha nang sinh loi caa vén. Khi phan tich hiéu qua sir dung
vén thuong sir dung céc chi tiéu sau:
a. Vong quay hang ton kho
Vong quay hang tén kho 1asb 1an ma hang hoa toén kho binh quén [uan chuyén
trong ky. Chi sd ndy cang cao cang danh gia dugc danh gialatét vi sb tién dau tu
cho hang ton kho thip ma van dat duoc hiéu qua cao, trénh duoc tinh trang @ dong
vén. Néu chi sd nay thap phan anh hang ton kho dir trit nhiéu, san pham khong tiéu
thu dugc do chat luong thap khéng dép tng yéu cau cua thi truong.
Sovongquay Giavonhang ban
hangténkho Hang ténkho binh quantrongky

Tir vong quay hang tén kho, ta tinh dugc sd ngdy trung binh thuc hién mot
vong quay hang ton kho:
S6ngay motvong 360
quay hang tonkho S vong quay hang tonkho

Vi du:
S5 vong quay hang tén kho binh quén caa cong ty nim 2004 duoc xa&c dinh
nhu sau:

S6vong quay 12766 .
= =13,16 von
hang tonkho (906 +980) g
2

Nhu vay binh quan trong nim 2004, hang ton kho cia cong ty luan chuyén
duogc 13,16 vong. Piéu ndy chirng té trong nam cdng ty con tdn kho nhiéu loai hang
hoa, con nhiéu san pham caa cdng ty chua tiéu thu dugc. Con sb 13,16 con phan
anh sb ngay binh quan trong kho cia céc loai hang hda bang 27 ngay (=360/13,16).
Piéu ndy co nghia la ké tir ngdy hang hoéa nhap kho cho téi khi xuit ban c6 do dai
binh quéan 1a 27 ngay.

b. Vong quay cac khoan phai thu

Chi tiéu ndy phan anh téc d6 chuyén céc khoan phai thu ra tién mat. Vong
quay cang 16n chirng to toc do thu hdi cac khoan phai thu nhanh, vén cua doanh
nghiép khong bi chiém dung va khdng phai dau tu nhiéu vao viéc thu hdi cac khoan
phai thu. Néu vong quay nho chiang to doanh nghiép bi chiém dung vén 16n gay ra
thiéu von cho hoat dong san xuat kinh doanh, budc doanh nghiép phai di vay von tir
bén ngoai.

Vongquay cac Doanhthu thuan
khoan phai thu ~ SHdubinh guéan cackhoan phai thu
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c. Ky thu tién trung binh

Ky thu tién trung binh phan énh sb ngay caa mot vong quay céc khoan phai
thu. Vong quay cé&c khoan phai thu cang I6n thi ky thu tién trung binh cang nho va
nguoc lai. Ky thu tién trung binh cao c6 nghia la doanh nghiép bi chiém dung vén
trong thanh toan, kha nang thu héi vén cham, doanh nghiép can phai co bién phap
cu thé dé thu hdi no. Khi xem xét chi tiéu ndy ciing phai tim hiéu chinh sach tin
dung ciia doanh nghiép déi vai khac hang va chién lugc kinh doanh trong thoi gian
toi cua doanh nghiép.

S6du binh quan
Kythutién _ 360 ngay _ cé&ckhoan phai thu , 360
trungbinh  Vongquay cackhoanphai thu ~ Doanh thu thuan

Vi du:
Ky thu tién trung binh cua cong ty trong nim 2004 1a

Ky thutién _ (530 +960)/ 2

x360 = 18 nga
trung binh 14960 o

C6 nghia la trung binh ct 18 ngdy cong ty c6 mét lan thu dugc céc khoan ng
thuong mai

Dé quan ly cac nha phan tich con chia no thanh céc loai no ¢ ky han khéac
nhau. Vi du c6 80% doanh thu duoc thanh toan 15 ngay, con 20% doanh thu duoc
thanh toén 30 ngdy. Vay ky thu tién trung binh |a:

15 ngay x 80% + 30 ngay x 20% = 18 ngay

Gia sir con sb 18 ngdy 1a s ngay cdng ty chap nhan cho thanh toan ban cham,
c6 nghia la cé téi 20% doanh thu thanh todn qua han 12 ngdy. Gia sir véi |& suat
ngan hang 1a 10%/nam thi sb ng qué han ndy 1am 14 vay phai tra ting thém l&:

14960 * 20% * (30-12) * (10%/360) = 9,97 tridu ddng

d. Vong quay vén lwu déng

Chi tiéu nay ¢y nghia cir binh quan sir dung mét dong vén luu dong trong ky
S8 tao ra dugc bao nhiéu dong doanh thu thuan, chi tiéu ndy do ludng hiéu qua sir
dung vén luu dong trong doanh nghiép. Néu hé sd ndy cang 6n, hiéu qua s dung
vén luu dong cang cao vi hang hoa tiéu thu nhanh, vat tu tdn dong thap, it ¢ céc
khoan phai thu... Nguoc lai, néu hé sé ndy thip phan anh hang ton kho lén, lugng
tién ton quy nhiéu, doanh nghiép khéng thu dugc cac khoan phai thu ... tir ¢6 doanh
nghiép phai xem xét lai tinh hinh tai chinh caaminh dé c6 bién phép khic phuc.

Vong quay _ Doanh thu thuéan
vOnluuddng Vonluu ddng binh quéan

Bai giang: Phan tich tai chinh doanh nghiép. Bién sogn: ThS Pao Anh Tudn. Ha ngi 2004. 25



Néu vong quay von luu dong phan &nh sb 1an luan chuyén vén luu dong thi ky
luan chuyén vén luu dong lai cho biét sb ngay thuc hién mot vong quay vén luu
dong

Ky luanchuyén _ 360ngay
vonluu déng - S6 vong quay vonluu déng

Chi tiéu ndy phan nh sb ngay mot vong quay vén luu dong , chi tiéu ndy thap
latét, néu cao chieng to VLD bi & dong hoidc bi chiém dung tir d6 kha nang sinh 1
cua VLD lathap.

e. Vong quay toan bo vén

Chi tiéu nay phan anh ctir mot ddng von st dung binh quén tao ra duoc bao
nhiéu dong doanh thu thuan hay vén caa doanh nghiép trong ky quay duoc bao
nhiéu vong. Qua chi tiéu ndy c6 thé danh gia duoc trinh d6 quan Iy vén co hiéu qua
nhu thé ndo. Vong quay toan bo von cang I6n thi hidu qua cang cao, loi nhuan ting,
tang kha nang canh tranh, tang uy tin caa doanh nghiép trén thi truong.

vongquay Doanh thu thuan
toanbdvén  Von sanxudt binh quan

2.8.1. Phan tich khd nang sinh 161 ciza vén kinh doanh
Kha nang sinh 161 caa von kinh doanh [a mét trong nhitng tiéu thic dé danh
gidtoan bo két qua hoat dong SXKD cua doanh nghiép trong mot thoi ky nhat dinh
vacan cir dé cac nha quan |y dua ra nhitng quyét dinh phi hop véi thuc trang tinh
hinh SX va KD cia doanh nghiép. Do d6 phan tich kha niang sinh 15i ciia vén kinh
doanh ludn 1a mot yéu cau dit rakhi phan tich tai chinh caamdi doanh nghiép.
Dé phan tich kha nang sinh [6i caa von kinh doanh, théng thuang trong phan
tich thuong st dung mot sb chi tiéu sau:
a. Ty suat doanh lgi doanh thu
Chi tiéu nay phan anh ct trong mot ddng doanh thu thuan ma doanh nghiép
thue hién trong ky s3 thu dugc bao nhiéu dong loi nhuan thuan
Tysuétdoanhloi _ Loinhuan thuan
doanhthuthudn  Doanhthuthuan

b. Ty suat sinh |oi cia tai san
Chi tiéu nay phan anh khi sir dung binh quan 1 dong tai san thi tao ra bao
nhiéu dong loi nhuan truge thué vala vay. Chi tiéu ndy 1a thudc do cho biét tai san
duogc sir dung hiéu qua nhu thé nao.
Tysuatsinhloi _ Loinhuén truocthué
cuatdisan Tong TShinh quan

Bang viéc cong tro lai 18 vay vao loi nhuan truge thué, ching ta co tong thu
nhap truéc khi phan phdi cho ca nha cho vay va co dong. So di phai lam nhu vay vi
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mau sb bao gdm c&c ngudn do ca ngudi cho vay ca cd déng cung cap nén tir sé phai
bao ham nguén hoan vén cho ca 2.

Chi tiéu ndy rat quan trong ddi véi ngudi cho vay boi I8 loi nhuan trudc thué
va & vay langudn dé tra 13 vay. Do d6 néu ty suat sinh loi caatai san I6n hon 14
suit vay chirng té doanh nghiép st dung von c6 hiéu qua, cd kha ning thanh toan
duoc & vay. Nguoc lai, néu ty suit ndy nho hon |& suit vay, DN mat kha ning
thanh toén 1 vay, st dung vén khdng co hiéu qua.

c. Ty suat doanh lgi tong vén

Chi tiéu ndy ding dé danh gia kha niang sinh 1oi cia ddng von dau tu, phan
anh st dung binh quan mét déng vén kinh doanh sz tao rabao nhiéu déng loi nhuan
thuan. Giatri cua chi tiéu ndy cang cao cang chang té doanh nghiép hoat dong hiéu
qua va nguoc lai cang thip cang kém hiéu qua.

Tysuét doanhloi _ Loinhuan thuan
tongvon ~ vonSxbinh quan

Nguoi ta d& tim ra méi lién hé giira doanh loi téng vén, doanh loi doanh thu
thu va vong quay caa vén (Phuong trinh hdan vén Dupont) nhu sau:

?gi;céil ) Loi nhuan thuan § Doanh thu thuan =lDoanhIqi Vbngqgay
(ROI) Doanh thu thuan Vén san xuét binh quan doanh thu cuavon

Vi dy: Chi tiéu hoan vén ROI nam 2004 caa cong ty dugc phan tich nhu sau
439 _ 14970X 439
5890 5890 14970

Piéu nay c6 nghiala khi sir dung binh quén 1 dong von tao ra 0,0745 ddng loi
nhuan sau thué 1a do céc nhan t6 sau:

ROI (2004) = = 2,54x 2,93%=7,45%

- Sir dung binh quan 1 dong vén chi tao ra duoc 2,54 dong doanh thu

- Thyc hién 1 d6ng doanh thu chi tao ra dwgc 0,0293 déng LN thuan

d. Kha ning sinh |oi ciia von chia so hiru

Kha nang sinh |oi caavén CSH 1achi tiéu phan anh kha nang sinh 1oi caavén
CSH néi riéng va kha nang sinh 1oi cua toan by von cia doanh nghiép néi chung.
Théng qua chi tiéu ndy co thé danh gia duoc kha nang sinh loi va hiéu qua st dung
vén, hiéu qua kinh doanh cia doanh nghiép. Kha ning sinh loi cia vén CSH dugc
xéc dinh theo cong thic:

Hé s doanh loi Loi nhugn

cuavon CSH

Vén CSH binh quan
Chi tiéu lgi nhuan ¢ day laloi nhuan thuan trudc hoac sau thué. Chi tiéu nay
cang cao chirng to kha nang sinh lgi cia doanh nghiép cang cao va ngugc lai
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