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Loi gidi thiéu

C uén sach “Tai chinh danh cho nguoi quan ly” nay giai
thich cdc khai niém tai chinh quan trong cho nhiung nha quan
tri Khéng chuyén vé quan ly tai chinh. Du ban hoat dong trong
linh vuc kinh doanh, tiép thi, san xuat, phat trién san pham, dao
tao ngudn nhan luc hay bat ky linh vuc nao khéc, thi kién thuc
vé tai chinh sé gitip ban thuc hién nhiém vu cua minh tot hon.
biéu dé khong nhing ding véi cadc nha quan ly cong ty 16n ma
con dung véi cac chu doanh nghiép nho. Biét céch cap von cho
tai san, du bao dong tién tuong lai, duy tri ngan sach, xac dinh
hoat dgng sinh Igi, va danh gia céc lgi ich kinh té thuc su cia
nhing co hoi dau tu khic nhau sé giip ban di 1én cing véi
doanh nghiép va ngay cang tao ra nhiéu loi nhuéan.

Cudn séch nay ¢6 thé khong gidp ban trd thanh mot chuyén
gia tai chinh, song sé dem lai cho ban nhiing gi cin biét dé van
dung thong tin va khdi niém tai chinh mdt cach thong minh,
chinh x4c dé hoach dinh va dua ra nhiing quyét dinh kinh
doanh hiéu qua hon.
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BUC TRANH TAI CHINH DOANH NGHIEP

Tai chinh doanh nghiép dé cap dén van dé tiép nhan va phan bo
nguon tai chinh - cach thic mot cong ty cap von cho tai san can
dé hoat dong kinh doanh va cich van dung céc tai san nay véi
lgi ich cao nhat. V& viéc tiép nhan nguon von, tai chinh lién
quan dén nhdng cau hoi sau:

Lam thé nao cong ty c6 dugc ngudn vén va cap von cho tai
san ton kho, thiét bi ciing nhu cac tai san vat chat khac?

Cong ty nén dung tién cta chu s hiru, von vay hay tién mat
phat sinh t bén trong?

Néu vay thi nguon von duéi hinh thiic ng nao la phu hop
nhat?

Cho thué c6 phai la giai phép toi uu dé s¢ hiru khong?
Cong ty mat bao nhiéu thoi gian dé thu tién khach hang ng
(khoan phai thu)?

Kha nang sinh lgi sé bi anh huéng nhu thé nao néu cong ty
hoat dong véi ty 1& von vay 16n hon?

Bay gi¢ ching ta hiay xem viéc phan b6 ngudn vén lién

quan dén mot s6 van dé sau day:

Néu doanh nghiép c¢6 ca hdi dau tu vao hai truong hgp kinh
doanh khac nhau, lam cach nao dé xac dinh truong hop
kinh doanh nao sé dem lai gia tri kinh té€ 16n hon?

Khoan lgi nhuan nao ma mét hoat dong mdi can phai tao ra
dé xung dang vdi viec thuc hién? Va lam thé nao dé do duoc
loi nhuan do? ‘

Cong ty can ban bao nhiéu don vi san pham hay dich vu
méi dé hoa von dau tu?
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e Lam thé nao cac nha quan ly c6 thé xac dinh kha nang sinh
101 cia nhiéu hang héa va dich vu khac nhau ma ho cung cap?

Tai chinh cing 1a mot hé thong thong tin. Bén canh chic
nang ké toan va luu tri chi tiét hoat dong kinh doanh, tai chinh
cOn tao ra nhing con sé6 ma cac nha quan ly cé thé s dung dé
14p k€ hoach va kiém soat hoat dong. Nhirng thong tin nay nim
dudi dang cdc bdo cao tai chinh, ban du thao ngan sach va cac
du bado. Thong tin tai chinh dem lai cho cdc nha quan 1y s6 liéu
cén thiét dé ra quyét dinh t4t hon néu nhimg théng tin nay duoc
dién giai va s dung duing cach. Thém vao d6, thong tin tai
chinh c6 thé gidp ban xac dinh san pham hay dich vu nao cé
kha nang dem lai loi nhuan cao nhat - diéu khong phai lic nao
cung ro rang.



CAC BAO CAO TAI CHINH

Cdc yéu to tai chinh
danh cho nha quan ly

NoOi dung chinh:

* Bdng cdn déi ké todn

* Bdo cdo thu nhdp

e Bdo cdo luu chuyén tién té
* Pon bdy tai chinh

¢ Co cdu tai chinh cia doanh nghiép
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C ong ty cia ban dang s¢ hitu va mic ng nhitng gi? Ngudn
thu nhap cia cong ty tir ddu ma c6, va cong ty da st dung tién
nhu thé nao? Thu dugc bao nhiéu lgi nhuan? Tinh hinh tai chinh
cua cong ty ra sao? Chuong nay sé giip ban tra 16i nhing cau
hoi vira néu bang cach giai thich ba loai bao cao tai chinh quan
trong: bdng can doi ké todn, bdo cdo thu nhdp va bdo cdo luu
chuyén tién té. Ngoai ra chuong nay con gidp ban hiéu thém vé
mot s van dé quan ly 4n sau nhing loai bao cao nay, déng thoi
gidp ban mg rong kién thuc tai chinh thong qua viéc thao luan
hai khai niém quan trong: don bdy tai chinh va co cdu tai chinh
cua mot cong ty.

TAM QUAN TRONG
CUA BAO CAO TAI CHINH

Bdo cdo tai chinh 1a cdc chung tir can thiét trong kinh doanh.
Céc nha quan ly str dung chung dé danh gia nang luc thuc hién
va xdc dinh cac linh vyc can thiét phai dugc can thiép. Cac ¢
dong sur dung chuing dé theo daéi tinh hinh von dau tu cia minh
dang dugc quan ly nhu thé nao. Cac nha dau tu bén ngoai ding
chung dé xdc dinh co hoi dau tu. Con ngudi cho vay va nha cung
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ng lai thuong xuyén kiém tra bdo céo tai chinh dé xac dinh kha
ning thanh toan cua nhing cong ty ma ho dang giao dich.

Bdo céo tai chinh - gdm bang can ddi ké toan, bdo cdo thu
nhap va bdo cdo Iuu chuyén tién té - cia cac cong ty déu theo
méau chung thong nhat. Mic di mot sd hang muc c6 thé khac
nhau tiy theo dic diém kinh doanh cua méi cong ty, nhung céc
bdo céo tai chinh luon giong nhau vé co ban, cho phép ban so
sanh viéc kinh doanh cua cong ty nay véi cac cong ty khac.

BANG CAN POI KE TOAN

Hau hét moi ngudi mdi ndm déu dén bac si dé kiém tra stic khoe
tdng quat - mot cudc kiém tra tinh trang thé chat tai mot thoi
diém nhat dinh. Tuong tu nhu vay, bang can doi ké toan la mot
cach téng hop tinh hinh tai chinh cia cac céng ty tai mot thoi
diém nhat dinh nao d6, thuong la cudi thang, cudi quy hodc cudi
nam tai chinh.

Trén thuc té, bang can doi ké toan thé hién nhing tai san
do cong ty quan ly va viéc cap von cho nhirng tai san nay - bang
von cia nhung ngudi cho vay (no phai tra), von gép tir cac chu
s& hiu, hodc tir ca hai ngudn. Bang can doi ké toan dugc phan
anh theo phuong trinh ké toan sau:

Tai san = Ng phai tra + Vén chl sd hau

Tai san trong phuong trinh ké todn nay la nhung thif ma cong ty
dau tu vao dé thuc hién viéc kinh doanh, chang han nhu tién mat,
nguyén vat liéu ton kho, dit dai, nha xudng va trang thiét bi.
Ngoai ra, tai san con bao gom tién no tir cac khach hang va cong
ty khac, day 1a loai tai san duoc goi la khodn phdi thu.
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Vé con lai cua phuong trinh nay bat dau bang ng phai tra.
Dé c¢6 duoc nhirng tai san can thiét, mot cong ty thuong phai vay
tién hoac hua thanh toan cho céc nha cung wing nhiéu mat hang
va dich vu khac nhau. Ng phdt sinh do cong ty vay hodc mua
chiu tai san dugc goi chung la ng phdi tra. Vi du, mat cong ty
kinh doanh may tinh c6 thé dat mua bo mach chu vdi tri gia don
hang la 1 triéu USD tir mét céng ty cung ung linh kién dién tir
voi thoi han thanh toan trong 30 ngay. Lam nhu vay, cong ty
may tinh sé ting tai san hang ton kho 1én 1 triéu USD va ng dudi
hinh thuc khodn phdi trd véi con s tuong duong. Lic nay hat
vé phuong trinh c4n bing nhau. Tuong tu, néu coéng ty nay budc
phai vay ngan hang 100.000 USD, thi tai san c¢é va ng phai tra
sé tang l1&én vdi con s6 tuong duong 100.000 USD.

Vén chu so hitu 1a von dau tu cia chu s& hitu, 1a phén tai san
con lai sau khi 14y tong tai san trix di cac khoan nog phai tra. Nhu
vay, mot cong ty co tong gia tri tai san 12 3 triéu USD va téng ng
phai trd 1a 2 triéu USD, thi von cia chi sd hiru sé 1a 1 triéu USD.

Tai san - No phai tra = Vén chu sd hiu
3.000.000 USD - 2.000.000 USD = 1.000.000 USD
Néu s tai sin khong dugc bao hiém tri gia 500.000 USD ctia

cong ty nay bi chay rui trong mét cudc hoa hoan, no phai tra van
gilr nguyén, nhung von chu s¢ hiru sé bi giam ¢i 500.000 USD:

Tai san co6 - Ng phai tra = Von chu sd hiu
2.500.000 USD - 2.000.000 USD = 500.000 USD

Nhu vay, bang can doi ké toan “can bang” tai san va ng phai tra
clia mot cong ty. Vi dy, hay xem tong tai san bang tong ng phai
tra cong von chu sd hiru trong bang can déi ké toan cua cong ty
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san xuat moc treo 40 Amalgamated (bang 1-1). Bang can déi ké
to4n cing néu sé von cong ty ddu tu vao tai san, cing nhu céc
khoan tién dugc dau tu vao dau. Ngoai ra, bang can doi ké toan
con cho biét so tién dau tu vao tai san tir chu ng (ng phai tra),
va so tién tir cdc chu sd hiru (von chu s hiu). Phan tich bang
can doi ké todn giip ban c6 khai niém vé tinh hiéu qua cia mot
cong ty trong qua trinh sir dung tai san va kha nang quan ly ng
phai tra cua ho.

Dir lidu trong bang can déi ké toan rat hiu ich khi cong ty
ban muén so sanh véi thong tin cla cac ndm trudc. Hay xem
bang can doi ké toan cua Cong ty Amalgamated. Dau tién, bang
can d6i nay trinh bay tinh hinh tai chinh cia céng ty trong
khoang thoi gian xac dinh: 31-12-2002. So sanh vdi s6 liéu cua
nam 2001 cho thidy Amalgamated dang phat trién theo hudng
tich cyc: ting vén chu sé hitu 1én gdn 100.000 USD.
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BANG 1-1

Bang can déi ké toan cua Cong ty Amalgamated

Ngay 31-12-2002 Tang
Pon vi tinh: USD 2002 2001 (giam)
Tai san

Tién va trai knoan ban duoc 355.000 430.000 (75.000)
Cac khoan phai thu 555.000 512.000 43.000
Hang tén kho 835.000 755.000 80.000
Chi phi tra truoc 123.000 98.000 25.000
Tang tai san luu déng 1.868.000  1.795.000 73.000
T3ng bét déng san, nha may va trang thiét bi  2.100.000  1.900.000 200.000
Trur: Khdu hao iy ké 333.000 234.000 (99.000}
S8 thye bat déng san, nha may va trang thiét bi 1.767.000  1.666.000 101.000
Téng tai san 3.835.000 3.461.000 174.000

Ng phai tra va vén chu s& hiu
Khoan phai tra 450,000 430.000 20.000
Phi cong dén 98.000 77.000 21.000
Thué thu nhap phai tra 17.000 9.000 8.000
Ng ngan han 435.000 500.000 (65.000)
T8ng ng ngan han phai tra 1.000.000 1.016.000 (16.000)
Ng dai han 750.000 660.000 90.000
Téng ng phai tra 1.750.000 1.676.000 74.000
Vén gop 900.000  850.000 50.000
Thu nhap gid lai 985.000 935.000 50.000
Téng vén chil 53 hiu 1.885.000 1.785.000 100.000
Tong no phai tra va vén chii s hdu  3.635.000 3.461.000 174.000
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Tai san

Ban nén hiéu mét sé chi tiét vé loai bao cdo tai chinh dac biét nay.
Bang cin d6i ké toan bt ddu bang cach liét ké toan bo tai san dé
chuyén thanh tién nhat: tién mit va trai khoan ban dugc, cac
khoan phai thu va hang ton kho. Tt ca nhimg khoan nay dugc goi
14 tai sdn luu déng. Thong thudng, tai san luu dong la nhing tai
san co thé chuyén thanh tién trong vong mot nam.

K€ dén, bang can déi ké toan kiém ké cac tai san khac kho
chuyén thanh tién hon - vi du nhu co s¢ ha tang va trang thiét
bi. Nhimg tai san nay duoc goi la tai sdan ¢é dinh.

Vi hau hét tai san ¢6 dinh, ngoai trir dat dai, déu khau hao
(tuc 1a bi sut giam gia tri) theo thoi gian, nén ¢éng ty phai giam
gia tri da dinh ctia nhitng tai san c6 dinh nay bang khau hao lay
ké. Tong gia tri bat dong san, nha mdy va trang thiét bi trir di
gia tri khau hao lay ké bang gia tri hién tai vé bat dong san, nha
may va trang thiét bi.

Mot s6 cong ty dua loi thé kinh doanh vao bang can d6i ké
toan nhu mot phén tai san cuia cong ty. Loi thé kinh doanh la gia
tri ciia danh tiéng tot, uy tin va luong khach hang ¢6 san. Loi thé
kinh doanh dugc thé hién la tai san c6 dinh khi mot cong ty mua
lai mot cong ty khdc vdi gia cao hon gia tri tai san cia coéng ty
dugc mua theo gia thi trudng. Loi thé kinh doanh c¢ing nhu bang
sang ché, thuong hiéu cong ty... 1a nhing tai san vé hinh. Cing
giong nhu tai san c6 dinh, khi dugc dinh gia, chiing phai dugc
tinh khau hao theo vong doi kinh té hiru dung cta chiing.

Cuoi cing, chiing ta hiy xem dong cudi cia bang can doi ké
toan. D6 chinh 1a tong tai san. TOng tai san 12 toan bo tai san luw
dong va tai san c6 dinh cia mot cong ty.
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No¢ phai tra va von chu s6 htu

Bay gio, chiing ta hay xem xét mot loai tai san dugc goi 1a ng
ngdn han. Ng ngan han 1a khoan tién phai thanh toan trong thoi
han mot nam, géom cé gidy n¢ ngén han, tién luong tich ldy, thué
thu nhap tich lay, va cac Khoan phai tra. Nghia vy hoan tra ng
trén co s¢ von vay dai han cia nim nay cing duoc liét ké trong
muc no ngin han.

L4y tai san luu dong trir di ng ngan han ta dugc von luu dong
rong cua cong ty. Von luu dong rong 1a khoan tién cong ty git lai
cho cac hoat dong ngan han. Khoan tién git lai phu thudc vao
ting linh vuc kinh doanh va ké hoach hoat dong cia méi cong ty.

Tiéu bidu cho ng dai han 14 trai phiéu va tai san thé chap -
cac khoan ng ma cong ty cé nghia vu phai hoan tra theo hop
déng ca von lan lai.

Theo phuong trinh ké toan néu trén, téng tai san bang tong
n¢ phai tra cong véi von chu s¢ hitu. Nhu vay, lay tong tai san
trir di tdng ng phai tra, bang can doi ké toan sé ¢6 dugc con sé
thé hién von chu s¢ hiru. Von chu s6 hiu gom lgi nhudgn giit lai
(lgi nhuan rong tich liy trong bang can doi ké toan ciia cong ty
sau Khi da chia ¢6 tic) va vén gép (von nhan dugc bang cach
trao doi cd phiéu).

Gia tri goc

Cdc gia tri néu trong nhidu muc clia bang can doi ké toan c6 thé
khéng tuong ung v6i cac gia tri cda chuing trén thi truong thuc
té. Ngoai trir cac muc nhu tién, khoan phai thu, va khoan phai
tra, cach tinh méi hang muc hiém khi bang gi4 tri hién tai thuc
té dugc néu. D6 1a vi cac ké toan vién phai ghi nhan hau hét céc
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muc véi chi phi goc. Vi dy, néu bang can doi ké toan cua cong
ty XYZ ghi gia tri manh dat 12 700.000 USD, con s6 nay thé hién
s6 tién ma cong ty XYZ da tra dé mua manh dat nay trudc kia.
Néu manh dat nay da dugc mua & khu vyc trung tam San
Francisco nam 1960, ban c6 thé dat cugc rang gia tri hién nay
cua né sé vugt xa gia tri néu trong bang can doi ké toan. Vay tai
sao bang can dai lai thé hién gia tri go¢ thay vi gia thi truomg?
Vi gia tri goc tuong trung cho diéu it té hai hon. Néu ghi gid thi
truong, thi moéi cong ty tham gia san giao dich sé& dugc yéu cau
thyc hién tham dinh chuyén nghiép gia méi tai san, ton kho...
va hang nam déu phai lam nhu vay. Va c6 bao nhiéu nguoi sé
tin tuéng vao nhimg két qua tham dinh nay? Do vay, budc phai
néu cac gia tri géc trong bang can doi ké toan.

Cac van dé quan ly

Mic di cac bang can d6i ké toan dugc nhan vién ké toan 1ap ra,
nhung né cting thé hién mot s6 van dé quan trong déi v6i nha
quan ly.

VON LUU PONG. Céc nha quan ly tai chinh rdt quan tam
dén muc von luu dong vi vé ban chat chung sé tang 1én va lién
quan dén hoat dong kinh doanh cua cong ty. Von luu dong qua
it se dat cong ty ban vao vi tri bat loi: Cong ty khong cé kha
ndng thanh toan céc héa don hodc tan dung cac co hoi tang lgi
nhuan. Mit khac, c6 quéa nhiéu von luu dong sé lam giam kha
nang sinh 1¢i vi ban than s6 vén d6 con c6 chi phi von - nhat
thiét n6 phai duoc ¢dp von dudi hinh thiic nao dé, thuong la cac
khoan vay chiu lai.

Tén kho 1a mot phan cia vén luu dong. Cling gidng nhu
von luu dong noi chung, lugng tén kho phai duoc can bang gitra
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hai thdi cuc qua nhiéu hodc qua it. Lugng tén kho nhiéu sé gidp
gidi quyét dugc nhiéu van dé ciia doanh nghiép nhu: hoan
thanh cac don hang nhanh chéng, tao wvu thé chdng lai tinh
trang ngung san xuat va kha nang xay ra dinh cong. Tuy nhién,
luong tén kho nhiéu cing anh hudng dén chi phi tai chinh va
tao rudi ro pha gia thi truong cia ban than hang ton kho dé. Méi
san phdm du ton trong kho sé tinh vao chi phi tai chinh cua
cong ty, lam giam loi nhuan. Va méi san pham c¢on ndm trong
kho ¢6 nguy co tré nén 16i thoi hay kho tiéu thu hon theo thoi
gian. Piéu nay mot lan na lai anh hudng xau dén lgi nhuan.
Cong ty kinh doanh may tinh ca nhan 1a mét vi du dién hinh
vé lugng ton kho gia tang ¢6 thé anh hudng nghiém trong dén
lgi nhuan. Mot s6 chuyén vién phan tich udc tinh rang gia tri
cdia hang tén kho thanh phdm sé giam di voi ty 1é khoang 2%
moi ngay do su lac hau Ky thuat trong thoi dai cong nghiép
phét trién nhu vi bao nay.

DON BAY TAI CHINH. C6 1é ban di tung nghe ai d6 néi:
“Pay la tinh huéng c¢6 ty 1& vay ng cao”. Thuat ngir “dau co vay
no” trong tai chinh hay con goi 1a don bdy tai chinh, ¢é cap dén
viéc st dung tién vay dugc dé mua tai san. Mot cong ty dugc
xem la c6 ty 1& vay no cao khi ty Ié phan tram ng ghi trén bang
can doi ké toan cao so véi von dau tu cia cac chu sd hiu. Vi duy,
ban tra 400.000 USD cho mét tai san, trong dé st dung 100.000
USD tién cua riéng ban va 300.000 USD tién ban vay dugc. Dé
don gian hoa van dé, chuing ta sé bo qua viéc thanh toan cac
khoan ng, thué va bat ky dong tién nao ban nhan dugc tir quy
dau tu. Sau bon nam, gia tri tdi san cuia cong ty ban tang lén
500.000 USD. Ban quyét dinh bén s6 tai san nay. Sau khi thanh
toan khoan ng 300.000 USD, ban van con 200.000 USD trong
tdi (100.000 USD cua ban va 100.000 USD lgi nhuan). Pé la loi
ich kiém duogc 100% trén von ca nhan cua ban, cho du tai san
chi tang 25% gia tri. Don bay tai chinh c6 thé thuc hién duoc
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diéu nay. Trai lai, néu ban tu b6 hoan toan tién tdi cua minh ra
mua hang (400.000 USD), cudi cung ban chi thu dugc 25% ma
thoi. (Luu y: trong khi don bay tai chinh dé cap dén viéc dau co
vay ng dé mua tai san nham thu duoc gia tri cao hon, thi don bay
hoat déng dé cap dén mic do st dung chi phi hoat dong c6 dinh
cla cong ty so vdi bién phi. Vi du, mét cong ty phu thudc nhiéu
vao may méc va co it cong nhan tham gia san xuat thudng co
don bay hoat dong cao).

bon bay tai chinh tao co hoi cho cong ty cé dugc ty 18 hoan
von dau tu cia cac chd s§ hitu cao hon. Tuy nhién, don bay tai
chinh ciing 1a con dao hai lugi. Néu tai san bi rét gia (hoac
khong thé phat sinh miic doanh thu nhu da mong doi), thi don
bay tai chinh lam tn hai dén nguoi chu s& hiru. Hay xem nhitng
gl xay ra trong vi du trén néu tai sin bi rét gia mat 100.000
USD, nghia la con 300.000 USD. Ngudi chu s& hitu xem nhu mat
hoan toan 100.000 USD tién diu tu sau khi hoan lai khoan ng
ban dau la 300.000 USD.

CO CAU TAI CHINH. Kha nang tiéu cuc cta don bay tai
chinh 1 nhing gi khién cac gidm déc diéu hanh, chuyén vién
tai chinh va thanh vién hoi déng quan tri khong ting tdi da
khoan c¢ap von bang no cua ho, Thay vao dé, ho sé tim kiém mot
CO cdu tai chinh tao ra sy can bing thuc té gita ng va von chu
SO hiru trén bang can doi ké toan. Mac du don by gidp tang lgi
nhudn tiém ning cuia cong ty, nhung cac nha quéan ly biét ring
moi déng tién ng cing sé ting rdi ro trong kinh doanh - bdi
nhimg nguy co vira néu, va cing vi ng cang nhiéu thi muc thanh
todn lai sudt cang cao, trong khi d6 cac khoan lai suat déu phai
dugc thanh toan du tinh hinh kinh doanh cia cong ty tot hay
xau. Nhiéu cong ty da that bai khi cong viéc kinh doanh ¢6
nhimmg biéu hién suy thoai - diéu nay lam giam kha nang thanh
toan khoan vay dung han.
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Khi cha ng va nha dau tu kiém tra cac bang can doi ké toan
cua cong ty, ho thudng xem xét rat ky ty 1& ng trén von cha s
hitu. Cac nha dau tu tinh hé s6 rui ro trén bang can d6i ké toan
vao tién lai ho danh trén khoan vay va loi nhuin ma ho doi hoi
tu trai phiéu cong ty. Do d6, mot cong ty duge xem la ¢d ty 1é vay
no cao ¢6 thé phai tra 14% trén so tién no thay vi 10 - 12% ma
mot cong ty déi tha o ty 1é vay ng thap hon phai tra. Cac nha
dau tu ciing muén nhan ducgc ty 1& loi nhuan thu vé cao hon t
s6 tién minh da dau tu vao cong ty co ty 1& vay ng cao. Chéc chén
ho sé khong chdp nhan rui ro cao néu khong mong doi sé thu
dugc nhiéu loi nhuan.

Gia tri tai san con nguoi

Khi nhin vao bang bao cao ké toan dé tim hiéu vé mét cong ty,
nhiéu nguai ludn dat cau hoi vé kha nang phan anh gia tri von con
ngudi va tiém nang loi nhuan cua bang can doi ké toan truyén
thong. Diéu nay dac biét dung doi vai cac cong ty can nhiéu von
kién thuc: bi quyét san xuat cua luc luong lao dong, tai san tri tug,
gia tri thuong hiéu, va cac mdi quan hé v@i khach hang; tat ca déu
la tai san thuc su hou ich cua cong ty. Bang tiec 1a nhang loai tai
san vo hinh nay khéng duoc néu ro trong bang can doi ké toan.

Trudc tinh trang bang can déi ké toan ngay cang thiéu phu hop
trong viéc phan danh gia tri thuc té, vao thang 1 nam 2000, 6ng Alan
Greenspan - chi tich Uy ban Dy trir Lieén bang My, da Ién tiéng than
phién rang ké toan khong co kha nang theo doi cac khoan dau tu
vé “tai san tri thuc”. Cuu chu tich SEC, ang Arthur Levitt, dong y vai
nhan dinh cua éng Greenspan: "Vi tai san vé hinh phat trién vé kich
thucc va pham vi, ngay cang ¢6 nhiéu ngudi néu ra cau héi fiéu cdc
gia tri thuc - va déng co cua cdc gia tri nay - co duoc phan anh kip
thoi trong cdc bang bao cdo cong khai khéng”. Thuc vay, mot
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nghién cuu do Baruch Lev cua Pai hoc New York thuc hién da cho
thdy théng qua bang can doi ké toan, tinh chinh xdc trong viéc
tham dinh gia trj thi truong cia mét doanh nghiép trung binh
thuéng bi giam di 40%. Ddi voi cac tap doan cang nghé cao, con s6
nay vugt qua 50%.

Ham y cta nhing phat hién nay déi vdi cac nha dau tu va cac
nha quan ly la ho phai ¢6 cai nhin vuot ra khoi nhing tai san hau
hinh nhu bat dong san, trang thiét bj, va tham chi ¢4 tién mat, vén
l2 nhung yéu té truyén théng cau thanh tai san trong bang can doi
ké toan, va tap trung vao nhitng muc tai san khong cong bo tao ra
gia tri 1an nhat déi véi ¢d dong. Trong hau hét cic truang hop,
nhimg tai san nay 13 nhimg nguodi tao ra cac méi quan hé gila
doanh nghiép va cac khach hang, 12 nhiing ngudi tao ra sy doi méi
cho doanh nghiép, va la nhing ngudi biét cach thuyét phuc cac
thanh vién khac hop tac lam viec mét cach hiéu qua. Nghiép vu ké
toan bat diu tranh cai vé nhing thudn lgi va bat lgi cla viéc thé
hién nhirg loai tai san vo hinh nay trong cac bao cao tai chinh. Hay
chd xem van dé nay sé phat trién dén dau trong tuong lai.

BAO CAO THU NHAP

Bao cdo thu nhap thé hién cdc két qua hoat dong trong mot
khoang thoi gian nhdt dinh. Cum tr “khoang thoi gian nhat
dinh” c6 y nghia quan trong. Khong giong nhu bang can déi ké
todn, von la bang tom tét vi tri ctia doanh nghiép tai mot thoi
diém, bdo cdo thu nhap phan anh két qua tich lay ctia hoat dong
kinh doanh trong mot khung thoi gian xdc dinh. N6 cho biét liéu
doanh nghiép do kiém duoc igi nhuan hay khong - nghia la liéu
thu nhap thuén (lgi nhuan thuc t€) dueng hay am. b6 1a ly do



24 HARVARD BUSINESS ESSENTIALS

tai sao bdo cao thu nhap thuong dugc xem la bdo cdo 16 lai.
Ngoai ra, né con phan anh kha nang loi nhuan cua cong ty ¢
cudi mot khoang thoi gian cu thé - thuong 1a cudi thing, quy
hodc nam tai chinh cia cong ty d6. Péng thoi, né con cho biét
cong ty d6 chi tiéu bao nhiéu tidn dé sinh lgi - tr d6 ban cé thé
xac dinh dugc ty 1é 1gi nhuén trén doanh thu cuda cong ty dé.

B4o cdo thu nhap duoc thé hién bing mét biéu thuc don
gian nhu sau:

Doanh thu - Chi phi = Thu nhap thuén (hoac L6 thuan)

Mot bao céo thu nhap bat dau bang doanh thu: s6 tién thu dugc
ti viéc ban hang héa va dich vu cho khach hang. Mgt cong ty
ciing ¢6 thé c6 cac khoan doanh thu Khac. Trong nhiéu truong
hgp, nhitng khoan nay dén tir cac khoan dau tu hoidc thu nhap
lai suat tor s6 du tién mat. Sau do, 14y doanh thu nay tru di
nhirng chi phi khac - tir chi phi san xuit va luu kho hang héa,
dén viéc khau hao nha xuéng va trang thiét bi, chi phi lai suat
va thué. So tién con lai 1a thu nhdp thuan, hay con goi la loi
nhudn thudn, trong thoi gian 1ap béo cdo.

Hay xem xét y nghia cua cac muc khac nhau trén bao cdo
thu nhap cia Cong ty Amalgamated (bang 1-2). Gid vén hang
bdn la nhiing khoan ma Cong ty Amalgamated dang dé san xuat
gia treo. Con s6 nay bao gém chi phi nguyén vat liéu tho, nhu
g6, ciing nhu toan bo chi phi ché bién thanh pham, gém ca chi
phi lao dong truc tiép. Ldy doanh thu ban hang trur gia von hang
bén, ta dugc lgi nhudn gop - wéc tinh so bd vé kha nang loi
nhuan cda cong ty do.
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Loai chi phi quan trong Ké tiép 1a chi phi hoat déng. Chi phi
hoat dong bao gdm luong nhan vién hanh chinh, tién thué, chi
phi ban hang va tiép thi, va nhing chi phi kinh doanh khac
khong tryc tiép quy vao chi phi san xuat san pham. G6 dé san
xudt gia treo khong duogc tinh vao day, ma chi bao gdm chi phi
quang cdo va luong nhan vién.

Khau hao dugc tinh trong bao cdo thu nhap nhu mgt khoan
chi phi, da né khong lién quan dén cac khoan thanh toan tién
mat. Nhu da néu trén, khdu hao 1a cach uéc tinh “muc tiéu thu”
cta mot tai san, hodc viéc giam gia tri trang thiét bi theo thoi
gian. Vi dy, mot chiéc may vi tinh mat khoang 1/3 gia tri trong
nim dau sau khi mua. Vi vay, cong ty khong thé tiéu tén toan
bo gia tri ciia chiéc may tinh trong nam dau ma trén thuc té né
dugc st dung trong ba nim. Y tuéng ding sau khiu hao nay la
nham nhan ra gia tri bi sut giam cdia mot tai san nao dé.

Lay lgi nhuan gop trir chi phi hoat dong va khau hao, ta
duoc lgi nhudn hoat déng. Nhing khoan lgi nhuan nay thudong
dugc goi 1a lgi nhudn trude thué va ldi vay (FBIT).

Chung ta tiép tuc xem nhitng khoan giam trir cuéi cung déi
vai doanh thu. Chi phi 1ai sudt 1a 1ai suat phai tra tr cac khoan
vay ma mét cong ty st dung. Thué thu nhép - thué thu boi chinh
phu trén thu nhap cda cong ty, la khoan cudi cung phai nop.

Phan doanh thu con lai dugc goi 1a thu nhéap thuan, hoac lgi
nhuan thirc té. Néu thu nhap thuan cé gia tri duong nhu trong
truong hop cua Cong ty Amalgamated thi cong ty sé thu dugc loi
nhuian.
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BANG 1-2

Bao cao thu nhap cta Cong ty Amalgamated cho nam tai
chinh két thuc vao ngay 31-12-2002

Doanh sé ban le 2.200.000 USD
Doanh s6 ban cla cong ty 1.000.000 USD
Téng doanh thu 3.200.000 USD
Tru: Gia vén hang ban 1.600.000 USD
Ldi nhuan gép 1.600.000 USD
Tru : Chi phi hoat déng 800.000 USD
Chi phi khidu hao 42.500 USD
Lgi nhuan trudc thué va lai vay 757.500 USD
Tru 2 Chi phi lai suat 110.000 USD
Lgi nhuan trude thué thu nhap 647.500 USD
Tru : Thué thu nhap 300.000 USD
Thu nhap rong 347.500 USD

Y nghia cta bao cdo thu nhap

Véi bang can dai ké toan, phan tich vé bao cdo thu nhap cia mot
cong ty dugc hé trg rdt nhiéu khi thé hién bang dinh dang da ky.
Diéu nay cho phép ching ta phat hién cdc xu hudng va sy
chuyén bién. Hau hét cdc bédo cdo thudong nién thudng cung cap
cac du liéu da ky, trong vong 5 nam hodc hon. Bao cao thu nhap
cda Cong ty Amalgamated theo dinh dang da ky dugc mo ta
trong bang 1-3.
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BANG 1-3

Bao cao thu nhap da ky cua Cong ty Amalgamated

(Pon vi tinh: USD)

Cho nién d6 két thic vao ngay 31 thang 12

2002 2001 2000 1999
Doanh s3 ban le 2.200.000 2.000.000 1.720.000 1.500.000
Doanh s6 ban cuia céng ty 1.000.000 1.000.000 1.100.000 1.200.000
Toéng doanh thu 3.200.000 3.000.000 2.820.000 2.700.000
Tru: Gia vn hang ban 1.600.000 1.550.000 1.400.000 1.300.000
Lai nhuan gdp 1.600.000 1.450.000 1.420.000 1.400.000
Tru: Chi phi hoat déng 800.000 810.000 812.000  805.000
Chi phi khau hao 42.500 44.500 45.500 42.500
Lgi nhuan trudc thué va lai vay 757.500 595.500 562.500  552.500
Tru: Chi phi lai suat 110.000 110.000 150.000 150.000
Lgi nhuan trude thué thu nhap  647.500 485.500 412.500  402.500
Trir: Thué thu nhap 300.000 194.200 165.000 161.000
Thu nhap thuén 347.500 291.300 247.500  241.500

Trong mau dinh dang nhiéu nim nay, chdng ta thay doanh
s6 ban 1é hang nam cua Amalgamated dan dan tang, trong Khi
doanh so ban hang cua cong ty van gir nguyén va tham chi co
xu hudéng giam nhe. Tuy nhién, chi phi hoat dong luén git
nguyén ngay ca khi téng doanh sé tang lén. D6 la dau hiéu tot
doi véi quan ly vi né gidp duy tri chi phi dé hoat dong kinh
doanh. Chi phi 1ai suat clia ¢ong ty cling giam di, cd 1& vi cong
ty da thanh toan mot trong cac khoan vay cia minh. Hang cudi
cung 14 thu nhap thuan thé hién tinh trang ting truéng tot.
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BAO CAO LUU CHUYEN TIEN TE

Bdo cdo luu chuyén tién té, van ban cudi cang trong ba loai van
ban quan trong trong bao cdo tai chinh, la van ban tai thiéu ma
nha quan ly can phai st dung va hiéu ro. Bao cdo néu chi tiét
céac ly do tai sao luong tién (va nhing khoan tuong duong tién)
thay doi trong ky ké toan. Dac biét hon, bao cdo nay phan anh
tat ca cac thay ddi vé tién té theo 3 hoat dong: kinh doanh, dau
tu va tai chinh. Bao cdo luu chuyén tién té cho ban biét ban cé
bao nhiéu tién vao dau Ky va con lai bao nhiéu vao cudi ky. Ké
tiép, né mo ta cong ty da thu va chi bao nhiéu tién trong mot
khoang thoi gian cu thé. Viéc su dung tién dugc ghi thanh sé
am, va ngudn tién dugc ghi thanh sé duong.

Néu ban la nha quan ly mot cong ty 16n, nhing thay déi vé
dong tién cua cong ty sé khong anh huéng nhiéu dén hoat dong
hang ngay cua ban. Tuy nhién, ban cting nén cap nhat cac du bao
fuu chuyén tién té, vi ching c6 thé gidp ich khi ban dg thao ngan
sach cho nam tiép theo. Vi dy, néu cong ty ban khong ¢6 nhiéu
tién, ban co6 thé can chi tiéu tiét kiem hon. Ngugc lai, néu nguon
tién cla cong ty ddi dao, ban sé c6 co hoi thuc hién nhiéu du 4n dau
tu m6i. Néu ban 1a nha quan 1y hay chu s¢ hiru cia mot cong ty
nho, ban c6 thé luén quan tam dén tinh hinh luu chuyén tién té va
cam nhéan tac ddng cua noé doi voi cac hoat dong hang ngay.

Bdo cao Iuu chuyén tién té rat hitu ich vi né cho biét liéu
cong ty ban cé kha niang chuyén cac khoan phai thu thanh tién
khong - va vé co ban, kha nang d6 tao diéu kién cho cong ty ban
thanh toan cac khoan ng. Khd ndng thanh todn ng la kha nang
tra cac hoa don khi dén han.

Bao cdo luu chuyén tién té dugc mo ta bang biéu thuc don
gian sau:
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Dong tién ti igi nhuan + Cac ngudn tién khac - Tién su dung

= Thay déi tién

BANG 1-4

Bao cao luu chuyén tién té cua Cong ty Amalgamated,

nam 2002

Thu nhap thuan
Tai san hoat déng va n¢ phai tra
Khoan phai thu
Tén kho thanh pham
Chi phi tra trude
Khoan phai tra
Chi phi cong dén
Thué thu nhap phai tra
Chi phi khau hao
Tang thay ddi trong tai san hoat ddng va ng phai tra

Luu chuyén tién tu hoat déng kinh doanh

Hoat déng dau tu
Ban bat dong san, nha xuong va trang thiét bi
Chi phi vén
Luu chuyén tién tir hoat dong dau tu

Hoat déng tai chinh
Tang no ngan han
Vay dai han
Vén chd sd hiu
C4 tuc tién mat chia cho ¢ déng
Luu chuyén tién tir hoat déng tai chinh

Luu chuyén tién trong nam

347.500 USD

(75.600) USD
(125.000) USD
(37.000) USD
83.000 USD
25.000 USD
(23.000) USD
89.000 USD

(63.600) USD

283.900 USD

267.000 USD

(175.000) USD

92.000 USD

27.000 USD
112.000 USD
50.000 USD
(187.000) USD

2.000 USD

377.800 USD
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Tro lai vi du cua Cong ty Amalgamated, ta thay trong béo cdo
luu chuyén tién té nam 2002, cong ty c6 dong tién duong la
377.900 USD (bang 1-4). B4o cao nay cho thdy cac dong tién tu
hoat dong kinh doanh (283.900 USD), cong vdi cac khoan thu
dugc tir hoat dong dau tu (92.000 USD), va tur tai trg (2.000 USD)
mang lai 377.900 USD tién mat.

Bao cao luu chuyén tién té khong thuc hién nhing phép
tinh nhu bdo cdo thu nhap. Néu khong cé giao dich bang tién,
thi hoat dong giao dich d6 sé khong dugc phan anh trong bao
cao luu chuyén tién té. Tuy nhién, can luu y rdng thu nhap
thuan & muc dau tién cuia bao cao luu chuyén tién té giéng vdi
dong cudi cua bdo cdo thu nhap - d6 chinh la loi nhuan cua cong
ty. Qua hang loat diéu chinh, bao cao luu chuyén tién té dién
giai thu nhap thuan thanh co s6 tién mat.

Dinh dang cua bdo cdo nay phan anh ba loai hoat dong anh
huong dén tién té. Tién té c¢6 thé tang hoac giam vi: (1) hoat
dong kinh doanh, (2) mua hoac ban tai san, hay con goi la dau
tu, hoac (3) thay déi cac khoan no, nhap kho hodc cac hoat dong
tai chinh khéc. Chung ta hay 1an Iuot xem xét tung loai, bit dau
bang hoat dong kinh doanh:

¢ Cac khoan phai thu va hang tén kho thanh pham tuong
trung cho cac hang muc ma cong ty da san xuat nhung chua
duoc thanh todn. Cac chi phi tra trudc thé hién cic muc
cong ty da thanh toan nhirng chua tiéu thu. Nhing muc nay
déu duoc loai trir khoi dong tién.

¢ Cac khoan phai tra va chi phi cong don thé hién cac muc ma
céng ty da nhan hoac st dung nhung chua thanh toan. Do
dé, nhirng muc nay dugc ¢ong vao dong tién.

Bay gio hay xem dén phan dau tu. Cac hoat dong dau tu bao
gom:
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¢ Céc khoan thu duoc tir viéc ban nha xudng, bat dong san va
trang thiét bi. N6i cach khac, dé 1a nhing khoan thu dugc
tlr viéc chuyén cac muc dau tu thanh tién.

« Tién cong ty dung dé dau tu vao cac cong cu tai chinh, nha
xudng, bat dong san va trang thiét bi (nhing khoan dau tu
vao nha xudng, bat dong san va trang thiét bi nhu vay
thudng dugc ghi trong muc von dau tu).

Béo cdo luu chuyén tién té cho thay Amalgamated da ban mot
toa nha 1dy 267.000 USD vdi chi phi vén 175.000 USD, nén dong
tién thu dugc tir hoat dong dau tu cia cong ty (a 92.000 USD.

Cubi cling, chiing ta xem nhiing thay doi vé dong tién tir cac
hoat dong tai chinh. Cong ty Amalgamated da nang so tién bang
cach ting ng ngan han, vay von, va phat hanh vén chd sé hiu;
bang cach d6 tang dugc dong tién sdn c6. Tuy nhién, khoan ¢6
tic ma Cong ty Amalgamated phai tra (187.000 USD), phai duagc
thanh toan ngoai dong tién va vi thé thé hién sy sut giam trong
dong tién.

Dong tien so voi loi nhudn

Nhiéu ngudi 6 quan niém nham lan rang loi nhuan la dong tién. Tai
mét thai diém cu thé, loi nhuan c6 thé dong gop tich cuc cho dong
tién, nhung cang ¢6 thé khong. Vi du, néu lgi nhuan cba nam nay
dat duoc la nho vao viéc kinh doanh phat dat trong thang Muai
Mét, mic doanh thu nay sé duoc ghi nhan la lgi nhuan trong thai ky
tai chinh - do vay cong thém vao lgi nhuan. Nhung néu san pham
ban ra chua dugc thanh toin cho dén ky ké toan tiép theo, né sé
dugc ghivao khoan phai thu, lam giam dong tién.
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TOM TAT

Chuong nay giéi thiéu va giai thich ré vé ba loai bao cédo tai
chinh cht yéu ma nha quan ly nén nim vimng, bao gbm: bang
can doi ké toan, bao cao thu nhap va bdo cdo luu chuyén tién té.
Nhimg bao cdo nay phan anh rd nét tinh hinh tai chinh ctiia mot
cong ty. Mac du duge trinh bay riéng biét nhung nhing bang
bdo cdo tai chinh lai c6 mai lién hé chat ché véi nhau.

¢ Bang can doi ké toan phan anh tinh hinh tai chinh téng
quat cia mot cong ty tai mot thoi diém nhat dinh, gom co
tai san, von chi s0 htiu va ng phai tra.

¢ Bao cdo thu nhap néu o logi nhuan: thé hién cac khoan 1oi
16 cua cong ty trong mét khoang thoi gian - mot thang, mot
quy hoac mot nam.

e Baio c4o luu chuyén tién té thé hién cac nguon thu chi tién
cua cong ty, néi cach khdc la dong tién di vao va di ra cua
cong ty.

Mot cach khac dé nhin vao cac méi tuong quan gitta nhing
bao cao nay: Bdo cdo thu nhap cho ban biét liéu cong ty ban ¢6
tao ra loi nhuan hay khong. Bang can doi ké toan cho thay tinh
hiéu qua cia mdt cong ty trong qud trinh st dung tai san va
quan ly no phai tra khi theo dudi lgi nhuan. Bao céo luu chuyén
tién té giup ban biét cach ting hoac giam lugng tién thong qua
cac hoat dong cua cong ty, mua hoac ban tai san, va cdc hoat
dong tai chinh.



- YNGHIA CUA
CAC BAO CAO TAI CHINH

Pang sau nhiing con soO

NoOi dung chinh:
¢ Kha ndng sinh lgi, cdc hoat dong chinh, va khd ndng
thanh todn

* So sdnh cdc bdo cdo tai chinh ciia nhiéu doanh nghiép
khac nhau

 Bdng ghi c¢dn doi
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Chu’ong 1 da giai thich vé ba loai bdo cao tai chinh quan
trong va cac thanh phan cta chung. Chuong 2 sé trinh bay
nhing cong cu can thiét dé dién giai cac bao cao nay va danh
gia hoat dong kinh doanh cua mdt doanh nghiép. Bén canh dé,
chuong nay con gioi thiéu thém mat phuong phap giip ban
danh gia cac khia canh phi tai chinh cua mét doanh nghiép,
nham du bdo tinh hinh hoat dong tai chinh ctia doanh nghiép d6
trong tuong lai.

PHAN TICH TY SUAT

Thdng thudng, bao cao tai chinh dugc st dung véi nhiéu muc
dich khac nhau. Nguoi cho vay mudn biét liéu doanh nghiép
dang tim ngan quy c6 kha nang hoan von lai khong. Cac nha
dau tu quan tam dén kha ning on dinh tai chinh va phat sinh
lgi nhuan ciing nhu thu nhap cua doanh nghiép c¢6 thé ting hoac
giam nhu thé nao trong tuong lai. Nhirng nhan vién ¢6 nang luc
st dung bdao cdo tai chinh dé danh gia tinh hinh tai chinh hoac
hoat dong kinh doanh hién tai cia mot cong ty trudc khi ho ky
két hop dong lao dong vé6i cong ty dé. Cac co quan ban hanh
dinh ché can cdc bao cdo tai chinh dé danh gid hoat dong va tinh
hinh tai chinh cua doanh nghiép hoac nganh cong nghiép dé.
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Mbi muc dich sit dung dai dién cho mét hinh thuc phan tich
tai chinh. Phan tich tai chinh thudng bao gom viéc nghién ciu
cac moi quan hé, hay ty sudt gitta cdc muc néu trong cac bao cdo
tai chinh. Nhiing ty suat nay giup mo ta tinh trang tai chinh cuia
mot doanh nghiép, nang suat hoat dong, kha ning sinh lgi
tuong ng, cling nhu nhan thuc cda cac nha dau tu dugc thé
hién thong qua hanh vi ciia ho trén thi trugng tai chinh. Cac ty
sudt nay ciing giup chuyén vién phan tich hoac nhitng ngudi ra
quyét dinh c6 khai niém chung vé nguén goc cia mot doanh
nghiép, hién trang va tiém ning trong tuong lai cda doanh
nghiép d6. Trong hau hét truong hop, cac ty sudt nay thuong
khéng noi 1én day du ban chat cia mot doanh nghiép, nhung
ching c6 thé 1a sy khéi dau. Nhiing ty suat duoc néu sau day
déu bao trum toan bd cac nganh cong nghiép, tuy nhién, no sé
¢6 y nghia nhat néu dem ra so sanh dua trén nhimg phép danh
gia giong nhau cho ciac doanh nghiép khac cung nganh.

Ty suat sinh loi

Ty suat sinh lgi lién quan dén luong thu nhéap dat duogc véi cac
nguon luc su dung dé tao ra chung. Ly tuéng thi mot doanh
nghiép nén thu dugc cang nhiéu loi nhuan cang tot dua trén mot
lugng tai chinh c6 sdn. Nhing ty suat lgi nhuan can quan tam
la: ty 1é loi nhudn trén tong tai san (ROA - return on assets), ty Ié
loi nhudn trén vén cé phan (ROE - return on equity), va thu nhap
trén méi cé phiéu (EPS - earnings per share). Ngoai ra con ¢6 “ty
18 hoan von ddu tu” (ROI - return on investment) - mot thuat ngi
tai chinh thuong duogc su dung nhiéu va c6 phan bi lam dung
hién nay.

Ty lé lgi nhudn trén tong tai san lién quan dén thu nhap rong
va tong tai san cua cong ty, dugc tinh nhu sau:
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ROA = Lgi nhuén rong / Téng tai san

ROA lién quan dén lgi nhuan rong va von dau tu trong tat ca cac
nguon tai chinh nam trong tay cap quan ly. Céng cu nay to ra
hitu ich nhat khi dugc st dung dé danh gi tinh hiéu qua cda viéc
si dyng ngudn tai chinh nay - khong quan tam dén xuat xu
ngudn tai chinh. Cac nha phan tich va dau tu thuong so sanh ty
1& 1gi nhuan trén tong tai san ciia mot cong ty vdi ty 1é lgi nhuan
trén tong tai san cia nhing d6i thd canh tranh cung nganh
nhim danh gia tinh hiéu qua cita cdp lanh dao. Vi dy, néu ROA
clia cong ty A la 12% con cong ty B 1a 8%, nguoi ta sé cé két luan
tich cyc vé cap quan ly cuia cong ty A.

Ty 16 loi nhudn trén von cé phan lién quan dén lgi nhuan
rong va von dau tu boi cac ¢6 dong. Ty 1& nay do tinh hiéu qua
cla qua trinh sir dung von gop cua cac ¢o dong. Ty 1é loi nhuan
trén vén c¢o phan dugc tinh nhir sau:

ROE = Lgi nhuan rong/ Vén gép cla cac ¢ déng

“Ty 1é hoan vén dau tu” thuong dugc st dung trong cac cudc
thuong thao kinh doanh lién quan dén kha nang sinh lgi. Chang
han, nhitng cau ndéi nhu “Muc tiéu cda chung to6i la dat ty 1é
hoan von dau tu 12%” kha phd bién. Dang tiéc 1a chua ¢é dinh
nghia chudn vé ty 1é hoan von dau tu, vi “von dau tu” c6 thé
dugc phan tich tir nhidu quan diém. N6 ¢6 thé 1a tai san duoc su
dung trong mot hoat dong dac biét, ¢6 lién quan dén von gop
cua cac ¢6 dong, hoac tai san dau tu tru di bat ky khoan ng nao
phét sinh trong qua trinh cong ty dang thuc hién du an. Ty 1é
hoan vén dau tu cing c6 thé dugc hiéu la ty suit thu nhap noi
bo - mot phép tinh ty 1& thu héi rat cu thé dugc mo ta trong
chuong 6. Vi vay, khi ai d6 néi dén thuat nga “ty Ié hoan vén
ddu tu”, hay luon tim hiéu ro rang.
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Ty 1é loi nhudn trudc thué va Idi vay (EBIT margin), thuong
dugc biét dén nhiéu hon v6i cdi tén lgi nhuan hoat dong trén
doanh thu, duoc nhiéu chuyén vién phan tich dung dé danh gia
kha nang sinh lgi tir cac hoat dong kinh doanh cia mot cong ty.
Loi nhuan hoat dong trén doanh thu lay tir phuong trinh c¢hi phi
lai suit va thué ma cap quan ly hién tai c6 thé khong kiém soat,
do vay bidu thi nhiing dau hiéu ré rang vé hoat dong cta cap
quan ly. Dé tinh toan loi nhuan hoat dong trén doanh thu, hay
st dung cong thuc sau:

Lgi nhuan hoat déng trén doanh thu = EBIT / Doanh thu thuan

Cac cong ty ¢6 phan thuong ¢6 nhiéu chu sé hiu, va khong
phai ai cling ndm giir s6 lugng ¢6 phan bing nhau. Vi ly do nay,
nguoi ta thudng dién dat loi nhuan trén méi ¢o phiéu. Cach tinh
thu nhdp trén méi cé phiéu (EPS) cé thé phiic tap néu c6 trén mot
cap chu sd hiu, mdi cdp ¢6 yéu cau khac nhau dua trén muc thu
nhap va tai san dau tu vao cong ty. Ty 1& thu nhap trén mdi ¢o
phi€éu phai duoc thé hién trong cac bang bao cao dugc cong bo,
thudng c6 nhiéu bién thé khac nhau, nhu thu nhap trén méi c6
phiéu “nguyén thuy” hoac “loang gid hoan toan”. Mot cong thuc
da dugc don gian hoa c¢é chia toan bo cac yéu to quyét dinh lgi
fitc trén méi c6 phiéu la:

Thu nhap trén méi co phiéu loang gia hoan toan
= (Thu nhap rong - Lai ¢ phiéu uu dai) / (S6 lugng c6 phiéu
thuéng + Nhimg khoan tuong duong)

Ty 1é lgi nhudn trén doanh thu (ROS - return on sales) thé
hién ty 1é thu hoi lgi nhuan trén doanh s6 ban dugc. Qua do cho
chuing ta biét ty 1& phan tram cia méi dd la doanh s6 sé dong gép
vao loi nhuan. Ty 1é loi nhuan trén doanh thu dugc tinh nhu sau:
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Ty |& sinh 16i trén doanh thu = Loi nhuan rong / Doanh thu thuan

Ca nha quan ly va nha dau tu déu nghién ciru ky vé xu
huéng ty 1é 1gi nhuan trén doanh thu. Néu ty 1& nay ting, chuing
t6 kKhach hang chdp nhan mua gié cao, hoac cap quan ly kiém
soat chi phi tét, hoac ca hai. Trdi lai, ty 1é 1gi nhuan trén doanh
thu giam c¢6 thé bao hiéu chi phi dang vuot tim kiém sodt cua
cap quan ly, hoac cong ty d6 dang phai chiét khdu dé ban san
pham hay dich vu ctia minh.

Trong vi du vé Céng ty Amalgamated, xu hudng ty 1& lgi
nhuén trén doanh thu cho thay su tut giam déang ké trong nam
2002:

2002 2001 2000 1999
10,9% 20,1% 17,4% 17,3%

Tai sao ty 1é lgi nhuan cia cong ty nay lai gidm gan mot nira vao
gita nam 2001 va 2002? Mot cach dé thu hep cau tra 1di 1a xdc
dinh loai chi phi - hoac cdc khoan thué - da tang tuong tng véi
doanh thu. Khi kiém tra cdc bao cao thu nhap cua cong ty, ban
sé thay rang cong ty d¢a nop thém cac khoan thué tuong ung véi
doanh thu ndm 2002 nhiéu hon nam trudc (9,4% so véi 6,5%).
Chuing ta cing c6 thé nhin vao gia von hang ban ra hoac chi phi
hoat dong véi cung cach thic nhu khi tim kiém cau tra 1oi trén.
Khong giong thué, nhitng khoan nay thé hién nhing linh vuc
quan trong ma cip quan ly cong ty dang kiém soat.

Céc nha dau tu st dung phan tich ty sudt sinh lgi dé danh
gia kha nang thu nhap trong tuong lai cia mot céng ty. Nhu da
néu trong vi du, cac nha quan ly cé thé sir dung né dé xac dinh
nhing linh vuc ma hiéu suat hoat dong bi han ché dé tién hanh
diéu chinh.
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Ty suat hoat dong

Ty suat hoat dong chi ra muc d¢ hiéu qua cia mot té chiic trong
viéc sir dung tai san. Viéc st dung tai san hiéu qua sé lam giam
nhu ciu dau tu tir cac bén cho vay va chu s6 htu. Giam dau tu
cing dong nghia véi viéc giam ca rui ro 1an chi phi. Hai ty 1é
hoat dong ma nhiéu nha quan 1y phai thuong xuyén doi mat la
ky thu tién chua thanh todn va ty 1é thay thé ton kho.

Ky thu tién chua thanh toan (hodc han thu) cho chuing ta biét
thoi gian trung binh can thiét dé thu trén doanh thu do céng ty
tao ra. Nhu da thao luan, ky thu kéo dai nghia 1a cong ty can
nhiéu vén luu dong hon dé thuc hién kinh doanh - vén Iuu dong
phai tra 1ai sé lam tiéu hao lgi nhuan! Ching ta tim ky thu tién
chua thanh toan qua hai buéc. Pau tién la xac dinh doanh thu
trung binh trong ngay bang phép tinh sau:

Doanh thu trung binh ngay = Doanh thu thuan / 365
Chung ta st dung két qua nay dé dat duoc muc tiéu cudi cung:

Ky thu tién chua thanh toan
= Khoan phai thu / Doanh thu trung binh ngay

V@i hau hét cdac hinh thic phan tich ty suat, ky thu tién chua
thanh todn sé phat huy hiéu qua nhiéu nhat khi chung ta su
dung no dé (1) so sdnh cong ty nay voi céng ty khac hoic vdi
nhom déi thd canh tranh cung nganh hay (2) kiém tra xu
hudng. Vi du, Gateway va do6i thu Dell déu la nhitng nha san
xudt may tinh ca nhan theo don dit hang. Ca hai ciing ban san
pham truc tiép cho khach hang. M6 hinh hoat dong cia hai cong
ty 1a nhu nhau. Do d6, viéc so sanh ky thu tién chua thanh toan
sé cho ta biét dugc cong ty nao thu tién ng hiéu qua hon. Tuong
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ty, ching ta ¢6 thé kiém tra xu hudng cia ky thu tién ¢ mot
trong hai hoac ca hai cong ty dé xac dinh xem liéu thoi han thu
ngan hon hay dai hon.

Ty 1é thay thé ton kho lai 1a mot ty 1& khac ma nhiéu nha
quan ly can quan tam dén. Viéc xéac dinh s¢ 1an ban va thay thé
hang ton kho trong mot nam cho phép danh gia kha nang thanh
toan biang tién va kha nang doanh nghiép dé chuyén hang ton
kho thanh tién mot cach nhanh chéng néu diéu dé 1a can thiét.
Toc do thay thé ton kho cham thuong dan dén tinh trang ¢6 qua
nhiéu von bi chon trong hang tén kho. Bidu nay gay ton nhiéu
chi phi, va d6i voi hang ky thuat va do phu kién, co thé tré thanh
hang ton kho 13i thdi. Lgi nhuan chi dugc cai thién khi ban cé
thé ban hét toan bo hang trong kho cang sém cang tot.

Ban co thé tinh toc d9 thay thé ton kho bang céach lay gia
von hang ban chia cho chi phi tdn kho. Néu chi phi ton kho thay
doi dang ké tir dau ky dén cudi ky, ban nén tinh hodc udc tinh
Iugng ton kho trung binh cho ca ky. Pon gian, ban c6 thé cong
lugng ton kho dau ky va ton kho cuéi ky va lay 1/2 téng d6 lam
lugng ton kho trung binh cho ca ky. Cong thiic nhu sau:

Ty |é thay thé ton kho = Gia von hang ban / Tén kho trung binh

Muc do thay thé ton kho nao thé hién viéc quan ly hiéu
qua? Khong c6 cau tra 1oi toan dién cho cau hoi nay, vi ty 1é thay
thé ton kho mang tinh d4c trung theo nganh. Vi du, véi viéc ban
1é tap pham, ty 1& thay thé tdn kho cuc ky cao. Ngugc lai, mot
dai ly ban xe 6 to chi co thé thanh ly hang ton kho vai tudn mot
l1an. Mot ngudi ban 1é nhac cu ¢6 thé thanh 1y hang tdn kho ba
hoac bon lan méi nam. Vi thé, diéu quan trong la phai kKiém tra
xu huéng thay thé ton kho ciing nhu mic thay thé ton kho cua
mot doanh nghiép so véi cac ddi thd canh tranh ciing nganh.
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Ty sudt kha nang thanh toan ng¢

Khi mét doanh nghiép khong c6 kha nang dép Ung cac nghia vu
tai chinh (vi du: khong thé thanh toan cac héa don), doanh
nghiép d6 dugc xem 1a khong c¢6 kha nang thanh todn ng. Vi
tinh trang khong cé kha nang thanh toan no sé din dén viéc tai
san doanh nghiép bi tich bién, ¢6 thé dan dén pha san, hoac
tham chi phai dong clta doanh nghiép, nén cac nha dau tu va
cac chu ng nghién cuu rat ky ty suat vé kha nang thanh toan ng
cuia doanh nghiép ma ho chudn bi dau tu hoac cho vay. Bang
cach do kha nang thanh todan ng cta doanh nghiép khi n¢ dén
han, ty suat vé kha nang thanh toan n¢ chi r6 kha nang tra no
cua doanh nghiép. Thuat ngi khd ndng thanh todn no trong tai
chinh c6 nghia 12 mic d¢ ma tai san cua cong ty san sang dugc
chuyén déi thanh tién dé thanh todn ng. C6 hai phuong phép
danh gia phé bién 1a hé sé khd ndng thanh todn no ngdn han va
hé sé khd ndng thanh todn ng nhanh.

Cong thic cua hé s6 kha nang thanh todn ng ngin han kha
don gian:

Hé s6 kha nang thanh toan no ngin han
= Tai san luu dong / Ng ngan han

Hé s6 kha ning thanh todn ng ngan han ma mét cong ty hoat
dong hiéu qua can duy tri phu thugc vao moi quan hé gitta dong
tién thu vao va nhu cau thanh todn bang tién. Mot cong ty ¢é
dong tién thu vao én dinh va lién tuc hoac cac nguén von kha
dung khac, nhu nganh dich vu cong ich hodc cong ty xe taxi, co
kha nang dip ung cac khoan ng hién tai dén han mot cdch dé
dang du cho hé s6 kha nang thanh todn ng ngan han khong cao,
chang han 1,1 (¢6 nghia Ja cit 1,0 USD tu cac khoan ng ngan han
thi cong ty thu duge 1,1 USD trong tai san luu dong). Mat khac,
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mot cong ty c6 chu Ky phat trién va san xudt san pham dai can
phai duy tri hé s6 kha niang thanh toan ng ngan han lén hon.

DPé xac dinh kha nang thanh toan tuyét doi bang tién cua
mot doanh nghiép, chuyén vién phan tich cé thé diéu chinh hé
s6 kha ning thanh todn no ngin han bing cach 1dy tai san luu
dong trur di tat ca cac muc khong thé thanh toan bang tién. Hé
s6 nay, con goi la hé s6 kha ning thanh toan ng nhanh, dugc
tinh bang cach 1dy von kha dung (tién mat, chiung khoan ban
dugc, va cac khoan phai thu) chia cho cac khoan no ngéan han,
khong bao gom lugng ton kho.

Hé sé kha niang thanh toan ng nhanh
= Vén kha dung / No ngan han

Nhung c6 mot nghich ly 1a mot cong ty c¢6 thé co nhiéu tai
san - bat dong san, trang thiét bi, may moéc, xe ¢o, nha kho voi
lugng hang ton Kho nhiéu - nhung van gap rui ro khong ¢6 kha
ning thanh todn no néu hé s6 cua tai san luu dong (von kha
dung) khong dd dap vng nhu cau thanh todn cic héa don dén
han. Cdc cong ty cho vay khéng muén nhéan thanh toan bang xe
€0, may moc, ho mudn dugc tra bang tién.

Nhu da thao luan, mttc dd cdc khoan no va ng dai han ho tro
doanh nghiép d6i lap véi phan von gép cda chu s¢ hau dugc goi
1a don bay tai chinh. Mot cong ty ¢6 ty 1& vay ng cao so véi von
gop cua ¢6 dong duge xem 1a c6 don bdy tai chinh cao. Pai véi
chu s& hdu, lot thé cia viéc no nhiéu la ty 1& lgi nhuan trén von
dau tu thuc té c6 thé cao hon mot cach bat tuong xing khi cong
ty tao ra loi nhuan. Mdrt khac, ty 1& vay no cao sé ¢6 hai khi dong
tién giam, vi 1ai suat trén no 1a no phai tra trén hop dong - cé
nghia 12 du tinh hinh kinh doanh tét hay x4u thi déu phai thanh
toan. Mot cong ty ¢6 thé bi pha san do bi thic ép thanh toan lai
dén han trén khoan no con tén dong.
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Ty 1& ng dugc st dung rong rai trong phan tich tai chinh vi
noé cho biét tac dong cua don bay tai chinh. C6 nhiéu cach tinh,
nhung & day chi néu ra hai cach. Cach don gian nhat la:

Ty (& ng = Téng ng / Tong tai san

Ban cling c6 thé tinh ty 1é ng so vdi vén 6 phan bang cach chia
tong s6 ng phai tra cho von gop cua cac cod dong:

Ty 1é ng trén vén ¢6 phan = Téng ng phai tra / Von ¢d phén

Cac chuyén vién phan tich phai cdan than khi giai thich cac
chi s6 nay vi khong ¢6 phép do nao chinh xac tuyét déi. Vay nén
khi ban nghe ai n6i “Ty 1& ng trén von chu sé hu ciia cong ty
14 1/2 (hodc 50%)”, ban nén hoi ngudi dé xem ng & day bao gom
nhiing gi. Ng dugc cap vén toan bo, tic la tat ca cac khoan no co
tinh 14i suat, cé thé la thudc do no tot nhat.

Thong thuong, khi ty 1& nay tang, loi nhuan cho chu s6 hiiu
cung ting, nhung déng thoi ciing c6 rui ro. Cac chu ng hiéu rat ro
mdi quan hé nay nén thuong dua ra nhimg han ché cu thé trong
miuic cho vay; néu vugt ra cac muc han ché d¢6 ho sé khong cho vay.

Cac chu ng cling s dung ty 1é bt ddp ldi sudt dé uéc tinh
muc do an toan khi cho cac doanh nghiép tu nhan vay tién. Hau
hét moi cong ty déu cam két sé thanh toan tién mat néu c6 kha
nang thanh toan ng. Thanh toan lai suat 1a mot trong nhuing
cam két nay. Hé s6 do kha nang thanh toan lai suat cia mot
doanh nghiép dugc goi 1a ty 1é bu dép 1ai suat. Cong thic tinh
nhu sau:

Ty lé bu dap lai suat
= Loi nhuan trudc thué va lai vay / Chi phi lai sudt
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S6 14n thanh toan 1ai suat duoc chi tra boi thu nhap trude thué
(EBIT) thé hién muc d¢ ma thu nhap khong gay ra tinh trang
khong thanh toan duoc ng. Trong nhiéu truong hop, day khong
phai la viéc kiém tra kha nang thanh toan ng. Vi du, néu phai cat
giam mot nua EBIT vi suy thoai hodc mt nguyén nhan khac, liéu
doanh nghiép ¢6 con di thu nhap dé thanh toan nolai hay khong?

D bao theo phan tich ty suat

Mac du chuyén vién phan tich hoac ngudi ra quyét dinh hiéu rd
viéc phan tich ty suit, nhung viéc st dung tuy tién cdc ty suat
tai chinh ¢6 thé gay nguy hiém. Chi dua ra quyét dinh dya trén
mét muc ty suat toi thiéu hay cu thé cé thé dé dang danh mat
co hoi hodc that bai. Ngay ca ty suat tot nhat ciing khong han
ludn chi ra dugc tinh trang tai chinh hoac cdng viéc kinh doanh
cua doanh nghiép do co t6t hay khong. Cac ty suat gitta nhing
lan ddanh gia tuong ty nhau trong cac bao cdo tai chinh ¢6 thé bi
anh hudng boi sy khdc biét trong thuc tién ké toan hoac bai
nhing méanh khoe c6 chu y.

Su long 180 véi cac ty suat ¢o thé bi thao ting va moi nguy
hiém trong viéc sir dung chuing lam tiéu chuan ¢6 thé khién nhidu
nha phan tich tap trung vao xu huong ty suat. Khi ban quan sét
mot xu huéng ty sudt, ban co thé dat cau hoi tai sao lai xay ra xu
huéng nhu vay. Vi dy, néu hé s¢ kha nang thanh toan ng ngan
han hang quy tang dan, ban sé muon biét nguyén nhan tai sao -
va y nghia cia két qua nay. Cau tra 10i cho nhiing cau hoi nay
thuong khong nam trong cac bang bao céo tai chinh. Tuong tuy
vay, néu chi don gian 1a di chiéu ty suit gitta cac cong ty, ban ¢d
thé cho ra nhing két luan sai 1am. Tinh da dang ¢6 httu trong thuc
tién ké toan hién hanh c6 thé hidu ring nhiing ty suat cua cac
doanh nghiép khac nhau 1a khong thé dem ra so sanh duoc. Ban
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¢6 thé so sanh gitta cac cong ty, nhung phai can than va canh giac
nhirng khac biét an dang sau cac phuong phéap ké toan.

CAC BAO CAO TAI CHINH
THEO PINH DANG TY LE PHAN TRAM

Dé xiur ly tot hon doi voi hiéu suat hay thay déi cia mot doanh
nghiép theo thoi gian, dé so sanh cac doanh nghiép voi nhau, nhiéu
nha phan tich da tao ra cac bao cao tai chinh, trong do bang can ddi
ké toan va bao cao loi nhuan duoc thé hién duoi dang ty 1& phan
tram. Vi dy, trong bang can ddi ké toan dang ty 1& phan tram, moi
muc tai san, ng phai tra va von chu so hitu dugc thé hién bang ty 1é
phan trim cua tong tai san. Trong bao c4o lgi nhuin dang ty 1& phan
tram, doanh thu ban hang duogc dinh 100%, va méi muc duogc thé
hién bang mot ty 1é phan tram doanh s4. Vi du, chi phi hang ban
chiém 40% doanh s6, loi nhuan thuan chiém 10% doanh sé.

Bdo cdo tai chinh biéu dién dué6i dang ty 1é phan tram giup
nguoi sir dung dé dang so sanh cac cong ty cé6 quy mo khac
nhau, cho phép cac chuyén gia phan tich tap trung vao nang
suat hoat dong, so sdnh céc cong ty ddi thu cung nganh. Ban ¢6
thé st dung cac bang can déi ké toan dang phan tram dé giai
dap nhiéu cau hoi quan trong nhu:

e (Cong ty nao ¢6 ty 1é phan tram no va téng tai san cao nhat?
e (Cong ty nao co6 lugng ton kho so véi tong tai san cao nhat ?
¢ Cong ty nao co ty 1é phan tram tai san trong tai san ¢o dinh
(nhu dat dai, bat dong san va trang thiét bj) cao hon?
Ban co thé so sanh céc cong ty bang cach sir dung béo cao loi
nhuin dang ty lé phan tram. Cé 1& hira ich hon ca 1a so sanh két
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qua bao cao loi nhuan cua cung mét cong ty tU nam nay qua nam
khac. Vi dy, hay xem bdo cdo loi nhuan néu trong bang 2-1. Bao
¢do lgi nhuan trong ba nidm cho thay gia von hang hoa cua cong
ty so véi doanh thu thuin dang & mic ¢an bang. Nhin chung, chi
phi ban hang va chi phi quan 1y doanh nghiép thé hién dudi dang
ty 1& phan tram doanh s6 6n dinh trong ky han ba nam:.

BANG 2-1

Bao cao loi nhuan dang ty lé phan tram

2001 2000 1999
Doanh thu thuan 100,0% 100,0% 100,0%
Gia vén hang ban 37,4 36,6 37.8
Loi nhuan gép 62,6% 63,4%  62,2%
Chi phi ban hang, chi ph 42,4 43,2 42,1
quan ly doanh nghiép
Chi phi 16 chuc - -~ 4,9
L@i nhuan tir hoat déng kinh doanh 20,2% 20.2% 15,2%
Lai nhuan khong thudng xuyén
Lgi nhuan lai 0,1% (0,3)% (0,5)%
Chi phi lai 0.8 1.0 1,1
Cac khoan khac - thuan 0,4 1,3 20
1,1% 2,0% 2,6%
Loi nhuan trude thué va tac dung 19,1% 18,2% 12,6%
lay tich cua thay a6i ké toan
Thué thu nhap 7.0 6,7 4,7
Loi nhuan trudc tac dung iy tich 12,1% 11.5% 7,9%
ctia thay déi ké toan
Tac dung lay tich cua thay déi ké toan - - (2.6)
L@i nhuan thudn 12,1% 11,5% 53%




TAI CHINH DANH CHO NGUOI QUAN LY 47

La mét nha phan tich, ban dang tim nhing chi s cho thay
diéu gi dang dién tién ding va sai trong nhing con s6 nay. Pay
la nhing diém ma ching ta khong thay dugc trong mot truong
hop déc biét nao d6. Vi du, néu cdc chi phi ban hang, chi phi
quan ly doanh nghiép dudi dang ty 16 phan tram c6 xu hudng
tang, ban c¢6 thé mudn biét nguyén nhan. La mot nha quan ly,
ban cling mudn tim hiéu nguyén nhan goéc ré va thuc hién
nhing hanh dong can thiét dé dao ngugc xu hudng nay.

TU PHEP PO TAI CHINH
DEN BANG GHI CAN POI

Cac phép do tai chinh nhu thu nhdp trén méi c6 phiéu va ty 1é loi
nhuan trén doanh thu, cho chuing ta biét nhiéu diéu vé tinh hinh
hoat déng kinh doanh ciing nhu cac thé hé nha doanh nghiép da
né luc quan ly bang cach dung nhimg phép do nay. Nhung
nhung phép do truyén théng nay khong phai la nhimg diém
nhin dé lam dong luc thic ddy su viéc phat trién, ma ching 12
két qua cia hang loat cac hoat ddng khac. Ching la nhing cot
moc dé ti d6 nhin lai, ta san pham cta cac hoat dong trong qua
khi. Té hon nua, phép do nay ¢6 thé dua ra nhing tin hiéu sai
lam. Vi dy, cac s6 do loi nhuan ¢6 vé tdt trong ndm nay co thé la
két qua cua viéc cat giam nhiéu hoat dong phat trién san pham
mdi va hudn luyén nhan vién. Nhin bé ngoai, viéc kinh doanh rat
kha quan, nhung nhing khoan cat gidm nay sé gay ton hai
nghiém trong dén loi nhuan ctia doanh nghiép dé trong tuong lai.

Do bi can trd boi su thi€u thoa dang cua cac hé thong dv
luong hiéu suat hoat dong truyén thong, mot sé nha quan ly
chuyén su tap trung ti thu nhap trén méi ¢o phiéu va ty 1é loi
nhuin trén von chu sd hiiu sang cac hoat dong kinh doanh tao
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ra cac khoan nay. Nhiing nha quan ly nay theo phuong cham
“Hdy cai thién hoat dong, thanh qua sé theo sau”. Tuy nhién, su
cai thién nao déng vai troé quan trong nhat? Pau la dong luc that
sy dan dén hiéu suat hoat dong lau dai va mau chot? Pé tra 1o
cho cau hoi nay, Robert Kaplan va David Norton da tién hanh
nghién ctru mot s6 doanh nghiép dugc xép hang dau. Tu két qua
nghién citu, ho da phat trién mot bang ghi cidn déi - mot he
thong do luong danh gia hiéu suat hoat dong mdi giup cac nha
quan ly cap cao c6 mot cai nhin nhanh chong nhung toan dién
vé kinh doanh. Bang ghi can dai cia ho gom cac sé do tai chinh
thé hién két qua nhing hanh dong da thuc hién trong qua khuy.
Va ngoai ra, n6 con b6 sung vao cac chi sé nay ba phuong phap
danh gia hoat dong lién quan tryc tiép dén viéc thoa man khach
hang, cac quy trinh noi bd, nang luc hoc hoi va phat trién caa
doanh nghiép - nhitng hoat dong tac dong dén hiéu suit hoat
dong tai chinh trong tuong lai.

Kaplan va Norton da so sanh bang ghi can doi véi cac so liéu
ghi trong budng lai may bay nhu sau: “Déi v6i mot nhiém vu phc
tap nhu dinh vi duong di va lai may bay, cac phi cong cin thong
tin chi tiét vé nhiéu van dé lien quan dén chuyén bay. Ho cin
thong tin vé nhién liéu, té¢c dd bay, do cao, vi tri phuong huéng,
dich dén, va cac chi s6 khéc tém tit vé moi trudng hién tai va du
doan. Chi dua vao mot yéu to don nhat 12 cuc ky nguy hiém. Tuong
tu nhu vay, tinh phtic tap cua cong tac quan ly doanh nghiép ngay
nay doi hoi cac nha quan ly phai ¢6 kha nang nhin thay hoat dong
cda doanh nghiép trong nhiéu linh vuc ciing mot luc”.

Bang ghi can d6i cia Kaplan va Norton st dung bon quan
diém dé danh gia hieu suat hoat dong va khuyén khich cong tac
quan ly. Nhin chung, nhing quan diém nay gidp cip quan 1y tra
161 kip thoi bon cau hoi chinh sau:
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e Khéach hang nhin nhan chuing ta nhu thé nao? (quan diém
khach hang)

» Chung ta phai lam gi dé trd nén tét hon? (quan diém ndi bo
cong ty)

e Chung ta c6 thé tiép tuc cai thién va tao ra gia tri khong?
(quan diém hoc hoi va d6i mai)

e Chung ta quan tam dén c¢d dong nhu thé nao? (quan diém
tai chinh)

Hinh 2-1 thé hién mdi lién hé gita bon quan diém nay. Loi
thé cua bang ghi can ddi so véi cac phuong phap danh gid truyén
thong 1a ba trong s6 bon quan diém néu trén (khach hang, doi
mai, noi bo) la don bay ma cac nha quan ly ¢o thé st dung dé cai
thién két qua trong tuong lai. Tuy nhién, bat loi cia phuong phéap
nay la khong thé cong bé rong rai, va nhu thé viéc so sanh doi
chiéu cac doanh nghiép doi thu canh tranh khong thé thuc hién
dugc. Ngoai ra, phuong phap nay khong giup cdc phan tich cua
chiing ta dy bao xu hudng hang nam trong mét s6 linh vuc cu thé
cua hoat dong doanh nghiép, nhu ty 1é thay thé hang ton kho va
kha ning thanh toan ng. Tuy nhién, néu két hop ca hai, bang ghi
can doi va phuong phap phan tich ty 16 truyén thong co thé giup
cac nha quan ly hiéu va cai thién hoat dong cta ho.
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HINH 2-1

Bang ghi can déi lién két véi cac so do hiéu suat hoat dong

Khach hang
nhin nhan
chung ta nhu
thé nao?

Quan diém tai chinh

Myc tidu

Bién phap

Quan diém
khach hang

Muc tiéu| Bién phap

Quan diém hoc héi

Chung ta quan tdm dén
€6 déng nhu thé nao?

Chung ta phai
lam gi dé trg
nén tot hon?

Quan diém kinh
doanh ndi bé

Muc tiéu| Bién phap

va ddéi mai
Muc tiéu| Bién phap
Chung ta ¢¢ thé tiép tuc cai thién
va tao ra gia ti khéng?

Cac béo cao tai chinh gitip ban biét dugc diém manh va diém yéu
cia mdt doanh nghiép, cing nhu cac khia canh khac nhau vé
hiéu suat hoat dong cua doanh nghiép d6. Nhumg khong chi dung
lai 0 d6, nguoi doc bao cdo tai chinh phai nghién ciu, so sanh va
phan tich dé ¢6 thé hiéu dugc. Chuong nay giip ban biét cach sir
dung cic ty suat va cac bao cdo dang ty 1é phan trdm dé hiéu ro
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vé kha nang sinh loi, cac hoat dong kinh doanh chinh, kha nang
thanh toan no, va cg cau ng cia mdt doanh nghiép. Pac biét, can
quan tam dén ba chi s0 sau:

¢ Cac ty suat sinh lgi. Lién quan dén mic thu nhap kiém
dugc tir cac ngudn tai chinh duge sir dung. Céc ty 1€ nay bao
gbm ty 1¢ 1gi nhuan trén tong tai san (ROA), ty 1& 1oi nhuan
trén vén c6 phan (ROE), va thu nhap trén mdi ¢o phiéu (EPS).

* Cac ty suat hoat dong. Thé hién tinh hiéu qua cua viéc su
dung tai san. Ky thu tién chua thanh toan va ty 1é thay thé
ton kho déu dugc xem la ty suét hoat dong.

e Heé so kha nang thanh toan no. Thé hién kha nang doanh
nghiép dap ung cac nghia vy tai chinh. Ty suat nay bao gém:
hé s6 kha nang thanh toan ng ngin han, hé sé kha ning
thanh toan ng nhanh, ty 1é ng, ty 1& ng trén vén chu sé htu
va ty 1& bu dap lai suat.

Diéu dang ti€c 1a cac bao cao tai chinh thé hién qua kha va
bi han ché nghiém ngat d6i véi cac phép do tai chinh. La mot nha
quan ly, ban can cac thong sé chi d&n va céc chudn muc tinh toan
phi tai chinh dé hiéu va dan dat doanh nghiép. Chuong nay da
gidi thiéu vé bang ghi can d6i ma nhiéu cong ty ap dung dé hd
trg cho cac phép do tai chinh cua minh.



~ CAC KHAI NIEM
KE TOAN QUAN TRONG

Cac quy ludt hinh thanh
bao cao tai chinh

Noi dung chinh:

* Cdc nguyén tac ké todn dugc thia nhdn rong rai
* Ké todn dén tich va ké todn tién

* Ké todn ton kho

» Khdu hao va cdc phuong phdp tinh khdu hao

e Chuyén tai san thué thanh von

s Nguyén tdc chi phi goc va y nghia cua no

* Ké todn chi phi va muc dich st dung
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C huong 1 va chuong 2 da giai thich vé cac bao céo tai chinh
dugc doanh nghiép st dung va hudng dan cach sir dung chuing
dé danh gia hoat dong quan ly va tinh hiéu qua tai chinh cua
doanh nghiép. Ndm viing cdc bao cao nay sé gitip ban rit nhiéu
trong cong viéc cia minh. La ngudi st dung cac thong tin tai
chinh, ban cing sé c6 loi néu hiéu mot sé khdi niém ké toan
hinh thanh nén bao cédo tai chinh. Chuong nay sé gilip ban co
dugc cai nhin Khai quét vé ké toan My, qua dé hiéu dugc nhimng
khai niém k€ toan quan trong.

CAC NGUYEN TAC KE TOAN
DUQC THUA NHAN RONG RAI

Ban phai hiéu rang cac gia tri dugc trinh bay trong cic béo cdo
tai chinh déu dugc riit ra tr hé thong ké toan doanh nghiép. Hé
théng nay dugc 1ap ra dé ghi chép, phan loai va bdo cdo nhiéu
hoat dong giao dich tién té cia doanh nghiép dua trén nhing
nguyén tac ké toan dugc thira nhan rong rai (GAAP - generally
accepted accounting principles).

GAAP gdm céc quy udc, luat L& va cac tha tuc da dugc phé
duyét theo tiéu chuan ké toan cua quéc gia. Cac doanh nghiép
phai tuan thd nhing nguyén tic nay khi thuc hién viéc ké toan
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cho cac hoat dong kinh doanh ciing nhu trinh bay két qua trong
cac bao cdo tai chinh. Viéc tuan thi cac tiéu chuan nay gidp cac
c6 dong, nha dau tu, ngudi cho vay, khach hang va co quan ban
hanh quy ché dam bao rang nhiing gi ho thay la nhing thong sé
ghi chép chinh xac va minh bach vé cédc hoat dong kinh doanh
chinh. Cac béo cdo tai chinh cua cac céng ty tham gia san giao
dich ching khodn duoc kiém toan bdi cdc chuyén vién ké toan
doc 1ap ¢6 bang ching nhan. Cac ki€ém toan vién nay kiém tra
s6 sdch ké toan ctia cong ty, nhan xét tinh cong bing va nhit
quan trong cac bdo cdo tai chinh cua céng ty cing nhu muc do
tuan thu céc nguyeén tac ké toan dugc thira nhan rong rai.

Viéc kiém toan dugc lap ra dé mang lai sy dam bao “hop ly”
rdng cic bdo cdo tai chinh trinh bay rd rang cic hoat dong tai
chinh cia maot cong ty. Tuy nhién, diy khong phai la su dam bao
tuyét doi vi kiém toan vién chi kiém tra bing chimg duya trén s
liu thong ké. Cac kiém toan vién khong kiém tra tung giao dich
va so luong giao dich. Mot s6 phan trong bao cao thusng nién
ctta cong ty khong dugc kiém todn - vi du, thu thong bdo cda chu
tich hoi dong quan tri gui cac cé6 dong, cac thao luan va phan
tich két qua cia cap quan 1y, va thong tin vé gia cé phiéu.

KE TOAN TIEN VA KE TOAN DON TICH

Cac cong ty c6 thé dung ké todn tién hay ké toan don tich.
Nhung khi da quyét dinh dung loai nao, ho phai st dung nhat
quan loai ké toan doé.

Ké todn tién ghi chép cac khoan thu chi khi si dung tién.
Nhiéu cong ty nho st dung phuong phép nay vi né don gian va
cho phép chua s¢ hiu linh ¢ong trong viéc quan ly thu nhap chiu
thué.
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Nghién cuu tinh huoéng:

Ké toan tien khi thu chi bang tien mdt

Leo la nha van tu do. Anh sir dung ké toan tién trong cong viéc kinh
doanh cua minh. Nam vua qua, céng viéc cua anh rat phat dat
nhung hién anh dang lo lang vé cac khoan thué ma anh phai déng
néu anh bi xép vao nhom déng thué vi co muc thu nhap cao. Anh
biét c6 hai cach giam thu nhap chiu thué cho nam nay: (1) cho
khach hang hoan viéc thanh toan cho dén nam thué ké tiép, va (2)
tang chi phi tién mat c6 thé khiu trir thué trong nam thué nay. Vi
vay, khi dén thang 12, Leo quyét dinh cho hai khach hang hoan viéc
thanh toan dén cuéi thang. Bang cach nay, anh sé nhan dugc tién
vao khodng gitra thang M6t clia nam thué ké tiép. Anh cang nghi
dén nhrng mén hang anh sé mua trong nhing thang tdi: tem,
may vi tinh mdi, van phong pham, tai lieu tham khao... Anh mua
nhdng mon hang nay trudc ngay 31 thang 2. Chi phi nay dugc ghi
thanh tiéu phi tiéen mat trong nam nay - diéu nay giup Leo giam
thém thu nhap chiu thué ctia minh.

Ké todn don tich ghi chép cac nghiép vu phat sinh bat ké ¢6
thuc thu thuyc chi tién hay khong. Hiu hét cic cong ty déu st
dung ké& todn dén tich. Hé thong nay cho phép két hop tét hon
gitrta doanh thu va chi phi lién quan. Diéu nay givip cong ty hiéu
nguyén nhan va két qua thuyc té cia cac hoat dong kinh doanh.
Vi vay, doanh thu dugc ghi nhan trong suét thai ky dién ra cac
hoat dong kinh doanh, va chi phi dugc ghi nhan trong cung thoi
Ky voi doanh thu lién quan.

Hay xem xét vi du, Cong ty Amalgamated c6 thé ghi 20.000
USD trong muc doanh thu tir cac don dat hang méc ao trong mot
nam thué, du cic don hang nay chua dugc thanh toan cho dén
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sang nam thué tiép theo. Ngoai ra, viéc ghi nhan cac chi phi vat
liéu can thiét cho nhing don hang nay dugc thyc hién khi hoat
dong dat hang hoan tat.

Mot két qua thi vi nia cia ké toan don tich la kha nang giai
quyét céc chi phi tra trudc. Mot s6 cong ty thudng thue bat dong
san nhiéu nam va mua bao hiém thanh todn mét lan. Nhung chi
phi nay dugc goi la chi phi tra trude. Khi vira thuc hién xong
giao dich, chi phi nay duoc ghi vao bang can ddi ké toan thanh
mot khoan chdng han nhu bao hiém tra trugc. Phén thanh toan
cia mdi nim dugc tinh chi phi khi dugc st dyng. Vi dy, néu
Amalgamated mua mot hop dong bao hiém tai san thoi han hai
ndm vai chi phi 6.000 USD trong nam 2002, thi 3.000 USD sé
dugc tinh la chi phi trong bao cdo thu nhap nam 2002 va khoan
ung trudc cho nam 2003 sé duoc ghi la tai san tra trudc trong
bang can doi ké toan.

Nghién cuu tinh huong: Keé todn don tich

phu hop véi chi phi hoagt déng

Tai Cong ty Amalgamated chuyén san xuat gia treo kiéu nhanh gac,
khoan thu tir mot don hang dugc ghi vao sd sach khi méi chiéc giatreo
duoc van chuyén dén khach hang - du khach hang chua thanh toan
ngay. Tuong ty, néu Amalgamated nhap 2.000 chiéc moéc bang déng
tir cong ty cung tng da ky hop dong, chi phi nhap moc nay ciing chua
duoc thanh toan ngay. Bung han la ching dugc thanh toan tung don
vi san pham: néu maét cai gia treo cin nam chiéc méc dong, cong ty sé
thanh toan tién mét lan cho nam chiéec moc nay khi méi san phdm gia
treo hoan chinh dugc giao cho khach hang.
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KE TOAN HANG TON KHO

Ton kho 14 toan b ngudn vao quy trinh san xuat nhu hang cung
Ung, nguyén vat liéu, phu tung... ma cong ty dung trong hoat
dong kinh doanh, ngoai ra con bao gom ca cong viéc dang duoc
thyc hién - hang hoa dang trong nhiéu giai doan san xuat khac
nhau - cing nhu thanh pham dang cho xuéat kho dem ban hodc
van chuyén dén khach hang.

Doi v6i nhiéu cong ty, hang tén kho duoc xem la tai san luu
dong quan trong. K& toan ton kho c6 hai khia canh dang luu y.
Tht nhat, phai x4ac dinh chi phi hang tdn dugc thu mua hay san
xuat. Chi phi nay sau doé dugc dua vao tai khoan tén kho cho dén
khi san phdm dugc xuit kho dem béan. Khi san phdm da duoc
van chuyén hodc phan phéi dén tay khach hang, chi phi nay
dugc ghi thanh tiéu phi trong bao cdo thu nhap nhu mat phan
cua gia von hang ban.

D& hiéu thém vé& quy trinh ké toan hang ton kho, hay tuéng
tuong cac chi phi di vao tai khoan ton kho va sau dé duoc chuyén
khoi tai khoan nay va tinh cho gia von hang ban trong bao céao
thu nhap. Khi san pham dugc chuyén vao kho va sau d6 duoc l1ay
ra dé phan phoi dén tay khach hang, chi phi tén kho sé& duoc
chuyén vao mot tai khoan rdi 1ay ra sau tir d6. Tuy nhién, ban can
phai nhan thay rang nhing dong tién nay khong can phai song
song nhau - nghia 1a, dong chi phi vao va ra khai tai khoan ton
kho khéng can phai dat dung thi tu nhu luu luong hang nhap va
xudt kho. Nhu dugc trinh bay dudi day, chung ta ¢6 thé quyét
dinh truéc hét st dung cac mit hang tén kho nhan duoc gan day
nhat vi né gidp chung ta udc tinh chi phi thuc té hon.
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Luu chuyén chi phi ton kho

Thoat nhin, ban c6 thé thay khéng can thiét dua ra gia dinh vé
viéc chi phi luu chuyén nhu thé nao qua tai khoan tén kho. Chi
phi cia méi mat hang dugc dit vao kho cé thé dugce ghi truc tiép
vao tai khoan; va khi san pham duoc 1ay khoi kho, chi phi nay
bi loai trir khoi tai Khoan. Bang cach do, chi phi dugc tich lay
trong tai khoan nay c6 thé hoan toan khép véi cac mat hang con
ton kho, va chi phi hang ban ¢é thé bang tong chi phi cua méi
mat hang dugc ban dén tay khach hang. Mot hé théng chi phi
ton kho nhu vay duoc goi 1a hé thong nhan dang dich danh.

Viéc nhan dang dich danh mdi mat hang trong kho tuong
d6i dé néu mdi mat hang co tinh riéng biét, nhu tac pham nghé
thuat hodc mot do gb san xudt theo don dit hang, hoac néu méi
mat hang c¢6 ma s6 nhan dang riéng, nhu xe 0 t6. Tuy nhién, su
nhan dang dich danh khong thuc té khi cdc mat hang ton kho
khong thé xac dinh la riéng biét, vi du: ltia mi, vi mach may
tinh, hay méc dong dé san xuat gid treo cua Cong ty
Amalgamated. Trong nhung truong hgp nay, cdac ké toan vién
thuong gia dinh su luu chuyén chi phi théng qua tai khoan ton
kho khéng nhat thiét lién quan dén viéc luu chuyén thyc té cta
hang hoa.

Van dé ké toan déi voi nhitng mit hang ton kho giong nhau
dong loat rat phuc tap do c6 thé cong ty da thanh toan chiing véi
nhiéu gia khac nhau. Vi dy, Cong ty Amalgamated c6 5.000 méc
dong nam trong kho. Do lam phat va mot s6 yéu t8 kKhac, cong
ty phai tra 0,1 USD cho 1.500 chiéc, 0,12 USD cho 2.000 chiéc,
va 0,08 USD cho 1.500 chiéc ¢dn lai. Vay khi cong nhan su dung
200 chiéc dé rap vao gia treo, chi phi nao sé dugc tinh vao gia
hang ban? Nhin chung, mdc nao cing giong nhau ngoai tri don
hang va chi phi tinh cho Amalgamated.
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C6 ba phuong phdp chung dugc s dung trong viéc tinh todn
chi phi tdn kho 1a: binh qudn gia quyén, nhdp trudc - xudt trudc
(FIFO), va nhdp sau - xudt trude (LIFO). Mot cong ty ¢o thé chon
bat ky mot trong ba phuong phap néu trén va sir dung nhat quan
cho mdi phan loai tén kho, bat ké hang héa dugc nhép va xuat kho
nhu thé nao.

Su dung phuong phap binh quan gia quyén doi hoj ban phai
tinh don gid von binh quan cua cac mat hang ton kho dau ky
cong vdi nhimg vat liéu da mua trong ky ké toan nham xac dinh
gia von hang ban va hang ton kho con lai cuéi ky. Pon gia von
binh quan thudng duoc cho la don gia dai dién cho toan bé mat
hang c6 san dé ban trong Ky ké todn. Thay vi doi dén cudi ky ké
toan dé tinh don gid von binh quan, mot s6 cong ty ding gia vén
don vi da dugc xac dinh trudc cua tat ca cac hoat dong xay ra
trong su6t thoi ky ké toan. Pay la hé thong dinh gia tiéu chuan
va la bién thé cua phuong phap binh quan gia quyén. Bat ky su
khac biét nao gitia don gia von binh quan thyc té va don gia tiéu
chuin da dugc xac dinh trudc trong sudt moét ky thuong dugce
cong vao hoic trir ra khoi gia von hang ban cho ky do.

Phuong phap nhap trudc - xuit trudc (FIFO), dugc thuc hién
dua trén co sd gia dinh rdng, s6 hang xuat ra khi ¢6 giao dich
mua ban 12 s6 hang cua lan nhap trude. Nhu vay, gia von hang
ton kho cudi ky dugc tinh theo gia cua lan nhap sau.

Phuong phap nhap sau - xudt trudc (LIFO) trai ngugc vdi
phuong phap FIFO. Phuong phdp nay dugc thirc hién dira trén
co s6 gia dinh rang s6 hang xuat ra 1a s hang cua lan nhap sau.
Nhu vay, gia von hang ton kho cudi ky dugc tinh theo gia cua
lan nhap trudgc.

Mot s6 nuéc khong cho phép st dung phuong phéap LIFO.
Tuy nhién, phuong phdp nay dugc sir dung kha phd bién tai My.
Mot 1y do quan trong cho su pho bién nay vi LIFO 1a bién phap
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hiéu qua hon dé danh gia gia von ton kho hién tai. Khi cic gia
von nay hgp vai doanh thu ban hang hién tai, ca nha dau tu lan
nha quan ly déu hiéu ro hon diéu gi dang xay ra trong doanh
nghiép. Mét Iy do khac nita cho viéc s dung pho bién LIFO la
lam phét thuong 1am cho hang ton dugc mua hién tai dit dé hon.
Gid von ting nay lam giam kha nang sinh lgi tir viéc ban hang,
kéo theo giam ng thué phai tra.

Do la luat

D6i véi hau hét cac phuong phap ké toan, luat thué cia My khéng
yéu cau str dung cing mot phuong phap trong cac bao cao tai
chinh do céng ty phat hanh cho cac ¢6 dong, cing nhu trong cac
bao cao tai chinh vé thué. Tuy nhién, LIFO la truong hop ngoai lé.
Mot cong ty khi si dung phuong phap LIFO nham tiét kiém thué
phai dong thdi si dung phuong phap LIFO trong cac bao cao cla
minh phat hanh cho cac ¢4 déng. Vi ly do nay, viéc ndp thué thip
cing c6 diém bat |gi: sau nay cip quan ly phai bao cao vdi cic ¢o
dong vé nhing khoan thu nhap thap hon so véi truang hop sur
dung moét phuong an gia dinh tén kho thay thé.

Pé hiéu thém vé sy anh hudng cia ba phuong phap - binh
quan gia quyén, LIFO, va FIFO - doi véi gid von hang ban, hay
xem vi du sau. Cong ty Amalgamated luu kho mét sé méc dung
dé san xuat gia treo cao cap vdi 6 lugng ¢6 han. Trong nam
2002, do gia dong tang, gid phai trd cho cic nha cung Ung
nhirng chiéc madc loai nay cing ting dang ké. Gia nay trong nam
2002 duogc tinh nhu sau:
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1 thang 2 50 x 6,00 USD 300 USD
1 thang 4 50 x 7,50 USD 375 USD
1 thang 5 50 x 8,50 USD 425 USD
1 thang 7 50 x 9,00 USD 450 USD
1 thang 10 50 x 10,50 USD 525 USD
Tong cong 2.075 USD

Trudc nam 2002, gi4 ca 6n dinh. Vao thang 1 nam 2002, cong
ty con 29 méc dong, méi moc c¢é chi phi 5 USD. Cudi nam, con
sG ton kho nay tang 1én thanh 54 cai.

Néu tén kho duge dinh gia dinh ky, gia tri ton kho xét theo
gia gdc va gia moc ban ra phu thuoc vao gia dinh luu chuyén ton
kho (bang 3-1). Chd y rdang khi tinh toan LIFO, binh quéan gia
quyén, va FIFO, chung ta tinh gia méc ban ra bang cach bat dau
V61 gia méc ¢6 san dé s dung (2.220 USD cho méi trudng hop).
Cudi nam, véi mdi phuong phap, ching ta giam con sd d6 bing
gia cua 54 don vi san pham c¢6 sén. Vi du, khi tinh theo LIFO,
gia cua 54 moc con lai dugc xem la gid cua nhing méc dugc
mua dau tién (vdi gid thap nhat).

D6i v6i nha quan ly, diéu quan trong can nhé 1a gia dinh luu
chuyén gia ton kho tac dong dén gia hang ban, thu nhap thuan
duoc bao cdo, va gia tri tén kho sé duoc thé hién trong tai san luu
dong trong bang can doi ké toan. Hon nira, néu gia hang ton kho
tang va phuong phap LIFO duoc str dung, thi viéc nhap vao gia ton
kho cu bang cach giam s6 luong tdn kho dang ¢6 (goi 1a phuong
phap thanh ly bang LIFO) sé& lam vd thu nhap thuan. bay la diéu
¢6 thé khong chap nhan duoc trong cac ky ké toan tuong lai.

Chung ta ¢6 thé két luan rang ké toan hang ton kho kha don
gian, bao gom hai budc: tha nhat, ban phai tinh dugc gia cua cac
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mat hang thém vao ton kho; thu hai, ban phai quyét dinh sé

dung phuong phédp nao dé tinh gia cac mat hang nay khi ching
duoc ban hodc giao dén tay khéch hang.

BANG 3-1

Gia tri tén kho nam 2002, Céng ty Amalgamated

GIA PINH LUU CHUYEN TON KHO

Phuong phap Phuong phap Phuong phap

FIFO binh quan LIFO
gia quyén
Tén dau ky, 1-1-2002 145 USD 145 USD 145 USD
(29 cai gia 5 USD)
Mua hang, 2002 2075USD  2.075USD 2.075 USD
Gia vén hang co d& ban, 2002 2.220 USD  2.220 USD 2.220 USD
Tén cudi ky, 31-12-2002 561 USD" 430 USD” 295 USD®

Gia moc ban ra, 2002 1.659 USD 1.790 USD 1.925 USD

a) Phuong phap FIFO:
Ton cudi ky = (50 mde ddng x 10,50 USD) + (4 mée déng x 9,00 USD) = 561 USD
b} Phuong phap binh quan gia quyén:
Tén cubi ky = (Téng gia vn hang co dé ban / Téng moc ddng da mua) x Mée déng con
tén = (2.220 USD / 279) x 54 = 430 USD
c) Phuong phap LIFO:
Tén cudi ky = (29 moc déng x 5 USD) + {25 méc déng x 6 USD) = 205 USD

KHAU HAO

Phi ton cho bat dong san va thiét bi thé hién sur chuyén giao cac
nguon von sang tai san dugce s dyng thong thudng trong nhiéu
ky. Khéi niém ké toan vé doanh thu tuong img véi cac chi phi
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lien quan doi hoi chi phi dau tu phai phu hop v6i doanh thu tur
viéc sir dung chung. Pdi véi nha xudng va trang thiét bi, lugng
chi phi tuong ung véi doanh thu duoc goi 1a khdu hao. Khau hao
la khoan chi phi phi tién mat lam giam dang ké gia tri tai san
ghi trong bang can déi ké toan qua thdi gian udc tinh sif dung
tai san d6. Vi du, néu Cong ty Amalgamated mua mét may uon
kim loai tri gia 50.000 USD (dugc giao va lap dat), ¢6 vong doi
str dung du kién trén 20 ndm, thi ci mdi nam cong ty co thé chi
mot phan cuia 50.000 USD so va&i doanh thu va kéo dai trong 20
nam. Diéu nay sé giam dan thu nhap chiu thué cua cong ty.
Déng thoi, cac ké toan vién cua Cong ty Amalgamated sé giam
gia tri cia may ghi trong bang can doi ké toan mot ty lé tuong
duong cho dén khi gia tri cia thiét bi dé bing 0.

Can ghi nh¢ thuat ngit “chi phi phi tién mat”. Mic dua khoan
khau hao duoc liét ké 1a chi phi trong béo cao thu nhap, nhung
thuc té cong ty khong s¢ hiu Khoan tién do - khong giong nhu
céac loai chi phi khéc: tién luong, tién mua hang, tién tién ich,
buu phi... Khau hao chi don thuan 1a c¢dch tién loi {(du khong
hoan hao) dé nhan biét nhing mon tai sin nao dé hao mon hoac
dan mat gia tri san xudt va phai dugc thay thé.

NEu tai san 1a tai nguyén thién nhién, nhu dat rung hoac
khoang san, nhing phi ton tuong tu sé dugc goi la su can kiét.
Néu la tai san vo hinh (vi du: bing sang ché), chi phi goc sé dugc
trir dan qua cac ky ké toan khi thu duoc lgi ich, hoac trong vai
truong hop, qua mot ky tay chon nao dé.

Hiéu dugc v nghia don gian nay vé khdu hao sé gitp ban rat

nhiéu trong viéc quan ly. Sau day la cdc Khia canh chi tiét hon
vé khau hao.
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Chi phi tai san c6 dinh

Chi phi tai san cé dinh va so tién dugc néu ban dau trong cac
bdo cdo bao gom: tdng chi phi can thiét dé tai san d6 san sang
phuc vu hoat dong cua doanh nghiép, nghia la ngoai gia dugc
quy dinh hop phap cua mat tai san, ban phai thém vao chi phi
giao hang, l4p dat, huan luyén nhan vién, va diéu chinh co sd ha
tang can thiét dé sir dung tai san nhu da hoach dinh.

Udc tinh khau hao

Gia tri ton du cua tai san duogc udc tinh tai thoi diém bat dau vong
d0i cda tai san d6. Gia tri ton du la gia ban tai san ma chu so hiu
mong mudn thu lai khi ban, thap hon cac chi phi di ddi khi né
khéng con ¢6 ich déi voi cong ty. Su chénh léech gitta chi phi va gia
tri ton du dugc goi 1a chi phi khau hao. Chi phi Khau hao nay phai
pht hop véi doanh thu dat dugc trong nhimg Ky K€ todn, trong dé
co sirdung dén tai san. Sau day 1a mot vi du: Cong ty Amalgamated
st dung mdt 1o nung trong phong thi nghiém véi muc dich phat
trién mot s6 hop kim méi nham san xuat cac moéc treo bang kim
loai cho nhiing mat hang gia treo cao cAp moi ctia cong ty.

Chi phi 16 nung 13.000 USD
Tru: Chiét khau khi thanh todn bang tién 500 USD

Gia tra trudc 12.500 USD
Cudc phi van chuyén 500 USD
Lap dat 2.000 USD
Chi phi huan luyén 1.000 USD

Téng chi phi 16.000 USD
Tru: Gia tri ton du 6.000 USD

Chi phi khau hao 10.000 USD
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Khi chuing ta da xac dinh dugc chi phi khau hao, viéc con lai can
phai lam 1a chon mét phuong phédp dé phan bé chi phi do cho céc
ky ké toan khi tai san dugc st dung dé tao ra doanh thu. Trong
khi phan bo chi phi khau hao nay, bat Ky phuong phéap nao cing
déu dugc chdp nhan. Mac di nhing phuong phap nay co thé dugc
st dung kha tuy tién, tuy nhién chuing dap ung duoc hai tiéu
chuén sau. Thu nhat, lugng chi phi khau hao dugc tinh khong phu
thuoc vao su thao tling cla cap quan ly theo cach khién thu nhap
cua cong ty trong bat cir ky ké toan nao cling ¢6 thé bi sai léch
that thuong. Thy hai, nhing khoan dugc tinh giong véi khoan tut
giam gia tri tai san duge do trén co so chi phi goc.

Chting ta sé thao luan vé hai phuong phéap khau hao nay qua
hai bién thé: khau hao dudong thing va khau hao giam dan vai ty
suat khong doi. Mdi phuong phap déu c6 nhimg wu diém riéng.

Khau hao duong thang

Trong phuong phap khdu hao duong thing, mot phan chi phi
khau hao tuong ung duogc tinh hang nam theo mot so tiéu chuan
do thoi gian tudi tho cua tai san. Theo phuong phdp nay, khoan
tién tinh cho chi phi luén duge tich Iiy va thé hién trén bang
can doi ké toan la khoan khau trir t0 chi phi géc cda tai san.
Phuong phap khdu hao iy ké nay luon lién quan dén tai san
tuong ung, va lién quan dén phan bu tri can déi chi phi géc cia
tai san da dugc xu ly tuong ung so voi doanh thu. Bang 3-2 thé
hién céch udc tinh khiu hao tai san 10 nung mdi ciia Cong ty
Amalgamated theo phuong phdp khiu hao dudng thang.
Phuong phép nay su dung vong doi udc tinh 1a 5 nam, hoac céng
suat nung chay kim loai trong suét vong doi udc tinh cho 10
nung va trién vong san xuat cia cong ty.
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BANG 3-2

Khau hao duong thing déi véi lo nung trong phong thi nghiém

CHI PHi KHAU HAO:

Gia 16 nung
Trur: Chiét khau

Phi van chuyén

Lap dat

Chi phi huan luyén

Téng chi phi

Tru: Gia tri tén du
Chi phi khau hao

Vong doi uéc tinh: 5 ndm
Kim loai tan chdy du kién: 250.000 pound

13.000 USD
500 USD
12.500 USD
500 USD
2.000 USD
1.000 USD
16.000 USD
6.000 USD
10.000 USD

KE HOACH CHI PHI KHAU HAO

Lugng tan chay dy kién

Nam (don vi: pound) Co so thdi gian Co sd sirdung
1 40.000 2.000 USD 1.600 USD
2 45.000 2.000 USD 1.800 USD
3 50.000 2.000 USD 2.000 USD
4 55.000 2.000 USD 2.200 USD
5 60.000 2.000 USD 2.400 USD
Téng cong 250.000 10.000 USD

10.000 USD
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Khau hao giam dan véi ty suit khong déi

Khi muén phan 4nh ring mot tai san thuong dugc st dung hiéu
qua nhat trong nhitng nam dau mdi su dung, cac ké toan vién
thuong sit dung cac phuong phép tinh phan 1én hon cua tong
chi phi khau hao trong nhimg nam dau st dung hon la phan bo
dong déu vao cac ky ké toan sau nay. Mot phuong phép pho
bién dé thuc hién diéu nay la tinh ty 1& phan tram c6 dinh cua
chi phi géc tai san cho méi ky tru di lugng khau hao luy ké bat
ky cua ky truéc. (Luu y sy khdc biét véi khau hao duong thing,
trong do ty lé khiu hao dugc ap dung nhu nhau cho toan b chi
phi khau hao tai san cia méi ky.) Thong thudng, ty 1& khau hao
sé 1a 150 - 200%, dugc st dung trong phuong phap khiu hao
duong thang. Vi phuong phap khau hao gidm dan véi ty suat
khong doi khong bao gid trir din toan bo chi phi goc cua tai san,
nén cic ké toan vién thudng khong trir gia tri ton dur cua tai san
tir chi phi géc trude khi 4p dung ty 1& phan tram khau hao.

Bang 3-3 cho thay céc ké toan vién cia Amalgamated da su
dung phuong phép khau hao gidm dan véi ty sudt khong déi dé
tinh gia tri khau hao cta 1o nung trong phong thi nghiém. Mat
lan nua, vi du nay van tinh thoi han khau hao 1a 5 nam. Tuy
nhién, vi 6.000 USD gia tri thai hdi khong dugc trir ra trong
phuong phép nay, chi phi khiu hao cta thiét bi sé 1a 16.000 USD.

Loi thé cia phuong phap khau hao giam ddn vdi ty suat
khong doi 1a chi phi khau hao ¢6é thé 16n hon trong nhiing nam
dau. Diéu nay c6 nghia 1a Amalgamated c6 thé giam dang ké thu
nhap chiu thué trong nhirng nam dau. Va c¢6 1& ban cling da biét,
mét do la thué ma ban hoan duogc hom nay cé thé dung dé dau
tu vao cac hoat dong phét sinh lgi nhuan trong tuong lai.



68 HARVARD BUSINESS ESSENTIALS

BANG 3-3

Khau hao giam dan voi ty suat khéng déi

Gia tri 86 sach Chi phi khau hao Gia trj sé sach

Nam déau nam {40% gia tri s8 sach) cusi nam

1 16.000 6.400 USD 9.600 USD
2 9.600 3.840 USD 5.760 USD
3 5.760 2.304 USD 3.456 USD
4 3.456 1.382 USD 2.074 USD
5 2.074 829 USD 1.245 USD
Téng ¢éng 14.755 USD

Nhing 161 cudi ve khau hao

Tam quan trong cua khau hao nim trong mdi quan hé ctiia né6 dai
vdi viéc xac dinh thu nhap dung. Nhung phuong phap nao la tot
nhat? Ly tuong nhat la phuong phap d6 phai mang lai kha nang
udc tinh loi nhuan thuc t6t nhat. Tuy nhién trén thuc té, kha nang
nay thuong bi chi phoi boi cdc tiéu chuin khac: ung dung don
gian, cac yéu cau vé thué va phéap ly, hoac mot bo phan ban quan
ly muon thé hién thu nhap thuan lgi hon hay bét loi hon bang mot
phuong phap ké toan khac. Do vay, udc tinh chi phi khau hao phai
duogc st dung va dién giai voi su can trong tuyét doi.

Ngoai ra con mét van dé khac vé ké toan khau hao can phai
dé cap d day. Chung ta da tim hiéu vé khau hao cuia tung loai tai
san riéng biét vi day la cach dé nhit d& minh hoa cho cac
phuong phap khau hao khac nhau. Nhung trén thuc té, mot tap
doan 16n c6 thé c6 nhiéu tai san cung loai - nhu may tinh ca
nhan ching han. Cac ké toan vién cam thay kha thi khi tinh
khau hao ching thanh tirng nhém hon 1a ting tai san riéng lé.
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KE TOAN CHO THUE

C6 thé ban da nghe néi dén viéc thué mot chiéc xe hai méi.
Nhing méau quang cdo rat hip din nhu: “Co hoi s dung mot
chi€c MegaGuzzler SUV méi toanh véi gid chi 299 USD méi
thang!”. Ngoai ra trong t& buém quang cao c¢on dé cap dén thoi
han thué xe 12 4 nam, va ban phai tra trudc 2.500 USD méi c6
dugc gia thué hang thang thap.

Khi ban khéng mudn vay tién dé mua xe, thué xe 1a mot cach
thuan tién. Va doéi khi, ban tham chi khong phai dat coc truéc
(mac du so tién hang thang ban tra sé cao hon). Khi két thic hgp
ddong thué xe dai han, ban chi viéc tra lai chiéc xe. Péi v6i mot so
ngudi, day la giai phap thay thé tot nhat dé s¢ htru mot chiéc xe.

Doi vdi mot s6 tai san khac, nhiéu doanh nghiép ciing thich
di thué hon vi cac ly do twong tu. Thuc ra, thué tai san la cach
rat pho bién hién nay, va moi thi tir may tinh cho dén phuong
tién van chuyén hay vian phong, nha xudng déu cd thé thue
dugc. Cac cong ty cling thich thué tai san hon la phai mua
ching vi nhiéu ly do khac nhau. Néu thué, cong ty dé c6 thé su
dung nhimg nguoén luc nhat dinh ma khong can phai tré chung
cho dén khi nhan dugc héa don thanh toan t khach hang. Diéu
nay giup cong ty d¢6 khong phai vay muon, va do vay khong phai
thanh ly cac tai san dé chuyén thanh tién. Tuong tu, mot s6 cong
ty thiéu tién mat nhung lai du thira tai san co dinh thudng ban
di tai san cia minh. Sau d4, nhiing cong ty nay co thé sé thué
lai nhing tai san nay tir ngudi mua - sy sap xép nay duoc goi la
ban va cho thué lai. Nhiéu toa nha cta cac tap doan khdng 16
cing lién quan dén kiéu giao dich nay, dac biét 1a khi cong ty
ban no6 dang trong giai doan kho khan.

La mot nha quan ly, ban nén hiéu it nhiéu vé hinh thic nay
Vi cac yéu cau vé ké toan cia nd. Thit nhat, c4c thoa thuan cho
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thué thuong roi vao hai loai chinh. Cho thué hoat déng la hinh
thuc phé bién nhat. Thué phuong tién van chuyén ¢4 nhan
thudmg roi vao truong hop nay. Doi véi hinh thic thué nay,
trong hop déng chi néu mot phan vong doi st dung dy kién cua
tai san d6. Chu s6 hitu tai san phai tan trang vat cho thué mot
hodc nhiéu 1an dé lay lai chi phi tai san va thu loi nhuan.

Ngugc lai, cho thué tai chinh thuong bao gém toan bé thoi
gian st dung dugc cuia tai san. Va hop dong nay khong thé bi
hay trir khi ngugi thué thanh toan toan bd chi phi thué da thdoa
thuan trong hgp dong. Ngudi thué phai dong thué, mua bao
hiém, va bao tri tai san d6. Pay ciing giong nhu 1a mua mot mon
tai san va tra gép hang thang cho dén khi dit diém. Vi hop dong
cho thué thudng yéu ciu thanh toan tién mat trong tuong lai, vé
ban chat né mang nhing dac tinh cia ng phai tra.

Dbé minh hoa, ching ta hay xem truomng hop mot cong ty khi
can tién dé dau tu cho nhiing dy 4n khac da ban bat dong san
duy nhat ciia minh va thué lai né theo hinh thuic cho thué tai
chinh. Bang 3-4 cho thay cdc bang can ddi k€ todn cua cong ty
d6 trudc va sau khi ban tai san. Pé don gian, ban hay gia su
rang, cong ty ban toa nha véi gid ghi trong bang can doi ké toan.
Trudc khi tién dén thoa thuan ban va cho thué lai, cong ty nay
chi ¢6 mot tai san duy nhat do 1a tda nha lam van phong nay, va
khong c6 bat ky mén ng nao.

Vu mua ban nay chuyén tai san toa nha thanh tai san khac:
tién mat ma cong ty ¢é thé dung dé cap von cho cac hoat dong
sinh lgi tiém nang. Nhung vi day 1a hop dong cho thué tai chinh,
theo nguyén tic ké toan chung, cong ty phai chuyén hop dong
cho thué nay thanh von va ghi 14 ng trong bang can d6i ké toan.
Luu y rang von chu sd hitu van gitr nguyén.
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BANG 3-4

Tai san va no phai tra cua mot céng ty trudc va sau khi thué
lai toa nha cia minh

Truogc khi thué Sau khi thué
Tai san

Tién mat 0 uUsSD 50.000 USD
Téa nha 50.000 USD 0 uUsD
Tai san cho thué dugc quy thanh van 50.000 USD
Téng tai san 50.000 USD 100.000 USD

No phai tra
Ng phai tra 0 UsSD 50.000 USD
Vén ¢cha s6 hau 50.000 USD 50.000 USD
Téng ng phai tra va vén chi sd hinu 50.000 USD 100.000 USD

Y NGHIA CUA CHI PHi GOC

Déi v6i nhiéu loai tai san trong bang can dai k€ toan néu trong
chuong 1 - tién mat, hang ton kho, bt dong san va thiét bj - gia
tri dugc ghi la chi phi goc. Do dé, dat dai va nha cifa ma chu
doanh nghiép mua nam 1946 dé xay dung tru s¢ tai khu trung
tam Manhattan véi gia 12 300.000 USD dén bay gio cing phai
dugc ghi cung gia do trir di gia tri khau hao. Du cho gia tri bat
dong san do6 hién nay ding gia gap hang ngan lan gia tri ban
dau, nhung trén s6 sdach ké toan van phai ghi chi phi li¢ mua.

Bat dong san khong phai 14 loai tai san duy nhét c6 gia tri
thuc khéc véi gia tri ghi trong bang can doi ké toan. Hang tén kho
cung tuong tu nhu vay. Vi thé, néu nha xuat ban tai ban mot cudn
sach vé kinh té ndi tiéng cta Paul Samuelson, gia thi trudng cua
sd sach ton kho xuat ban lan trudc sé giam manh vi ai ciing mudn
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mua sach maéi xuat ban. Tuy nhién, gia tri ton kho cta lan xuat
ban siach trudc dugc néu trong bang can doi ké toan van gia
nguyén - la chi phi géc. (Mot s6 cong ty con bao gom ca gia tri du
triz ton kho dé thé hién cac gia tri mat di ma mot vai ty 1é phan
tram cta luong ton kho nao dé cé kha ning phai ganh chiu.)
Hién nhién, nguyén tac chi phi géc thusng dan dén su chénh
léch gitta cac gia tri thyc va gia tri liét ké trong cac bao cao tai
chinh. Vay tai sao cac ké todn vién van st dung chung? Pon gian
1a vi hg khong c6 cach nao khéc hiéu qua hon. Ro rang la cac
doanh nghiép khong thé muén ghi chi phi cao thdp tay thich. Va
viéc dinh gia tai san hang nam cua doanh nghiép bdi mdt déi ngu
chuyén vién tham dinh doc lap nhu vay la rat ton kém va khong
thiét thyc. Do vay, chung ta phai theo hé thong da dinh. Cach duy
nhat ¢é khong dién giai sai cdc gia tri néu trong bang can dai ké
toan 1a ban phai hiéu rang chung dugc ghi theo chi phi géc.

KE TOAN CHI PHI

K€ toan chi phi 12 mét nhanh cuia ké toan, 6 nhiém vu Iuu chép
chi phi truc tiép va gian tiép lién quan dén viéc san xuat méi
don vi san pham va dich vu do ¢ong ty cung cip. Cac nha quan
ly ¢o thé sui dung thong tin nay vao nhiéu muc dich:
 Trién khai gia ban hgp ly déi véi hang héa va dich vu cua
cong ty

s Xéc dinh chi phi vugt ngoai tam kiém soét

o Tap trung vao cdc chi phi dac biét dé tién hanh gidm gia dan
dan

e Quyét dinh xem loai san phdm va dich vu nao mang lai lgi
nhuan cho cong ty, con loai nao khong
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Mot s6 chi phi dugc xem 14 truc tiép, cac chi phi khéc 1a gidn
tiép. Nhan vién ké toan chi phi va nha quan ly nén quan tam
dén hai loai chi phi nay. Véi Cong ty Amalgamated, chi phi cho
vat liéu can thiét nhu dinh vit, keo dan, gd, moc dong va nhan
co6ng dugc tinh la chi phi tryc ti€p dé san xuat ra san pham cia
cong ty. Chi phi gian tiép, thuong dugc goi la chi phi quan ly
chung, 1a nhing khoan chi phi khong thé tinh vao chi phi san
Xuat ra mot don vi san pham cu thé nhu tién thué co sé ha tang
san xuat, chi phi tién ich, luong bong ctia cac nhan vién hanh
chinh va diéu hanh, thué bat dong san, va cic chi phi giai tri
hang nam cua cong ty. Trong nhiéu trudng hgp, chi phi quan ly
chung duoc phan bo cho cdc san pham cong ty san xuat ra theo
mot so cong thuc.

Vi du, cac nhan vién ké toan chi phi cta Cong ty
Amalgamated ghi chép lai toan bo chi phi lién quan, ngay ca
nhing chi phi nhé nhat, vao muc chi phi san xuat gia treo
Model 1, dong san pham chinh cia cong ty. Ho tinh dén céc chi
phi vé thoi gian van hanh may, thoi gian lao dong, nguyén vat
liéu, chi phi van chuyén méi don vi san phdm - ngay ca hoa
hong thanh toan cho cac dai dién bin hang doc lap. Nhing
khoan chi phi tryc tiép nay lén dén 26 USD. Theo ngon ngi
trong ké toan, chiing ta ndi bat cit khoan tién cong ty thu dugc
tir mot san pham gié treo Model 1 dai dién cho Idi bién té, hoac
phan gop cia noé vao chi phi quan 1y chung va loi nhuan. Cu thé
hon, lai bién té clia mdi san phiam duoc xac dinh nhu sau:

Lai bién té = Doanh thu thuan - Chi phi truc tiép

Vi dy, néu gia ban cia mai chiéc gia treo Model 1 12 50 USD, vay
méi chiéc gid treo ban ra gop 24 USD (50 USD trir 26 USD céc
chi phi truc tiép) vao chi phi quan ly chung va lgi nhuén.
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Hay xem tdng chi phi truc tiép va gian tiép trong qua trinh
san xuat Model 1:

Go thong 1,55 USD
Vat liéu bang déng 2,50 USD
Keo dan 0,05 USD
Thoi gian st dung may 0.60 USD
Lao ddng (0,75 gid, mdi gi& 20 USD) 15,00 USD
Van chuyén (trung binh) 3,30 USD
Hoa héng 3,00 USD
Téng chi phi truc tiép 26,00 USD
Chi phi quan ly 17,55 USD
Téng chi phi tryc tiép va gian tiép 43,55 USD

Luu ¥y rang cac nhan vién ké toan chi phi cia Amalgamated da
cong thém 17,55 USD vao chi phi hanh chinh cho méi san pham
gia treo Model 1. Gia sit rang thong tin vé chi phi cuia cong ty la
day du va chinh xdc, diéu nay c6 nghia 12 m6i san pham gia treo
Model 1 ban ra sé gop 6,45 USD vao l¢gi nhuan (50 USD trur 26
USD chi phi truc tiép, trir 17,55 USD chi phi hanh chinh).

Xac lap chi phi theo quy trinh
hay theo don dat hang

Thong thudng, tiy vao ban chat doanh nghiép ma cdc ké toan
vién stt dung mot trong hai hé thong tinh chi phi khac nhau: xac
1ap chi phi theo quy trinh hay xac lap chi phi theo don dat hang.
Xac lap chi phi theo quy trinh chi hiéu qua khi mot cong ty san
xuat hang loat san pham giéng nhau nhu 8¢ vit, vi mach may
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tinh hoac béng den... Hé thang chi phi nay tap trung vao chi phi
cua nhiéu budc trong qua trinh san xuat - vi dy, pha tron, day,
cat, va dong goi. Nguyén vat liéu va chi phi cho méi buéc déu
dugc tinh, sau d6 chia cho sé lugng don vi san pham hoan tat.

Xac lap chi phi theo don dat hang phu hop hon cho qua
trinh san xuat theo don dat hang. Vi du, mot hang ché tao may
theo don dat hang sé si dung phuong phap nay. Cach tinh chi
phi theo don dit hang sé xac dinh toan bo chi phi lién quan dén
mot cong viéc cu thé, c4 chi phi gidn tiép va truc tiép.

St dung thong tin vé chi phi

Nha quan ly st dung thong tin vé chi phi dé hiéu va kiém soét
cé4c bién s6 xac dinh kha nang sinh lgi. Vi du, nhiéu cong ty san
xuat dinh ra mot muc chi phi chudn cho méi khoan chi phi tryc
tiép, nhu chi phi lao dong mdi don vi, thoi gian st dung may cho
moi don vi, chi phi mua gé cho méi don vi. Sau d6 phong ké toan
sé 1am béo cao hang thang vé chi phi thuc té cho mbi don vi san
phdm. Cdc nha quan ly ¢6 thé dé dang thay su chénh léch gita
chi phi thuc té va chi phi chuan, tu dé ¢ thé diéu tra nguyén
nhan néu nhing khac biét nay vugt qua tam Kiém soat. Ngoai
ra, ho con c6 thé xdc dinh cédc yéu t6 chinh gép phan vao chi phi
va cong viéc dé quan ly chung. Vi du, cdc nha quan ly clua
Amalgamated c6 thé thay rang lao dong la yéu t6 dong gop
chinh vao chi phi san xuat ra gia treo Model 1. Thong tin nay
khuyén khich ho kiém tra lai qua trinh san xuat dé xem liéu ho
co6 thé thay d6i quy trinh san xuat ra s6 luong sdn pham tuong
ty nhung vdi so gio lao dong it hon hay khong. Hoac ban quan
ly ¢6 thé nghién citu bat ky thiét bi san xuat nao co thé thay thé
lao dong voi chi phi trén don vi san pham thap hon.



76 HARVARD BUSINESS ESSENTIALS

Xac lap chi phi dua trén hoat dong

Chi phi quan ly chung, hay con goi chi phi gidn tiép, 1a diém yéu
trong nhiéu hé thong k& toan chi phi. Thong thuong, ké todn
vién stt dung cac cong thitc don gian dé phan bo cac chi phi gian
tiép. Vi du, nhiéu nguoi phan bé téng chi phi gian ti€p cho céc
san pham theo s6 gio lao dong quy cho moi san pham. Phuong
phap nay hop 1y mién la chi phi lao dong 14 chi phi san xudt lon
nhat. Cac phuong phap khac chia chi phi gian tiép thanh ty lé
tuong xung véi doanh thu cé dugc to méi san pham. Diéu nay
cing ¢o ly mién la san pham khong ¢6 nhiéu khéc biét.

Tuy nhién, ngay nay lao dong hiém khi dugc xem 1a yéu to
chi phi ¢hinh, va hau hét cac nha may déu c¢6 kha nang san xuat
nhiéu loai san phdm khac nhau. Do d4, cdc cong thuc phan bo
chi phi su dung trudgc day khéng con phu hop dé cho ra nhing
con s6 chinh x4c vé cac khoan chi phi gian tiép. Trén thuc té,
nhing cong thuc tinh todn nay ¢6 thé dé dang lam cho cac nha
quan ly tip trung vao day manh san xuat cac san pham khong
mang lai loi nhuan va bo qua cac dong san pham sinh 16i nhat
cho cong ty minh. B hiéu sy bat tuong xung gitta kha nang
sinh 10i thuc té va kha nang sinh 1gi thé hién bén ngoai dién ra
nhu thé nao, hay xem nhiing gi da xay ra cho mot cong ty ¢
truyén thong lay gio lao ddng dé phan bo chi phi quan ly chung.
Vao thoi diém ma lao dong c¢on 1a chi phi chinh trong qué trinh
san xuat, chi phi nay gép mot phin chinh trong téng chi phi
chung cua cong ty, thi cong thic nay to ra hiéu qua. Tuy nhién,
khi mot s6 dong san pham dugc hién dai hoa va tiét kiém lao
dong nho vao quy trinh ty dong hoa, vai tro cua chi phi lao dong
trong tong chi phi phai thanh toan bi thu hep lai. Trong khi dé,
loi nhuan thu dugc tir cdc san pham nay cé xu hudng tang lén.
Nhung chi phi phai thanh toan khong bién mat, chi don gian
dugc chuyén sang chd khac.
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Vi thé, cac dong san pham khac - dic biét la nhiing san
phdm doi hoi luong lao dong tham gia san xuat ln - sé chiém
phan 16n nhat trong chi phi quan ly chung ctia toan cong ty.
biéu nay lam kha nang sinh lgi cia cdc san phdm cua nhing
cdng ty nay c6 vé tuong ddi bj han ché. Dé thiy dugc didu nay
xay ra nhu thé nao, hay xem hai san pham sau, méi san pham
déu ¢6 doanh thu thuan nhu nhau (14 USD) va c6 cung chi phi
san xudt truc tiép, van chuyén va phan phai (5 USD). San pham
A va san pham B ¢6 chung lai bién té. San pham A dan dau thi
truong va dugc tiéu thu manh. Nhung do qua trinh san xuat doi
hoi nhiéu lao dong tham gia, cong thic tinh chi phi cia cong ty
nay phan bé chi phi quan ly chung cao hon - do vay, san pham
A dugc nhin nhén 1a 16 1 USD. So véi san pham A, san pham B
it dugc chu y hon. Tuy nhién, do lugng lao dong tham gia vao
qué trinh san xudt thap, nén phan bé chi phi quan ly chung
thap, san pham c6 vé nhu c¢6 kha nang sinh lgi cao. Néu tham
khao nhimg s6 liéu nay, cap quan ly c¢6 thé dé dang dua ra
nhiing quyét dinh sai lam: ngung san xuit san phdm A, ting
san xuit cho san pham B. Nhitng quyét dinh nhu vay tham chi
¢6 thé nhan chim nhitng cong ty hang dau!

San phdm San phim

A B
Téng chi phi truc tiép 5,00 USD 5,00 USD
Téng chi phi phai thanh toan 10,00 USD 4,00 USD

Téng chi phi truc tiép/gian tiép 15,00 USD 9,00 USD
Doanh thu thuan/don vi san pham 14,00 USD 14,00 USD

Phan gop vao lgi nhuan (1,000USD 5,00 USD
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H.Thomas Johnson va Robert Kaplan da dua ra mdt cach
tinh méi cho cac chi phi nay. Phuong phap nay dugc goi la xdc
lap chi phi dua trén hogt dong (ABC - activity-based costing).
ABC 1a phuong phap tinh chi phi xac dinh s6 luong cac méi lién
hé gira nhing hoat dong cu thé va nhiing nhu cau ma cac hoat
dong nay thuc hién tr cdc ngudn luc cua to chic. Trong khi cac
hé thong ké toan chi phi truyén thong phan b chi phi hé trg va
gian tiép dén san phdm thong qua cac théng s6 do ludng nhu
thoi gian lao dong truc tiép, thai gian sir dung may, hoic chi phi
vat liéu, ABC ghi nhan rdng vé6i cac san pham, khach hang,
nhan hiéu va cac kénh phan phdi khac nhau sé c¢6 nhu cau su
dung ngudn von cong ty khac nhau. Do 46, ABC bat dau bang
cach tao ra mot hé thong thu bac vé cac hoat dong, sau dé phéan
bo chi phi phu hop véi ting hoat dong lién quan. Phuong phap
nay tinh todn céc hoat dong thuc té lién quan dé san xuat ra mot
san pham cu thé (hoic phan phéi mot dich vu cu thé) va ¢ gang
tinh chi phi cia nhitng hoat dong nay. Vi dy, thay vi phan bé
tong chi phi cita mot may cho mot loat cac san pham dua trén
mot cong thiic, cac ké toan vién sit dung phuong phap ABC sé
biét dugc can ¢6 bao nhiéu thoi gian cho mot may (gém ca thiét
1ap...) dé san xudt ra mot thanh phdm, sau dé phan bé chi phi
tuong ung. ABC cing tap trung vao cac kich té chi phi c¢6 kha
nang huéng dan s phan bd. Vi du, chi phi cia bd phan ngudon
nhan luc ciing dugc tinh vao cic san pham dua trén so lugng
dau nguoi cho timg don vi san pham,

ABC duoc phd bién nhanh chéng, vi phuong phap nay lién
quan dén su can bang cac yéu t6 khac nhau: dé chinh xac hon,
mot doanh nghiép phai danh nhiéu thai gian va nguon lyc vao
viéc tinh todn va danh gia cac hoat dong phat sinh chi phi. Mt
cong ty phai mong dot mot nguon lgi ré rang tr y tudng da co -
va tham chi néu ¢6 loi di nia, liéu c6 du dé ung ho cho viéc tai
lap céc hé thong can thiét?
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TOM TAT

Khi ndi vé ké toan, cé rat nhiéu diéu con phai thao luan bén
ngoai nhing gi chiing ta vira dé cap trén day. Tuy nhién, nhing
van dé néu trong chuong nay du giip ban hiéu nhing diém
dugc xem la quan trong trong ké toan va c6 anh hudng dén kha
nang thuc hién cong viéc cua ban véi vai tro la nha quan ly:

¢ Nhimg nguyén tic ké toan dugc thita nhan rong rai

» K& toan tién va ké toan don tich

¢ K& toan ton kho

¢ K& toan khau hao

* (Cac hinh thuc cho thué

e Nguyeén tic chi phi goc

¢ K& toan chi phi

Trong 46, ké toan chi phi 12 mot loai hinh ké todn ma cac nha
quan ly c¢6 kha nang phai doi mat nhiéu nhat. Loai ké toan nay
c6 thé gitip ban biét hoat dong nao hoic san phdm nao dong gop
mot cach kinh té vao lgi nhuan cua cong ty. K& toan chi phi
cing gilip ban tranh viéc phan bé chi phi quan ly chung tuy
tién, han ché kha ning sinh loi.



CAP VON HOAT DONG
VA PHAT TRIEN

Cap von cho cdc giai doan
phat trién khdc nhau

Noi dung chinh:

* Cap von khdi nghiép

e Cap vén cho cdc hoat déng hién tai

e Cdp von phdt trién

e Su phu hop cua tai san vdi viéc cdp von

e Nhiing cdch thu xép cdp vén dién hinh
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Chuo‘ng nay gitip ban cé dugc cai nhin khai quat vé viéc
doanh nghiép st dung cac ngudn tai chinh bén trong va bén
ngoai dé cap von cho hoat ddng va sy phat trién cia minh. Mot
s6 phan dé cap dén viéc cap von cia eBay - mot cong ty ban ddu
gia truc tuyén, minh hoa cach thuc huy dong cac ngudn von
khac nhau dé thiic ddy sy phat trién nhanh chéng.

CAP VON KHOI NGHIEP

Trudc khi bat ddu m¢ Cong ty Amalgamated kinh doanh san
xuat gé nam 1963, Angus McDuff da chuan bi ky luéng cho viéc
khoi nghiép ciia minh. Budc chuyén tiép tir vi tri giam sat cua
mot ¢o s¢ san xuat dén bang gé sang chii mot doanh nghiép
riéng kinh doanh g 1a mot budc chuyén thuan loi. La mot giam
sat, ong nam ving viéc tao hinh va lam cho gé xé phu hop véi
nguoi tiéu dang cing nhu cic san phdm thuong mai. Hon niia,
ong c6 nhiéu madi quan hé tat dep véi cac nha cung ing vat liéu
va thuong ti€p can cac nha phan phéi si va lé cho cac thanh
pham cua coéng ty ong.

McDuff da tan dung hiéu qua khoang thoi gian ¢ co s0 san
xuat dén truée kKhi chuyén sang cong viéc kinh doanh riéng.
Nhing lic ranh réi, ong thiét ké mot day chuyén nho san xuat
gia treo bang gd, van dung kinh nghiém trong nganh kinh
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doanh den dé tinh toan chi phi san xu4t, va tim hiéu thong tin
vé cdc kénh phan phoi ma 6ng sé ban san pham méi qua dé. Vi
vay, khi 6ng cham dut cudc doi nhan vién cua minh dé trg thanh
chu doanh nghiép riéng, ong da cé dugc mot nén tang tuong doi
ving cho budc khoi dau cda minh.

Tuy nhién, khi that su budc vao thuong truong kinh doanh,
ong thdy rang nhing kién thic d6 van chua dd d¢é quan ly tot
doanh nghiép. Ong can biét nhiéu kién thic chuyén mon hon
nifa, quan trong 1a kién thirc vé cac tai san tai chinh va san xuat.
McDuff da tinh rang 6ng can c6 dd tién mat - khoang 3.000 USD
- dé vugt qua ba thang khai nghiép ddu tién khi doanh s6 van
con & muc téi thiéu. Ong cling tri mot luong g6, dé nga kim va
cac nguyén vat lieu khac trong kho. Nhimg khoan ton kho vat
lieu nay sé dugc chuyén thanh ton kho thanh pham theo thai
gian. Ngoai ra, 6ng cting can tién dé thanh toan chi phi bat dong
san hang nam, cac khoan bao hiém phai tra va tién thué mot
xudng nho trong ba thang dau. Nhu da thao luan trong chuong
1, nhing khoan nay sé la tai san luu dong cua McDuff véi gia tri
tién nhu saw:

Tién mat 3.000 USD
Hang t6n kho
Go xe 800 USD
Pé ngt kim 700 USD
Cac vat liéu khac 500 USD
Téng hang tén 2.000 USD
Chi phi tra trudc
Bao hiém (1 nam) 800 USD
Tién thué (3 thang) 1.500 USD
Tdng chi phi tra trude 2.300 USD

Téng tai san luu dong 7.300 USD
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McDuff cing can mot so tai san ¢6 dinh nhu: mdy tién go,
mot vai cong cu dién va cam tay, cac ghé bao cho xuéng, va mot
xe tai nho dé van chuyén nguyén vat liéu va giao hang. Angus
da c6 san mot xe tai nho cung nhiéu cong cu can thiét, va chu
doanh nghiép trudc day cua 6ng san long ban cho ong hai may
tién gb cl va mot s6 ghé bao du.

V6i nhing tai san nay, Angus co6 thé hoan tit phan tai san
cd dinh trén bang can doi ké toan cia minh:

Xe tai nho 1.200 USD
May tién 1.200 USD
Coéng cu khac 300 USD
Pé dac 6 xudng 300 USD
Téng tai san ¢d dinh 3.000 USD
Téng tai san luu ddng (tU phan trén) 7.300 USD
Téng tai san luu déng va ¢6 dinh 10.300 USD

Chu y ring xe tai nho va cac cong cu khac ta nhimng tai san do
McDuff s¢ hiru. Gid tri cia ching dugc tinh theo gia thi truong
cdia nhing tai san dé vao thdi diém ching dugce dua vao st dung.

10.300 USD cho tdng gi4 tri tai san ma McDuff ¢an ¢ thé
1a mot con s6 khong nhiéu. Nhung vao thoi diém nam 1963, mot
dong dala cung thyc su dang gia. May 1a vo chong Angus ¢6 san
khoan tién tiét kiém trong tai khoan, da ¢6 mot chiéc xe tai va
mot s6 cong cu, va chud cua Alice con cho hai nguoi vay 5.000
USD khong tinh 1ai, tra 1.000 USD méi nam. Vi tat ca tai san
va khoan tién ay, Cong ty Amalgamated cua McDuff da c¢é dugc
su ¢ap von can thiét dé xic tién hoat dong kinh doanh.

Ban da xem phan tai san c¢6 trong bang can doi ké toan. Sau
day la cadch nhin nhan phan no vao cudi nim 1963:
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No ngén han (phan hién tai cua khoan ng 5 nam)  1.000 USD

Ng dai han (khoan ng 5 nam tu chu cua Alice) 4.000 USD
Téng ng phai tra 5.000 USD
Vén chu s hiu 5.300 USD
Téng ng phai tra va vén chud sd hiu 10.300 USD

Ban c6 thé thay ring moi khoan tién gép vao von dugc thé hién
& phan ng phai tra trén bang can déi ké toan, va tong sé ding
bang cac tai san khac & phan tai san cé.

Nhiéu doanh nghiép nho, néu khong muon néi 1a hau hét
cac doanh nghiép nho, dugc cap von ban dau theo cach tuong tu
v6i truong hop cua Cong ty Amalgamated - bang tién tiét kiém
cua chu sd hitu cong thém vdn gop ti ban be hay ngudi than.
Mot s6 ngudi tham chi con dung dén han muc tin dung cua the
tin dung lam von khéi nghiép.

Tin dung thuong mai

Nhiéu nha diéu hanh doanh nghiép nho lay tin dung thuong
mai 30 dén 60 ngay ti cdc nha cung @ng ciia ho dé lam mot
phdn von khoi nghiép (va phat trién) cia ho. Vi dy, mét cha
hiéu giay c6 thé nhan 16 giay tri gia 3.000 USD tir mgt nha ban
si véi thoi han thanh toan trong 60 ngay. Néu chu hiéu nay hiéu
khach hang ctia minh va xar ly hang tén mot cach khéo 1éo, co
thé ¢o sé ban dugc tat ca hoac hau hét sé giay dé trong vong 60
ngay va ding so tién thu dugc dé thanh toan hoa don dén han.
Trong thuc té, nha cung ung da cap von cho phan hang tén kho
d6 ma khong tinh phi, ddi véi nguodi chui doanh nghiép thi day
la mot vu thoa thuan tot hon 1a dung han muc tin dyng ngan
hang hay mét hinh thitc khac phai tra lai suat. Di nhién, tin
dung thuong mai la mot loai ng ngén han va phai dugc phan anh
trén bang can dai ké toan nhu sau:
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Tai san luu déng Nog ngan han
Hangton 3.000 USD Khoan phaitra  3.000 USD

Néu chu hiéu giay ban dugc toan bo s6 giay lay 5.000 USD, thi
hang ton con lai la 0 nhung tién mat thi ting ién 5.000 USD.
Khoan phai tra van gitr nguyén cho dén khi thanh toan hoéa don.
Ngoai ra con ¢é thué thu nhap phai tra t doanh thu, trong
truomg hop nay la 800 USD. Va dé gi cho hai bén cuia s6 ké todn
can bang nhau, vén cua chi s6 hitu ting l1én 1.200 USD, nhu sau:

Tai san luu déng Ng ngén han
Tién mat  5.000 USD Khoan phai tra3.000 USD
Hang tbn 0 USD Thué thu nhap 800 USD

Vén chu s8 hiru 1.200 USD

Day la cach can biang bang ké toan khi thyc hién cac hoat dong
kinh doanh.

Ngan hang thuong mai

Ngan hang thudng lo 1dng c6 co s& vé viéc cho cac doanh nghiép
mai khéi sy vay tién vi xdc sudt that bai cao. Hau hét cic ngin
hang dia phuong chi cho nhitng doanh nghiép mdi vay tién néu
ho dap ung dugc tinh hinh va diéu kién danh cho nguai vay.
Vay diéu kién nao sé lam cho cac ngan hang yén tam khi
cho cdc doanh nghiép méi vay? Cic ngan hang dat ra ba cau hoi
16n trudc khi cho vay va hiém khi nao ho déng y cap von néu
khong nhan dugc nhimg cau tra 16i thoa dang cho ca ba cau:
1. Nguwi vay c6 thé tra lai tién khong?

2. Pac diém cua nguoi vay c6 dam bao rang ho sé tra lai tién
khong?
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3. Néu ngusi vay khong thé tra lai tién, cé thé lay tai san
tuong duong ctia ho dé tiéu thu trén thi truong khong?

V@i cau hoi dau tién, ngan hang sé danh gia doanh nghiép va
bang k& hoach kinh doanh:

e Ngudi vay von c6 hiéu thi truomg va cé ké hoach kha thi dé
théa man thi truong hay khong?

e Ngudi vay von c¢6 kinh nghiém hoac kién thic - hoac ca hai
- can thiét va du @¢é dua doanh nghiép méi thanh lap hoat
dong thanh cong khong?

e K& hoach kinh doanh ¢6 thuc té, hoan chinh va dua trén
nhung gia dinh hop ly khiong?

¢ Cac du bao doanh thu va chi phi c6 thuc té va wvita suc
khong?

Ngan hang cung sé luu y dén van dé cap von kinh doanh hop ly,
vi viéc ¢dp von khong thoa dang 1a mét nguyén nhan chinh dan
dén sy that bai cua doanh nghiép.

V@i cau hoi thit hai “Dac diém cda ngudi vay c6 dam bao ho
sé tra lai tién khong?”, ngan hang sé tim cau tra 1o bang cach
kiém tra qua khit vay ng cua nguoi vay von. Du d6 1a khoan vay
mua xe, thé chiap nha cwa hay vay dé kinh doanh, chd ngan
hang déu tim bing chiing khing dinh ring nguoi vay von sé tra
tién dung han.

Cau hoi thi ba dé cap dén vdt ky quy. Day la tai san thé chap
cho chil n¢ cho dén thoi diém thanh toan xong khoan vay. Vi
khoan vay mua xe, ngan hang gid lai quyén sé hiru xe va dam
bao ring ban da thanh toan mot khoan théa dang dd dé ngan
hang c6 thé 14y lai xe, ban nd va hoan lai day du khoan ng tu
tién thu dugc néu ban khong thé thanh toan Khoan ng dung han.
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Cho vay dé kinh doanh cling tuong tu. Ngan hang mudn thay tai
san ma trong truong hop doanh nghiép that bai, ho ¢é thé ban
di dé trang trai khoan vay. Nhirng tai san nay c6 thé la tai san
luru dong nhu tién mat, hang ton va khoan phai thu, cting ¢6 thé
1a tai san ¢é dinh nhu xe c6, nha xuéng va thiét bi.

CAP VON PHAT TRIEN

Kha nhiéu doanh nghiép méi ma that bai hay bi mua hoic sép
nhap hoat dgng vdi cong ty khac. Trong s6 nhitng doanh nghiép
con ton tai, hau hét van duy tri chit khong md rong quy mo hoat
dong caa minh. Néu c6 thi chi phat trién ¢ mic dé tam thoi, chu
khong phai la thuc chat.

Tuy nhién, van c6 mot so trusng hop doanh nghiép phat
trién vugt bac day bat ngd va ky tich. Dave Thomas, nguoi 1ap
ra hing banh hamburger Wendy, sau d6 duoc tiép budc boi
Harlan Sanders (ga nuéng Kentucky) va Ray Kroc (McDonald),
da mo rong hé théng nha hang thic an nhanh ra khip Bac My.
Michael Dell da mo rong doanh nghiép may tinh theo don dat
hang tir mdt co s6 nho thanh mot cong ty hang diau vé may tinh
ca nhan, qua mat cac tap doan lén trong nganh cong nghiép nay
nhu Hewlett-Packard, IBM, va Compaq. eBay - doanh nghiép
ban dau gia truc tuyén qua mang - ¢a phat trién nhanh chong.
Trong vong bay nam, eBay da xu ly nhing vu giao dich tri gia
hang ti d6 la. Trong mdi truong hop néu trén, viéc cap von da
tao da phat trién cho doanh nghiép. Va ro rang su cap von nay
khong dén tu cac tai Khoan tiét kiém cua doanh nghiép, ban be
hay nguoi than cua ho.
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Cap von phat trién ¢ eBay

Hay xem truong hgp cua eBay, ¢6 1€ day la cong ty thanh cong
nhat trong cudc bling né thuong mai dién tt. Cong ty di tir mot
doanh nghiép quy mé nh¢é thanh mot cong ty tam cd chi trong mot
thoi gian rat ngan. Qua trinh phat trién nhanh chéng cua cong ty
nay nhan manh vai trod ctia cac hinh thuc cap von khac nhau.

eBay khai su kinh doanh vao niam 1995 bai Pierre Omidyar
- chang trai tré c6 kinh nghiém phat trién phan mém va thuong
mai dién tir. Omidyar thiét 1ap cong viéc kinh doanh cia minh
trén mot website mién phi do nha cung cap dich vy Internet cua
anh cung cap. Tai san kinh doanh duy nhét cia anh vao thoi
diém d6 1a mot ti hé so, mot ban 1am viéc cil va mot may tinh
xach tay. Doanh nghiép ctia anh phat trién nhanh chéng, budc
anh phai mua mdy chu riéng, thué nguoi giai quyét viéc lap hoa
don va kiém tra thu dén, va cuéi cung la chuyén co so hoat dong
tr can hd cda minh sang mdt van phong nho. Omidyar va cong
sy kinh doanh cuia anh 12 Jeff Skoll, ching bao lau bat dau tra
luong cho chinh ho 1a 25.000 USD méi nam.

Giai doan phét trién ban dau nhat thiét phai dugc tu cap
von: tién mat dén tu phi giao dich du dé trang trai chi phi doanh
nghiép va dau tu. Vao cudi thang 12 nam 2000, céng ty kinh
doanh truc tuyén nho bé nay da phat trién 1én 22 triéu nguoi
dang ky su dung dich vu ban dau gia. Dén thai diém nay cong
ty da cung cap hon tdm ngan loai san pham. Vao bat ky ngay
nao mo cua giao dich, cong ty déu liét ké trén 6 triéu mat hang
dé ban theo hinh thuc dau gia va 8 triéu mat hang khac dudi
dang gia ¢6 dinh. Can ¢6 co s¢ ha tang 1dn vé khong gian van
phong, hé tr¢ khach hang, phan mém doc quyén, hé théng
thong tin, va trang thiét bi ¢é t6 chic kinh doanh & quy mé 16n
va gitr cho né luén sdi dong. eBay dung nhitng hé théng da duoc
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trién khai noi bd dé diéu hanh dich vu dau gia cua minh va xi
ly cac phién giao dich, bao gém ca lap hoéa don va thu phi.
Nhiing hé thong nay phai lién tyc dugc cai thién va md réng khi
toc do giao dich trén website nay ting lén.

Dé gitr cho doanh nghiép luon phat trién, cong ty da tiy y
chi tiéu cho cac tinh nang va méit hang trén website nay. eBay
dau tu 4,6 triéu USD vao chi phi phat trién san pham nam 1998,
24 .8 triéu USD nam 1999, va 55,9 triéu USD nam 2000. Tham
chi ho con chi tiéu s6 tién 1én hon cho tiép thi, phat trién thuong
hiéu nham muc dich mé rong cac dich vu cda cong ty va thi
trudng sang cac nudc khac trén thé gidi.

Trudc dé kha lau, eBay da mé rong ddang ké tai san trén
bang can doi ké toan cia minh. Sau day 1a mét vai diém noi bat
(dugc 1am tron thanh hang triéu) tu ban bao cdo cuia cong ty vao
cudi nam tai chinh két thuc vao ngay 31-12-2000:

Tién va cac khoan tuong duong tién: 202 triéu USD

Pau tu ngdn han: 354 triéu USD

bau tu dai han: 218 triéu USD

Téng tai san: 1.182 triéu USD

O phén bén kia ctia sé ké todn 1a nhiing muc sau day cing
tur bang can déi ké toan nam 2000:

Ng ngan han va ng dai han: 169 triéu USD

Téng von cia cac ¢ dong: 1.014 triéu USD
Cac khoan no ngan han va dai han trong trudng hgp nay qua
nho so voi tai san cua eBay. Vi thé, hay xem lai biéu thuc trén

bang can déi ké toan:

Tai san = Ng phai tra + Vén cac ¢é déng
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Ban c6 thé thay dugc mot ty 1 16n céc tai san nay do cac ¢6 dong
nam giw, trong thuc té 1a 86%.

Khi di sau vao chi tiét, ching ta thay rang su phat trién
manh mé cia eBay chu yéu 1a do duoc cdp von theo hai cach:
thu nhat 1a dong tién mat tir hoat dong kinh doanh (ty ¢ip von)
va thi hai 1a do cap von bén ngoai. Ching ta hay xem timg
nguon tai chinh nay vi ching rat quan trong doi véi viéc phat
trién cla cac cong ty.

Cac dong tién
tw hoat dong kinh doanh cua eBay

Nhu da trinh bay trong chuong 1, mét bao cao Itru chuyén tién
té sé tinh téng dong tién di vao va ra khoi doanh nghiép nho két
qua cua hoat dong kinh doanh, dau tu va cac hoat dong tai
chinh. Bang 4-1 néu mot sd diém noi bat tir bao cdo luu chuyén
tién té ctia eBay tu nim 1998 dén 2000.

BANG 4-1

Déng tién cua eBay, tir 1998 dén 2000 (Pon vi nghin USD)

2000 1999 1998

Luu chuyén tién thuan 17 hoat déng kinh doarh 100.148 62.852 6.041
Luu chuyén tién thuan to hoat dong ddu tu (206.054)  (603.363)  (53.024)
Luu chuyén tién thuan tur hoat déng tai chinh 85.978 725.027 72.15%9

" Luu chuyén thuan tién va (19.928) 184.516 25.176
nhimg khoan tuong duong tién

Tién va nhung khoan tuong duong tién 201.873 221.801 37.285
vao cudi nam (sau khi tinh dén
can ddi dau ky)
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Hang dau tién - dong tién thu dugc tir cac hoat dong kinh
doanh, cho thdy coéng ty da dung mot phan hoat dong kinh
doanh cda minh va tra luong nhéan vién, thué cing nhu cac hoéa
don khac (hoat dong kinh doanh) tir dong tién dén tur hoat dong
kinh doanh. Quan trong hon nita, muc dong tién duong tu cac
hoat dong kinh doanh tang dang ké tir nim nay qua nam khéc,
lam tang ngan quy. Nhu vay, mot phan quan trong trong sy tang
tai san cua eBay dugc ¢&p von tu bén trong nho cac hoat dong
thanh cong va cd lai. Thay vi hoan tra du chi mot xu so tién mét
d6 cho cac co dong dudi dang cé tuc, cong ty tai dau tu tat ca vao
kinh doanh. Pay la diém dac trung cia cdc cong ty phat trién
nhanh.

Cap von bén ngoai cua eBay

Tién phat sinh tit bén trong du dé cap von cho hoat dong kinh
doanh thoi ky dau, song khong du dé eBay dau tu phat trién nhu
vii bao. D€ 16n manh nhv vay, cac dong tién cua eBay thu duoc
tir hoat dong kinh doanh chéng dang 1a bao so véi cic dong tién
chi cho cdc hoat dong dau tu trong suét cung thoi ky. Trong thoi
diém t6t nhat cia nhing nam @6 (ndm 2000), dong tién thu tu
hoat dong kinh doanh chi trang trai dugc phan nta dong tién
chi ra dé dau tu. Bé bu dép su chénh léch nay, cong ty da phai
ding dén ngudn cap vén bén ngoai.

Cac bao cao tai chinh cia eBay cho thdy hau hét hoat dong
cap von bén ngoai thé hién dudi hinh thic von cua céac cé dong,
tdc la cong ty va cac cong ty con tang tién mat bang cach ban co
phiéu (hau hét 12 ¢4 phiéu thuong) cho cac nha dau tu. Dau tién
1a co phén 5 triéu USD v4i Benchmark Capital - mdt cong ty dau
tu mao hiém & Thung ling Silicon. Pdi lai khoan tién mit nay,
Benchmark dugc nhan 13j ¢o phan 22% & eBay. Su kién ting von
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Ién tiép theo trong lich sit eBay la khoan ¢4 phiéu chao bdn cho
cong chiing lan dau (IPO - initial public offering) vao nam 1998,
bung nhu céi tén cia no, IPO 1a ¢6 phiéu dau tién ctia cong ty
dem ban cho cong chuing. IPO 1a mot ¢ot moc quan trong trong
vong doi cua mét cong ty danh dau su chuyén tiép cia coéng ty
dé tr doanh nghiép tu nhan sang doanh nghiép c6 phan hoa.
Tinh trang nay sé md ra nhiéu co héi 16n hon dé tang vén chu
sO hitu. Thé gidi cda nhung ngudi gop von tiém nang mé rong
tr mot nhém nho cac nha dau tu tu nhan thanh mdt nhém 16n
hon cac nha dau tu cd nhan, quy tuong hd va quy huu. Nhung
st viéc khong don gian! Viéc ban ¢6 phan cho cong chiing khién
cong ty bi rang budc nhiéu hon vao quy ché va bi xem xét ky
luong. Cong ty phai ndp cdc bao cdo thudng xuyén, dinh ky cho
Uy ban Chung khoan My. Giam dgc didu hanh va gidm déc tai
chinh ctia cong ty phai danh nhiéu thai gian dé thuyét trinh cho
cac nha dau tu va cac chuyén gia phan tich chiing khoan.

[PO cting 1a co hoi dé cac nha ddu tu hién tai, bao gdm ca
cac nha gép von kinh doanh 1an nhing nhan vién ¢6 ¢4 phan,
lay tién mat & mot s6 hodc tit ca cac c6 phiéu cia ho - bién
nhing to¢ ching nhan nay thanh tién thuc té. Vi du, Omidyar
cla eBay da nidm trén 44 triéu c6 phan dudi dang cé phiéu
thuong ctia cong ty minh trudc khi cong ty ban cé phiéu cho
cong chuing. Sau IPO va su ting gia co phiéu trong nhing thang
tiép theo, Omidyar da trd thanh mét ti phu. Gia tri ¢6 phan cua
Benchmark tang dén mic ho ¢é thé nhan ty 1 hoan vén dau tu
49.000% - qua l1a mot con s6 ky luc!

Céc nha quan ly tai chinh cia eBay cling nhu cac chu ngan
hang dau tu da dung gia cé phiéu cao cia cong ty va siy ham mudn
¢6 phan tur cong ching dé c6 doéng cho van dé c6 phiéu thuong
nam 1999. Diéu nay da thu vé cho coéng ty hon 700 triéu USD,
phan 16n s6 do6 lai dugc dung vao chién dich md rong cong ty.
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, cAc HINH THUC
CAP VON BEN NGOAI KHAC

Cho dén thoi diém nay, chuing ta da trinh bay cdc van dé vé tin
dung thuong mai tir nha cung @ng, khoan vay ngan hang, va co
phiéu thuong nhu nhiung hinh thuc cap vén bén ngoai quan
trong. Ngoai ra, cac cong ty ngay nay con dung mot vai hinh
thitc ¢dp von quan trong khac nhu sau:

Trai phiéu thuong mai ngin han. Nhiing cong ty 16n c6
mifc tin dung cao thudng ban trai phiéu thuong mai ngin
han dé cdp vdn cho cdc nhu cau trudc mit cia minh. Pay la
mat giai phap co chi phi thap hon thay cho viéc vay ngan
hang ngan han. Trai phiéu thuong mai ngan han la mot gidy
bao lanh ng ngén han, nhin chung ¢6 thoi han thanh toan
ti 2 dén 270 ngay. Hau hét trai phiéu nay duoc ban ¢ muc
chiét khau so voi ménh gia cua né va cé thé khoi phuc
ménh gia khi dén han. Su khac biét gitra gia ban chiét khau
va ménh gia tugng trung cho lai danh cho nguoi mua trai
phiéu. Cac nha dau tu c6 cac khoan du tién mat tam thoi
thuong 14 ngudi mua trai phiéu thuong mai ngén han. Déi
voi ho day 1a cach an toan hgp ly @€ sinh lgi trén tién nhan
réi cua ho. _

Trai phiéu. Trdi phiéu cing la mot bao lanh ng, thuong
dugc ban hanh voi lai suat ¢6 dinh va ngay dén han xac
dinh. Nhing nguoi ban hanh trai phiéu ¢6 nghia vu dugc
giao kéo bang hop ddng dé thanh toan ldi dinh ky va khoi
phuc trai phiéu ¢ mitc ménh gia cua noé khi dén han. Trai
phiéu cé thé ngidn han, trung han hay dai han (vi du: tu 1
dén 30 nam). Nhin chung, ho tra lai suat ¢6 dinh theo ky
han nda nam.
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C6 phiéu wu dai. Hinh thic bao lanh vén chd s¢ hau nay
tuong tu trai phiéu & chd no tra ¢o tuc da dinh cho co6 dong
mdi ndm, va mot khi cac ¢6 phiéu bat dau dugc dem ra giao
dich & thi truong thu cdp, thi cing nhu trai khoan, gia co
phiéu sé dao dong theo nhung thay déi vé 1ai suat thi truong
va sy tin nhiém vé kha nang trd ng ciia nguoi phat hanh. C6
phiéu uu dii con giéng trai phiéu ¢ ché né dugc mot s6 cong
ty dung nhu mot hinh thic cap von chi s¢ hitu bén ngoai.

SU PHU HQP CUA TAI SAN
VA VIEC CAP VON

Mot trong nhiing nguyén tac cap von - du la dé khdi nghiép cong
ty, duy tri hoat dong hay phat trién - 1a tao ra sy tuong ung hop
ly gitta tai san va cac hinh thiic cap von lién quan. Nguyén tac
chung la cap von cho céac tai san luu dong (tuc 1a ngan han)
bang ngudn cap von ngin han, va cac tai san dai han bang
nguon cap von dai han hoac ¢d dinh.

Viéc dung tin dung thuong mai ti nha cung tmg dé cdp von
hang tén, nhu da duoc trinh bay ¢ phan dau chuong nay, 1a mét vi
du vé su phu hop cua céac tai san ngén han véi ngudn cip von ngan
han. Chu hiéu giady da lam cho nguén cip vén 60 ngay tuong tng
vOi tai san ma ¢6 tin rang sé ban dugc trong thoi ky dé. Tuong tu
nhu viy, eBay da cap von cho co s¢ ha ting quy mé 16n cia minh
vé khong gian van phong, hd trg khach hang, phan mém doc
quyeén, cac hé thdng va thiét bi bing von gop cua co dong - nguon
cap von ¢6 dinh. Chiing ta c6 thé xac dinh vé s6 doanh nghiép khac
theo nguyén tic dé hiéu nay. Khi thanh phé quyét dinh xay dung
cau, san van dong, nha may xir ly nuéc... ho thuong cap von cho
cac cong trinh nay bang céc trai phiéu 20 dén 30 nam.
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D& hiéu tai sao nguyén tac nay lai quan trong nhu vay, trudc
hét hay xem nhimg gi ¢6 thé xay ra néu ban c¢6 ¢dp von dé mua
can nha méi (tai sin dai han) bang mot khoan vay 200.000 USD
khong tra gop, 1ai suat 8% mdi nam. Theo diéu khoan vay, ban sé
tra 16.000 USD lai sudt hang nam, va sau d6 phai tra hét 200.000
USD vao cudi nam thia ba. Piéu nay sé kha thi néu ban co thé
thuong lugng mét Khoan vay khac vao cudi thoi han ba nam dé
thay cho khoan ng dén han, vi néu ban van c6 kha ning tra duoc
lai suat d6. Nhung dau sao d6 cing chi la hai gia dinh khong chac
chan. Tién c6 thé trd nén eo hep dén muc ban khong thé tim ra
mot ngudi cho vay mai khi ban can, hoac nguoi cho vay ma ban
tim dugc lai doi lai sudt dén 10 hay 12% mdi nam. Trong bat ky
truong hop nao thi sy tich thu tai san dé thé ng déu c6 kha nang
xay ra. Ban khong thé hoat dong v6i mot tinh hudng nhu vay, lai
cang khong thé kinh doanh theo kiéu nhu vay.

Tinh hudng bat tuong ximg khéc la vay lau dai dé cap vén cho
C4c tai san ngan han cung la diéu khong hay. Mot s6 nguoi dem
thé chdp nha cta dé diu tu tién bac cho mot ky nghi ma ho mo
udc. Ky nghi sé nhanh chéng qua di, nhung khoan thanh toan thi
van con dé. Trong kinh doanh, ching ta mong tai san ma chung
ta mua bang tién vay sé 1am tiang doanh thu (hay tiét kiém chi
phi) ¢ muic lai sudt va ky han du dé trang trai cac chi phi cap von.
Diéu nay cing ding doi vdi nguon von chu s hitu.

NHIN NHAN VIEC CAP VON
THEO VONG DBOI CONG TY
Cong ty ban c6 con trong giai doan khoi nghiép, hay da trg

thanh mot cong ty 1on manh da va dang khai thac tiém nang
phat trién cua minh? Hay cong ty ban van dang ¢ dau do gida
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hai thdi cuc nay? That hau ich khi lui lai va quan sat vong doi
theo gia dinh cia doanh nghiép gom cac giai doan khai sy, phat
trién va truong thanh. Hanhk dong nay sé ghip chung ta hiéu
dugc cach thuc va thoi diém ma cac hinh thic cap von khac
nhau - va cac t6 chic cdp von khac nhau - nhap cudc. Chiing ta
da quan sdt phan nao trong nhing mé td vé cong ty
Amalgamated va eBay. Sau day, ching ta xem xét mot trudng
hop phé quat hon dugc chia thanh bén giai doan: khaoi nghiép,
phat trién 1, phét trién 2, va 16n manh ¢ hinh 4-1.

HINH 4-1

Nhin nhan viéc cap véon theo vang doi céng ty

Doanh thu
A
Khdi nghiép Phat trién 1 Phat trién 2 Lén manh
e ti6t kiem e ban cd phigu tu e JPO e trai phiéu thuong
® banbévangusi  nhan * ngan hang mai ngén han
than ¢ ngan hang dia trunguongva e trai phiéu
® ngudi xuéat vén phuang cac cong ty tai e ¢d phan tiép theo
® von kinh doanh & vén kinh doanh chinh ® ngan hang trung
& khoan vay dua e khoan vay dua uwong va cac cong
trén tai san hay trén tai san bay  ty tai chinh
cho thué cho thué & khoan vay dya
trén tai san hay

cho thué
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Giai doan khoi nghiép

Cong ty Amalgamated 1a mot trudmng hop khéi su doanh nghiép
kha dién hinh. McDuff - nha quan ly sang lap cong ty trong giai
doan nay phai tim ngudn von can thiét d& mua tai san va cip
von cho cac hoat dong kinh doanh. S4 vén nay thudng xuat phat
tr tién tiét kiém ca nhan, tién vay hoac goép von tir ban bé va
ngudi than, va trong mot sé truong hgp con c6 ciac “manh
thuong quan” xuat vén - nhirng nha doanh nghiép nhin thay co
hoi duéi vai tro cho vay hoidc so hitu phan nhoé. Ngan hang dia
phuong cung c6 thé cho vay v6n néu c6 vat thé chap thoa déng.
Du nhiéu cong ty trong giai doan nay da c6 phan héa, nhung céc
c¢8 phan cuia ho thuong dugc mot sé it cd nhan nam gi va khong
c6 thi trudng thyc té.

Giai doan phat trién 1

Trong sudt giai doan nay, doanh nghiép md rong doanh thu va
phat trién trén co sd nhing khach hang dang tin cay. Két qua la
ho can nhiéu von hon. Mot s6 ngudn von, nhu ching ta da thay
trong truong hop eBay, phét sinh qua lgi nhuan tai dau tu tu
hoat dong kinh doanh. Nhung dé cong ty phat trién manh mé
can phai ¢é nhiéu von hon. Bang cach ching minh sy tin nhiém
trong hoat dong kinh doanh, néi chung doanh nghiép c6 thé thu
hut dugc ngudn von bén ngoai dé dang hon so vdi trudc day.

Vén dugi hinh thuc no trong giai doan nay thuang la ng
ngan hang dia phuong, trong khi d6 vén cha s& hiu dugc thu
thap qua viéc ban ¢ phiéu tu nhan cho cac nha dau tu dia
phuong. Doanh nghiép van con quéa nho dé c6 thé tung co phiéu
cho cong chung. Do d6, cong ty khong thé c6 dugc thi truong
von rong 1on hon. Néu cong ty thudc mot nganh cong nghiép
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“néng”, hoac néu sép tao ra buéc dot phé véi mot san pham doc
quyén ¢6 thé thay déi s phan, cong ty sé thu hit nhiéu sy chu
y clia nhing nha cap vén mao hiém.

Nha cap vén mao hiem

Nha cap von mao hiém hay hang cip vén mao hiém Ja mét nha
dau tu chdp nhan muc rii ro cao dé tim maét vi tri vén chu so hiru
trong mét cong ty & giai doan khdi nghiép hoac phat trién ban dau
¢6 nhiéu tiém nang. D4i lai véi s6 vén ddu tu d6, nha cap vdn nay
s& dugc nhan mét ty |é dang ké vé quyén sa hiru doanh nghiép va
vi tri trong hoi déng quan tri. Nhing nha cap vén nay tham gia
nhiéu vao viéc quan ly chién lugc cua cong ty non tré ma ho dau tu
va thuang 13 cau ndi gitra cong ty nay véi cac nha cung ung cung
nhu cac déng minh kinh doanh tiém nang. Trong nhiéu truong
hop, ho tuyén chuyén gia quan ly va ky thuat ma céng ty nay can
dé thanh cong.

Nha cap vén mao hiém khéng bang long vai ty & sinh |ai hang
nam 15 dén 20% - mot ty |é van lam hai long cac nha dau tu ¢d
phiéu thuang. Y thirc dugc tiéng néi ciia minh trong nhiéu thuong
vu, ho cho dgi mét ty lé sinh 16i khong 16 trén viéc dau tu rui ro.
Nhin chung, nhitng nha cap vén nay tim cac céong ty nho 6 tiém
nang sinh 16i mudi lan s6 vén dau tu rdi ro cua ho trong vong 5
nam. Hau hét déu nham |4y lai tién dau tu qua viéc ban ¢é phiéu
cho cong chling ban dau hoac phat hanh cd phiéu tiép theo cla
cong ty, va tién dén co hdi ké tiép.

Georges Doriot - moét giao su Truong Kinh doanh Harvard - da
t6 chire nguédn vén dau tu rai ro dau tién cua minh cho t8 churc
Nghién ciu va Phat trién My (ARD) vao cudi thap nién 1940 dé thu
lgi tir cac cong ty cong nghé cao auy mé nhé dang dudc nuéi dudng
trong cac phong thi nhiém clia Harvard va MIT. Ong da dau tu
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nhiéu nhat va Cong ty Thiét bi Ky thuat sé (DEC) - mét cong ty do
ky sutré dugc dao tao 6 MIT la Kenneth Olsen thanh lap. Nhan biét
ca hoi, Doriot da dau tu 70.000 USD cho DEC vao nam 1957. Nam
1971, Doriot da thu dugc dén 355 triéu USD.

Giai doan phat trién 2

Hau hét cac cong ty khong bao gid vuot qua giai doan phat trién
dau tién. Nhung nhiing cong ty lam dugce diéu dé lai dugc tiép
can nhiéu co hdi c4p von hon, dac biét 1a thi trudng cé phiéu ban
cho cong chung va trai phiéu. Nhing cong ty trai qua giai doan
phat trién thy hai nay da ching minh dugc kha ning sinh 16
doi voi cac ngudn cap von truyén thong. Vién canh phat trién
trong tuong lai 12 mot su cam dé manh ddi véi cdc nha dau tu
von - nhing nguoi hy vong mua c6 phiéu khi chuing van con re
va chua duge nhidu nguoi biét t6i, cat gid roi ban lai véi gia cao
dé thu lgi nhuan.

Cac ngan hang dia phuong ciing 1a nguén cap von bén ngoai
quan trong trong giai doan nay. Cong ty bay gito da ching to kha
nang tao doanh thu va thanh todn cac khoan ng mot cach thuyét
phuc. Tai san cua cong ty cé thé dung lam thé chdp. Cong ty
cung c¢6 thé phat trién dén mic vuot von vay cua ngan hang dia
phuong, trong truong hop d6 cong ty c¢6 thé chuyén lén mot
ngan hang tién té trung uong I6n hon.

Thoi diém quan trong trong giai doan phat trién thu hai la
IPO ma ching ta da mo ta trong vi du eBay. C4c [PO dugc quan
ly béi mot hodc nhiéu hang cap von dau tu do cong ty phat hanh
lya chon. C4c chi ngan hang d&u tu nay giip cong ty phat hanh
IPO thong qua nhing yéu cdu nghiém ngat thuong xuyén cua
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viéc phat hanh ¢6 phiéu cho cong chiing. Quan trong hon, ngan
hang dau tu va nhém nhing nha buon ban cé phiéu cia minh
dem lai kha nang tiép can hang triéu nha dau tu tiém nang: nha
dau tu ca nhan, quy tuong hé, quy huu va nhimg nha quan ly
tién tu nhan.

Viéc phan phgi ¢ phan thong qua mot IPO kha ton kém,
gom nhirng khoan phi dang ké cho cac ké toan va luat su, va
khoan cat giam 16n d6i véi ngan hang dau tu va nhém buén ban
¢6 phiéu ctiia ho. Nhung mot IPO thanh cong ¢6 thé vi nhu mot
su “truyén mau” vé tai chinh. Cong ty bong nhién thu duogc so
lugng 16n tién mait cé thé dung dé tra khoan vay, mua lai ¢6
phiéu vu dai ma ho da phat hanh, va cdp vén cho chu ky phat
trién ti€p theo.

Giai doan 16n manh

Cay coi chang thé nao vuon cao mai. Cac cong ty ciing khong
thé cu phat trién lién tuc. Pén mot lic nao do, sy phat trién ay
sé dan ngung lai vi mét hoac nhiéu ly do sau:
e Thanh cong va kha nang sinh lgi kéo nhiéu déi tha canh
tranh vao thi trudong
* Nhu cdu san phdm hay dich vu dugc ddp ung manh (tinh
trang bao hoa thi truong)
¢ Chuyén doi cong nghé
e Mait tham vong, su nhay bén trudc thoi cudc hoac ddi méi
khi t6 chuc phat trién 16n hon va lau doi hon
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DU nguyén nhan 1a gi @i ni¥a, rat it cong ty duy tri dugc muc
phat trién lién tuc qua mot thip nién. Diéu d6 khong cé nghia
la nhat thiét phai ngimg ting truéng va khong cén tiép tuc cdp
von. Ngay ca nhirng thi truong da bao hoa vé nhirng san pham
I6n manh nhir xe hoi van tiép tuc mé rong do dan sé tang va khi
nhiing ngudi ¢ cac nuéc chua phat trién tré nén giau cé hon va
c6 nhu cau vé ciac san pham do. Bdi vdi mot doanh nghiép lén
thi chi tang 3% trong doanh thu cing doi hoi cap von nhiéu
thém. Vi vay, nhimg cong ty 16n manh thudng lién quan dén
nhiing vu sdap nhap, mua lai, tai co cau hay cé nhimg hoat dong
khac, tat ca déu lién quan dén viéc cdp von quan trong.

Gia st mot cong ty phat trién dang rat dugc tin nhiém va cé
nhiéu hinh thic lya chon cap von thém tr bén ngoai. Poi vdi
nhitng nhu cau trudc maét, cong ty cé thé phat hanh trai phicu
thuong mai ngan han, ding han muc tin dung ngan hang, hoac
thuong thao mét khoan vay ¢6 ky han véi mot ngan hang hay to
chuc tai chinh, nhu cac cong ty bao hiém va quy huu. Cong ty
c6 thé dung tai san va dong tién mat hién ¢6 dé ky quy nham
giam chi phi khoan vay. Mot giai phéap thay thé ntra la cong ty
¢6 thé thu dugc mot khoan vén dang ké théng qua viéc ban tai
san va thué lai nhu trinh bay & chuong 3.

Mét cong ty 16n manh va phat dat cling mudn tiép can thi
trudng von cong chiing dudi dang vay no (trai phiéu) va von cha
s& hitu (cd phiéu). § day, viéc tinh toan thai gian la yéu t6 quan
trong. Cong ty mudn ban trai phiéu ciia minh khi 1ai suét thap
va ban ¢o phiéu ciia minh khi gia c8 phiéu cao.
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Chuong nay da trinh bay cach thiic cap von cho céc hoat dong
kinh doanh va phat trién cua cong ty trong nhing giai doan
khac nhau theo vong doi cong ty. O giai doan khai nghiép, mot
cong ty thuong diza vao cdc ngudn von sau day:
« Tién tiét kiém ca nhan va han muc tin dung
* Tién vay ti ban bé va nguoi than
¢ Tin dung thuong mai ¢o gid tri tr 30 dén 60 ngay cia nha
cung ung
e Khoan vay tir cac ngan hang thuong mai
e Cac nha dau tu mao hiém (thuong dau tu cho cac cong ty
mdoi khai nghiép o tiém nang)

Cac cbng ty trai qua giai doan phdt trién phai d6i mat vdi
thach thic trong viéc tim ngudén cdp von dé hé trg. Nhing cong
ty phat trién thuong dua vao sy két hop cac ngudn vén phat sinh
tr bén trong va ngudén cip von bén ngoai nhd ban vén chu s
htru (c6 phiéu) hodc ban ng (trai phiéu thuong mai ngan han,
trai phiéu, hoac ¢o phiéu uu dai).



DU THAO NGAN SACH

Du bao tuong lai
tai chinh cua cong ty

Noi dung chinh:

e Cdc chifc ndng thiét yéu cia viéc dir thdo ngdn sdch
e Cdc loai ngdn sach va muc dich cua ching

¢ Ldp ngdn sdch hoat dong

* Ldp ngdn sdch tién

» Ap dung viéc phdan tich do nhay vao ngan sdch
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14 L

ai dén Iic phai dur thao ngan sach”, la diép khiic thuong
gap cua cac nha quan ly. Viéc du thao ngan sach c6 thé gay cang
thdng va mau thuin, dong thdi tiéu tdn nhiéu thoi gian. Nhung
mot ban du thao ngan sach ky ludng, chinh xac sé vd cung hiéu
qua va xung dang vdi thoi gian va cong suc ban da bo ra.

Néu ban 12 mot chi doanh nghiép hay mot nha quan ly cua
cong ty nho véi nguédn tién han ché, thi ban dy thao ngan sach
tot c6 thé dem dén sy khéc biét gitra thanh cong tai chinh va
tinh trang ngap no - hay su bat lyc cia doanh nghiép trong viéc
mao rong tron ven kha ning cua minh. Quy trinh lap ngan sach
budc ban phai udc tinh bao nhiéu san phdm hay dich vu ma ban
sé san xudt va ban ra, chi phi cho cac khoan muc dé, toc do thu
vé cac khoan sé thu, cac chi phi chung va thué. Nhirng con so
nay sé du bao céc thang hodc nam phia truéc. Mot ban du thao
ngan sach tot gidp ban danh gia dugc lieu doanh nghiép cé du
nguon luc tai chinh dé duy tri hoat dong hay khong. Déi véi cac
doanh nghiép lén, viéc du bdo va 1ap ngan sach dem lai lgi ich
tuong ty. Va ngan sach dugc lap ra - cho tung phong ban cing
nhu toan bd doanh nghiép - ¢6 thé 1a co ché kiém soat manh mé
nhat. Ban du thao ngan sach cing 1a méot ké hoach hanh dong
huéng dan té chuc di theo cdc muc tiéu chién lugc.

Trong chuong nay, ban sé tim hiéu vé nhiéu loai ngan sach
phuc vu cho ciac muc dich khac nhau. Ban cing tim hiéu cach
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xac dinh loai ngan sach nao sé hiéu qua nhat dé giip ban dap
uing dugc cac muc tiéu kinh doanh ciia minh.

NGAN SACH LA GI?

Trudc mot chuyén di, ban thuong xép diy tui xach quan do, thirc
an va so tién ban can. Viéc du thao ngin sich cing tuong tu -
d6 1a viéc 1ap ké hoach cho cudc hanh trinh cia ban va dam bao
ban ¢6 dui ngudn lyc can thiét dé dua ban dén dich. Mot t6 chtic
lap ké hoach cho cudc hanh trinh cia minh huéng dén cac muc
tiéu chién lugc. Ho sé chuan bi cho cudc hanh trinh ay bang mot
ké hoach hanh dong dugc goi 1a “ban du thao ngan sach”. Mot
ban du thao ngan sach cé thé bao gém nhiéu nhiém vu khac
nhau:

« Trang trai chi phi cho mot khoang thai gian ngan. Vi dy,
mot cong ty mdi khai nghiép trién khai mot ban du thao
ngéan sach dé dam bao rang cong ty c6 dd tién mat trang trai
chi phi hoat ddng trong vong 12 théng hodc tuong duong.

e Xay dung vién canh lau dai. Vi du, mot hing dugc xay
dung ngan sach nhiéu nam dé phat trién mot loai thudc
moi.

o Tap trung vao cac ngudn luc can thiét cho mot dr an cu
thé. Vi du, néu mot hang san xuat can lip dat may moc dé
dat dugc nang suat san xuat, thi ngan sach phai dy bao
duoc chi phi cho viéc 1ap dat nay.

¢ Tinh toan thu nhap cing nhu chi tiéu. Vi dy, mot nha
ban 1é lap mot ké hoach lgi nhuan dua trén khoan ting
doanh s6 du kién.
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Vay ngan sdch 1a gi? D6 1a su dién giai cac ké hoach chién
lugc thanh s6 luong ¢é thé tinh dugc dién ta cidc ngudn tai chinh
du kién can thiét va doanh thu dugc du bdo trén mot thoi ky
nhat dinh. Ngan sach c¢6 chuic nang nhu mot ké hoach hanh
dong; dong thoi cling ¢d thé trinh bay cac bao cao tai chinh dugc
du toan cho tuong lai cuia to6 chirc. Cudi cung, ngan sach la mot
cong cu quan ly dung dé dat dugc cac muc tiéu chién lugc.

CAC CHUC NANG CUA NGAN SACH

Ngan sach thuc hién bén chic nang co ban. Mdi chic nang déu
c6 y nghia quan trong d6i véi sy thanh cong clia cong ty trong
viéc dat duoc cdc muc tiéu chién lugc cia minh. Nhitng chiic
niang nay la hoach dinh, phoi hop va giao tiép, kiém tra quy
trinh, va danh gid hiéu suat hoat dong.

Hoach dinh

Hoach dinh !a mét quy trinh ba buéc dé dam bao rang to chuc
S& ¢6 sdn ngudn luc tai chinh nham dat duoc muc tiéu dé ra:

1. Chon muc tiéu. Cac muc tiéu cé thé toan dién nhu mat
nhiém vu chién luge cia té chue. Vi du, véi vai trd quan ly
mot cong ty cung cdp dich vu Internet, muc tiéu cua ban co
thé 1a tr¢ thanh nha cung cap hiéu qua nhat cho khach
hang. Hoac vdi vai tro tong quan ly mot doi béng ngoai
hang, muc tiéu cua ban c6 thé rat tap trung va cu thé: tang
doanh thu 1én 10% trong sudt quy tiép theo.

2. Xem lai cac phuong an va du bao két qua. Mot khi céc
muc tiéu da dugc xac dinh, budc tiép theo 1a xem xét cac
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phuong an cd san dé dat dugc muc tiéu va du bao nhing két
qua c6 nhiéu kha nang xay ra nhat cho timg phuong an. Vi
du, néu muc tiéu cla ban la tré thanh nha cung cap dich vu
Internet hiéu qua nhat, thi ban ¢6 thé chon phuong an trang
bi nhung thiét bi hién dai nhat, dao tao cac nhom thg swa
chtra lanh nghé nhét trong linh vuc do, hoac tap trung cung
cap dich vu khach hang ding gid nhat. Con néu ban du dinh
tang doanh thu cua doi bong ban dang quan ly 1én 10%, ban
¢6 thé can nhic viéc tang gia hay mad rong chuong trinh tiép
thi cda minh. Nhu vay, viéc du bdo chi phi va lgi nhuan cua
ting phuong dn 1a mot phan trong viéc 1ap ké hoach.

3. Quyét dinh chon phuong an. Sau khi phan tich chi phi va
loi nhuan tiém nang cua ting phuong an, budc tiép theo la
quyét dinh cach thuc hién dé dat dugc cdc muc tiéu da xac
lap. Viéc chon phuong dn nao dé thuc hién sé thiét lap
phuong huéng ma cong ty di theo. Ngan sach phan anh
nhdng quyét dinh nay. Vi du, véi vai trdo quan ly cia cong
ty cung cap dich vu Internet, ban cé thé quyét dinh rang
mic du hai phuong 4n kia cling quan trong, ban van nén
tap trung duy tri thiét bi hién dai dé cung cap dich vuy hiéu
qua nhat cho khach hang. Hay véi vai tro quan ly déi bong,
ban ¢6 thé quyét dinh rang viéc ting gia vé la phuong an
hiéu qua nhat dé tang doanh thu.

Phoi hop va giao tiép

Phoi hop la hoat dong tap hop cdc phan véi nhau - ngan sach
don vi ca nhan hay ngan sach phong ban - va can bing chiing
dé dat dugc ngan sach tong thé trinh bay cdc muc tiéu chién
lugc va muc tiéu tai chinh cia t6 chic. Trong nhiéu cong ty,
budc nay kha ky cong!
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Ngéan sach tong thé tap hop tiung khoan ngan sach tir cdc
linh vuc chuc nang vé nghién ciu va phat trién, thiét ké, san
xuat, tiép thi, phan phdi va dich vu khach hang thanh mgt ngan
sach bo phan. Sau dé cac khoan ngan sach tir cdc phong ban
riéng 1é, chuyén san xuat va cac chi nhanh dugc két hop va tich
hgp thanh mot két qua co két 16n hon. Giong nhu mét nha soan
nhac dang sang tic mét ban nhac tir nhiéu nhac cu khac nhau
dé tao thanh mot ban giao hudng, ngan séch téng thé két hop tat
ca cac thanh phan véi nhau dé dat dugc ké hoach chién lugc
tong thé cua to chirc. Chi tiét vé ngan sach téng thé sé dugc thao
ludn & phan sau trong chuong nay.

Dé dat dugc muc tiéu nay, viéc giao tiép déng vai trdo quan
trong. Cap lanh dao cin truyén dat cdc muc tiéu chién lugc cho
tat ca cac cdp trong td chuc, va ca nhan nhirng ngusi lap ké
hoach cén truyén dat nhu cau cu thé, gid dinh, mong muén va
muyc tiéu cia ho cho nhimg ngudi danh gia cac phan ngan sach
cuia phong ban va chiic nang.

Ngoai ra, cac nhém khdc nhau trong td chic phai luén lang
nghe 1an nhau. Néu mot b phan dang phan diu dé dat dugc chi
tieu doanh s6 nao do, thi bé phan san xuit phai cé thong tin d6
dé chuan bi ting cong suat san xuat. Néu cong ty dang gidi
thieu mot san pham méi, thi phong tiép thi phai dugc thong bao
sém trong quy trinh 1ap ké hoach dé dua viao ban du thao ngan
sach clia minh céac né luc ti€p thi cho san pham mdi nay.

Kiém tra quy trinh

Mot khi da dua ké hoach vao hoat dong, ngin sach tré thanh
mt cong cu ma cac nha quan 1y ¢é thé sir dung dé dinh ky kiém
tra quy trinh. Ho danh gi4 quy trinh bing céach so sanh cac két
qua thuc té€ véi ngan sach. Su phan héi nay, hay viéc kiém tra
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va danh gid quy trinh, cho phép ¢6 hanh dong diéu chinh kip
thoi. Néu sy danh gia tam thdi cho thay t6 chuc ding vé muc
tiéu, voi cac két qua thyc té phu hep véi két qua du kién cta
ngan sach, thi khong can diéu chinh ké hoach hanh dong. Tuy
nhién, néu ban thay rang két qua thuc té lai khac vai két qua
mong doi, thi ban phai thuc hién hanh dong diéu chinh. Vi du,
néu muc tiéu cua doi bong la tang doanh thu 10% bing céch
tang gia vé, nhung sau mot thang ban nhan duoc nhiéu phan doi
cia nguoi ham md, thi ban cé thé thyc hién hianh dong diéu
chinh bing cach khuyén mai thém phén thuéng cho ngudi ham
mo dé bu d4p cho tac dong tiéu cuc cla viéc ting gia.

Su khac biét gilra két qua thuc té va két qua mong dgi theo
ngan sach duogc goi la phuong sai. Phuong sai ¢o thé cé lgi khi
két qua thuc té tot hon két qua mong doi, nhung lai bat lgi khi
két qua thuc té té hon két qua mong doi. Vi dy, sau mét théang
cla mua bong mdi, ban danh gia xem doanh so ban vé dién tién
ra sao (bang 5-1).

BANG 5-1

Bao cao doanh s6 ban vé thang 4

SO VE BAN PUQC TRUNG BiNH MOI TRAN

Két qua thuc té S6 mong d¢i  Phuong sai

Khu vuc gan khung thanh 2.500 2.000 + 500; ¢o lgi
Khan dai chinh 6.850 7.000 -150; bét lgi
Khu vuc xa khung thanh 7.700 9.000 -1.300; bat loi
Khan dai khong mai che 11.850 12.000 -150: bat loi

Téng céng 28.900 30.000 -1.100; bat loi
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Né6i chung, doanh sd ban vé thap hon mong doi, nhung ban
cing thay rang c6 mot phuong sai ¢6 loi cho vi tri ngdi tai khu vuc
gan khung thanh (ngudi mua vé duong nhu khong quan tam dén
gia ca doi v6i nhimg chd ngbi nay). Méi ban tam 16n nhat ma ban
c6 1a phuong sai bat loi cao hon d6i voi nhing ché ngdi 6 khu vuc
xa khung thanh. D6 Ja noi ban can tap trung hanh dong diéu chinh.
Nhu vay, viec phan tich phuong sai ¢é thé gitip ban xac dinh van
dé sém trong chu Ky ngan sach va ¢6 hanh dong phit hop.

Panh gia hiéu suat hoat dong

Hé théng danh gia hiéu suat hoat dong hiéu qua déng gop vao
viéc dat dugc cac muc tiéu chién lugc, va ngan siach cung cap
cac ¢ong cu can thiét dé danh gia kha nang quan ly. Xét cho
cting, mot nha quan ly ra nhiing quyét dinh lap ké hoach va
thuc hién co ban nén chiu trach nhiém vé két qua. Bang cach so
sanh két qua thuc t€ v6i ngan sach trong mot thoi ky da dinh,
nguodi danh gia c6 thé xac dinh toan bo thanh cong ciia nha quan
ly trong viéc dat duoc cdc muc tiéu chién luge cia minh. Viéc
danh gia hiéu suat hoat dong phuc vu mét s6 muc dich sau:

» Thiic day nhan vién thong qua cidc hé thong khen thudng
dua trén nang luyc thuc hién.

e Cung cap cg s& nén tang cho cac quyét dinh luong bong,
nhiém vu trong tuong lai va thang tién nghé nghiép.

* Tao co sd nén tang cho viéc phan bo nguon luc tai chinh cho
tuong lai.
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CAC LOAI NGAN SACH

Khai niém ngan sach truyén théng da va dang chiu su tan cong
ngay cang ting cua nhiing nguoi tin rang n6 khéng con phuc vy
cho nhu cau cua cac t6 chic hién dai. Nhitng nguoi chi trich giai
thich rang ngan sach dugc bé tri thoi gian khong chinh xac (qua
dai hoac qua ngan), dua trén nhimg phuong phap khong phu
hop, qua don gian hoac qua phuc tap, qua cing nhac trong viéc
thay doi moi truong kinh doanh, hodc qua dé dai. Nhiéu loai
ngan sach ma chung ta tim hiéu trong chuong nay duoc phat
trién dé giai quyét cac van dé hoach dinh khé khan nay.

Ngan sach ngan han va ngan sach dai han

Nhin chung, ngan sach dugc trién Khai dé trang trai cho khoang
thoi gian mgt nam. Nhung thoi ky dugc ngan séch trang trai ¢
thé thay déi tily theo muc dich cua ngan sach, dic biét 1a khi
cong ty ban xéac dinh viéc tao ra gia tri. Néu mot t6 chirc quan
tam dén kha ning sinh lgi cia mét san pham trong vong doi du
kién 5 nam, thi mét ban du thao ngan sach 5 nam co6 thé phu
hop. Trai lai, néu mot cong ty chat vat (thuong roi vao truong
hop cac cong ty moéi khdi nghiép), thi ngan sach hang thang tap
trung vao dong tién mat trudc mat ¢é thé hiu ich hon.

Ngan sach co dinh va
ngan sach dieu chinh lién tuc

Ngdn sdch ¢6 dinh duoc 1ap ra cho mot khoang thoi gian cu thé,
thuong la mot nam tai chinh. Vao cudi nadm tai chinh, mot ban
du thao ngan sach mdi sé dugc chuan bi cho nam tiép theo.
Ngan sdch ¢6 dinh dugc dinh ky xem lai - c6 thé 1a hang quy -
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dé diéu chinh va sutra d6i néu can thiét, nhung ngéan sich ca ban
van gitr nguyén trong sudt thai ky.

Véi nd lyc giai quyét van dé hgp thoi va su cang nhic trong
ngan sach cd dinh, mot s6 cong ty, dac hiét la cac cong ty trong
nganh cong nghiép thay doi nhanh chéng, da chon loai ngdn
sdch diéu chinh lién tuc. Day 12 mot ké hoach lién tuc dugc cap
nhat dé khung thoi gian van 6n dinh du thoi ky thuc té duoc lap
ra theo su thay d6i ngan sach. Vi du, khi méi thang qua di, ngan
sach diéu chinh lién tuc cia mét nam dugc mé rong thém mot
thang dé ludn c6 ngan sach mot nam. Loi thé ciua ngan sach diéu
chinh lién tyc la nha quan ly phai xem xét lai quy trinh va thay
d6i médi thang hay mdi thai ky. Két qua thuong 12 mot ngan sach
cap nhat va chinh xdc hon ¢6 két hgp nhing thong tin méi nhat.

Su bat 10i ciia ngan sach diéu chinh lién tuc 1a quy trinh 1ap
ké hoach co thé tén qua nhiéu thai gian. Hon nira, néu mét cong
ty thuong xuyén xem lai ngan sach clia minh (it nhat 1a mdi quy
cho ngan sach mét ndm), phan tich cac phuong sai quan trong
va thuc hién bat cu hanh déng diéu chinh nao can thiét, thi
ngan sach ¢d dinh thuc sy khéng cimg nhac nhu né van duoc
hinh dung.

Du thao ngan sach ldy tién va du thao
ngan sach trén co sé can bang thu chi

Du thdo ngdn sdch lily tién ngoai suy ti nhitng di liéu trudc day.
Cac nha quan ly nhin vao ngan sach cua thdi ky truge va két
qua thyc té cing nhu két qua mong mudn trong tuong lai khi
xéac dinh ngan sach cho thai ki tiép theo. Vi du, mot ban du thao
ngan sach caa phong tiép thi cé thé dya trén nhing chi phi thuc
té cua thoi ky trudc nhung c6 thém khoan tang cho viéc tang
luong da lap ké hoach. Loi thé caa viéc 1ap ngan sach lay tién la
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du liéu trude day, kinh nghiém va mong doi cho tuong lai déu
dugc bao gdm trong qua trinh trién khai ngan séch.

Su bat l¢i ma nhitng ngudi chi trich ngan sich truyén thong
thuong néu ra la viéc cac nha quan ly c¢6 thé chi don gian st
dung nhing con s6 cla thoi ky trude 1am co sé va tang ching
1én theo mét ty 1& phan tram 4n dinh cho chu ky ngan sdch tiép
theo hon 12 danh thoi gian danh gia viéc kinh doanh thuc té
trong hién tai va tuong lai. Nhiéu nha quan ly cting c6 thé phat
trién quan diém “sit dung hay 12 mat”. Véi quan diém ay cdc
nha quan ly cam thdy ho phai dung tat ca cac khoan chi tiéu da
1én ngan sach vao cudi thoi ky dé ngan sach cho thoi ky tiép
theo khong bi giam di khoan da tiét kieém duoc.

Du thdo ngdn sdch trén co sé can bang thu chi moé ta phuong
phédp bat dau mét chu ky ngan sach méi tir s6 khong, hodc tur
diém xuat phat, nhu thé ngan sach dang dugc chuan bi 1an dau
tién. Mdi chu ky ngan sach bat dau vdi viec xem lai timg gia dinh
va viéc chi tiéu dé xuat. Loi thé cua viéc lap ngan sach trén co sd
can bang thu chi 12 n6 ddi héi cdc nha quan ly phan tich sau hon
ting hang muc - bang cach xem xét cac muc tiéu, Kham pha cac
giai phap thay thé va ly giai cho yéu cau cua ho. Bat loi cia
phuong phap l4p ngan sach nay 1a mac du no Ky ludng va dugc
phan tich nhiéu hon, nhung viéc trién khai ngan sach c6 thé vo
cung ton kém thoi gian, nhidu dén muc tham chi né c6 thé can
tré viéc khéi dong ké hoach ngan sach dé. Viéc hoach dinh nhu
cau nén di trudc hanh dong chi ding bao gio 1an at hanh dong.

Du thao ngan sach Kaizen
Kaizen 1a mot tur tiéng Nhat c6 nghia 1 cai thién lién tuc, va du

thdo ngdn sdch Kaizen két hop su cai thién lién tuc vao quy
trinh hoach dinh ngan sdch. Su giam chi phi dugc dira vao ngan
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sach trén co so Iy tién dé lién tuc ¢6 nhitng nd luc giam chi phi
theo thoi gian. Néu khong dat dugc nhing khoan giam chi phi
da 1én ngan sdch, thi hay chi y nhiéu hon dén linh vyc hoat
dong dé. Vi dy, mot nha may san xudt ¢6 thé 1ap ngan sach giam
lien tuc chi phi cac thanh phén, nhu dugc trinh bay dudi day,
dat ap luc 1én nha cung ung dé giam chi phi nhiéu hon naa.

Thang 1 - Thang 2 100,00 USD
Thang 2 - Thang 3 99,50 USD
Thang 3 - Thang 4 99,00 USD

Kiéu lap ngan sach liy tién nay that kho duy tri vi ty 1é
giam chi phi da 1én ngan sach giam dan theo thoi gian, gay kho
khan hon trong viéc dat dugc sy cai thién sau khi da cé dugc
nhing thay doéi “dé dang”.

NGAN SACH TONG THE

Ngdn sdch tong thé 1a trai tim va linh hdn cda quy trinh du thao
ngan sach. Ngan sach tong thé gom tat ca cac phan lai véi nhau,
két hop ngan sach hoat ddng va ngan sach tai chinh cta té chuc
vao mot birc tranh toan canh. Noi cach khac, ngan sach tong thé
tom tat tat ca cac du bao tai chinh ctia mot td chuc trong mét
th&i ky da dinh.

Ngan sach hoat dong bao gom cac ngan sich tr mdi chuc
nang hoat dong - nhu nghién cdu va phat trién, thiét ké, san
xuat, tiép thi, phan phdi va dich vu khéch hang - va cung cap
béo cdo thu nhap ¢a lap ngan sach. Ngan sach tai chinh bao gom
ngan sach vén, ngan sach tién, bang can déi ké toan du toan,
cac dong tién dy toan. Ngan sich tong thé phai két hop ca ngan
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sach hoat dong 1an ngan sach tai chinh thong qua mét quy trinh
lap di lap lai ma trong quy trinh dé thong tin di t6i di lui t tung
yéu t6 clia ngan sach tong thé (xem hinh 5-1).

Viéc 1ap ngan sach tong thé di song hanh cung viéc hoach
dinh chién lugc ¢ cdp cao nhat. Bing cach st dung cac muc tiéu
chién lugc cua té chiic 1am nén tang, quy trinh xay dung ngan
sach vura dién ra nhiéu lan vira theo thi tu thoi gian, di chuyén
t6i lui, kiém tra cac gia dinh va cdc phuong an.

Trudc khi chudn bi moét ngan sach tong thé, cac nha quan
ly cap cao phai dit ra ba cau héi quan trong sau:

1. Cédc ké hoach chién thuat dang dugc can nhac cé hé tro céc
muc tiéu chién lugc dai han va téng thé cuia t6 chic khong?

2. T6 chifc ¢6 (hay ¢6 kha nang tiép can) ngudn tai chinh can
thiét - tic 1a khoan tién ma td chuc can dé dau tu cho cac
hoat dong trong sudt thoi ky ngan sach trudéc mat hay
khong?

3. To chtic ¢6 tao du gia tri dé thu hdt dd ngudn tai chinh cho
tuong lai - 1gi nhuan, von vay, nha dau tu... - dé dat duoc cac
muc tiéu dai han khong?
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So dé ngan sach tong thé

Ngan sach
hoat dong

Ngan sach
tai chinh

¢

Ngan sach
doanh thu

¥

Ngan sach
san xuat

!

Y

!

Ngan sach chi phi
nguyén vat liéu
tnyc tiép

Ngan sach chi phi
lao déng san xuit
truc tiép

Ngan sach
chi phi
san xuat chung

]

Ngan sach chi phi
ban hang

¥

Ngan sach chi phi
R&D / thiét ké

A

Ngan sach chi phi
1iép thi

A

Y

Ngan sach chi phi
phan phéi

A

Y

Ngan sach chi phi

dich vy khach hang |

Y

Ngan sach chi phi
hanh chinh

Y

Bao cao thu nhap
hoat dong da lap
ngan sach

Y

Ngéniséch N

vén tién

Ngan sach | |

Bang can déi
k& toan du toan

Bang bao cao
luu chuyén tién té
du toan
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Thiét lap gia dinh

Budc dau tién trong viéc trién khai ngan sach la thiét lap cac gia
dinh vé tuong lai. Nhiing gia dinh ma cdc nha quan ly dua ra sé
chiu anh hudng tryc tiép bdi cdc cau tra 16i cho nhing cau hoi
nhu:

s Két qua mong doi vé ban hang va tiép thi cho viéc ban don
vi san pham va doanh thu tu cdc san pham mdi va hién tai
a gi?

* (id cua nha cung ung dugc dy bdo tang hay giam?

¢ Chi phi cho ké hoach cham sdc suc khoe ctia cong ty trong
nam téi ta gi?

¢ Néu ty 1é thit nghiép du kién gidm xudng, cong ty c6 can
tang luong dé dam bao du luc lugng lao dong trong mot thi
truong lao dong cang thang hay khong?

¢ Cdc doi thi canh tranh sé 1am gi dé ¢6 dugc thi phan?

Nén tim kiém gia dinh tir nhitng nguon thong tin tin cay
nhit. Vi du, cdp lanh dao c6 cai nhin ré rang vé cac muc tiéu
chién lugc, doi nga tai chinh da luu cac két qua tai chinh trudc
day va xu huéng kinh té trong tuong lai. Hay tham khao b
phan nguén nhan luc dé cé thong tin vé nhiing chuyén bién
trong thi truong lao dong, va cac dai dién kinh doanh dé co
thong tin vé vién canh ban hang. Tuong ty nhu thé, phong thu
mua cé thong tin méi nhit vé cac nha cung ung va xu hudng gia
ca. Viéc trién khai céac gia dinh la mot nd luc cua toan cong ty
trong d6 viéc giao tiép va phai hop déng mot vai trd quan trong.
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Bi quyét thiét lap gia dinh

Dung nhimg dir liéu truoc diy lam diém khoéi dau. Nhing
théng tin vé viéc thuc hién trude day cang c6 thé giup ban thiét
I3p mot nén tang dé khoi davu.

Hay tin vao kinh nghiém cia ban than. Khi can thiét hay phéong
doan c6 co so vé nhing gi ¢6 kha nang xay ra trong tuong lai.

Hay lang nghe truc giac cua ban. Cho du ban khong thé kiém
chung nhing cam giac do, nhung ban vin nén luu tam dén
ching.

Tich cuc thu thap théng tin. Hay tim nhing théng tin can thiét
bang cach nghién ciru, doc bao, tap chi thuong mai, thu thap sé
lieu thong ké trong nganh... Va ding quén rang Internet 1a mot
ngudn thong tin ngay cang phat trién va da dang.

Hay trao d6i va ling nghe nhimg ngudi higu biét va 6 kién
thuc. Hay thao luan nhing y tudng cua ban véi cac thanh vién
trong nhom, déng nghiép, 6 van. Hay tim nhing ngudi trong
cung linh vuc, nha cung ung, cac nha lanh dao quan tam, va cac
chuyén gia. Hay tham gia thao luan véi cac déi thu canh tranh.
Hay tim hiéu khi nao nén dén nhian mao hiém va khi nao nén
bao thu. Trong moét thi truéng khéng 6n dinh, cic gia dinh bao
thu ¢6 thé chac chan nhat.

Hay kiém tra cac gia dinh ctia ban. Néu ¢6 thé, hay thir cac gia
dinh ctia ban bang nhung thir nghiém nhé trudc khi ban chap
nhan chung.
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Du thao ngan sach hoat dong

Ngdn sdch hoat dong 1a mot hiép uéc da dugc nhat tri gita cap
lanh dao va cac thanh vién khéc ctia ¢dp quan ly. Ngan sich
hoat dong 1a muyc tiéu chi khong phai l1a dy bdo. N6 xac dinh
doanh thu va chi phi cho thgi ky sdp téi. Nhiing khoan nay dugc
trinh bay trong mét bao cao gidng vdi bao cao thu nhap (hay bao
cdo 16 1ai) da dugc trinh bay trong chuong 1. Sy khac biét quan
trong & day la ching ta dang xay dung mot bao cdo tir s6 lugng
thyc té so voi mong doi. N6i tém gon, ngan sach hoat dong dugc
cO cau nhu sau:

Doanh thu - (Gia von hang ban + Chi phi ban hang, Chi phi
quan ly doanh nghiép) = Thu nhap hoat déng

Chung ta chia quy trinh du thao ngan sach thanh nam budc
don gian.

BUGC 1: TINH TOAN DOANH THU MONG DQL basi véi
budc diu tién nay trong viéc chudn bi ngan sach hoat dong, cac
nha quan ly phai ap dung mot s gia dinh dé du bao su ting
hodc giam doanh thu. Hay xem vi du vé Cong ty Amalgamated,
tai d6 cac nha quan ly ciia by phan Gia treo Nhanh gac dién giai
cac gia dinh vé tang doanh thu dira trén két qua thuc hién truéc
day va nhing mong doi trong tuong lai vé viéc ban san phim
trong sudt nam tai chinh (bang 5-2).
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BANG 5-2

Bé phan Gia treo Nhanh gac, Céng ty Amalgamated,

ngan sach nam 1

Thyc té Ngan sdch Ty lé
nam trudc nam 1 thay Adi
Ban theo mau
Méu rhanh gac caoc cép 201.000 USD 205.000 USD 2,0%
Mau nhanh gac chuin 358.000 USD 381.000 USD 6,4%
Méau thing dimg chuan 515.500 USD £56.000 USD 7,9%
Mau xoay vong - dién tu 72.400 USD 60.250 USD (16,8%)
Mau treo tuang 81.200 USD 80.000 USD (1,5%)
Tong doanh thu 1.228.100 USD 1.282.250 USD 4,4%
Gia hang ban
Lao dang tryc tiép 92.325 USD 96.500 USD 4.5%
Quan ly nha may 6.755 USD 7.200 USD 7.0%
Nguyén vat lidu trfc tiép 211.000 USD 220.284 USD 4,4%
Tdng gia hang ban 310.080 USD 323.984 USD 4,5%
Chi phi tiép thj va quan ly
Luong ban hang 320.000 USD 331.200 USD 3,5%
Chi phi quang cao 145.000 USD 151.000 USD 41%
Chi phi ban hang linh tinh 4200 USD 3.900 USD (7.1%)
Chi phi quan ly 92.000 USD 94.500 USD 2,7%
Tdng chi phi ban hang, 561.200 USD 580.600 USD 3,46%
¢hi phi quan ly doanh nghiép
Thu nhap hoat ddng 355.820 USD 377.666 USD 6,14%
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Néu dung phuong phép lap ngan sach ldy tién, cac nha quan
ly sé dung doanh s6 ban thuc cia nam trudc la 1.228.100 USD
lam co s dé phat trién cdc dy bdo cho nam téi. Nguge lai, néu
theo phuong phap 1ap ngéan sach trén co s§ can bang thu chi, ho
sé dy bao doanh s6 cho ting mau san pham tir con s6 0, bing
cach st dung cac dir liéu kinh té duge du bao trudc. Nhimg dir
liéu nay tap trung chu yéu vao xu huéng tiéu ding chung, nhu
ciu cua nguoi tiéu dung va nhimg thong tin c6 lién quan khac.

Viéc lap ra cac con sé doanh thu du bao ¢6 thé tao ra su cang
thang noi bo. Néu co cdu cong ty la danh gia va khen thuéng cac
nha quan ly theo thanh tich chi tiéu doanh thu da lap ngan sach,
thi ho cd thé bi thoi thuic phat trién cac chi tiéu doanh thu dé dit,
khong thach thic, dé ho dé dang dat dugc. Két qua cua su néi
long ngan sach nay 1a doanh thu thuc té c6 kha nang sé cao hon
doanh thu dugc 1ap ngan sach. Nhu vay, cac nha quan ly nay co
vé nhu dang thuc hién cong viéc rat hiéu qua.

Tinh trang han ché trong san xuat (kha nang c6 san nhing
nguoi ¢6 nang luc cho cac hiang dich vy va kha nang san xuat
cho c¢dc nha san xuat) co thé anh huéng dén ngan sach doanh
thu. Vi dy, néu nhu cau bdn hang dugc mong dgi vuot qua kha
nang san xuat va phan phdi ciia cong ty, thi ngan sach doanh
thu phai dugc diéu chinh dé pht hop véi tinh trang han ché
trong san xuat hon 12 v6i nhu cau thuyc t€ cda thi trudng. Néu
khong thi ngan sach phai bé sung thém tién dé xay dung kha
nang can thiét nham dap ing nhu cau.

BUGC 2: TINH TOAN GIA HANG BAN DU KIEN. Sau khi
da lap ngan sach doanh thu, cac nha quan ly c6 thé trién khai
ngan sach vé gia vén hang ban. Téng s6 don vi san phdm cin
san xuat sé tao co sd dé xac dinh céac chi phi truc tiép, bao gom
nhén cong va nguyén vat liéu. Trong vi du trén, b phan Gia treo
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Nhanh gac tinh chi phi nha may gidn tiép hay chi phi hanh
chinh nhu mot phan trong ngan sach gia hang ban. Hay nhé
rang ¢ day doanh s6 ban hang dugc lap ngan sach ting 4,4% 1én
1.282.250 USD.

BUGC 3: TINH TOAN CAC CHI PHI DU KIEN KHAC. Céic
chi phi ngoai san xuat khac bao gom nhiing chi phi phat sinh cho
nghién ciu va phat trién, thiét ké san pham, tiép thi, phan phdi,
dich vy khach hang, va quan ly hanh chinh. Dai véi bd phan Gia
treo Nhanh gac, chi nhiing chi phi hanh chinh va lién quan dén
viéc ban hang mdi duogc 1ap thanh ngan sach cac chi phi khac.

BUGC 4: TINH TOAN THU NHAP HOAT PONG DU KIEN,
Cudi cung, ban ¢é thé tinh toan bao c4o thu nhap du toan. Su khac
biét gitta doanh s6 mong doi va chi phi du kién dan dén thu nhap
hoat dong du kién. Cic nha quan ly ctia bo phan Gia treo Nhanh
gac cung cap bao cao thu nhap du kién cia bo phan cho ban lanh
dao Cong ty Amalgamated dé ban lanh dao c6 thé xac dinh xem
ngéan sach cua bo phan nay pht hgp nhu thé nao véi ngan sach
tong thé va toan bd cac muc tiéu chién luoc cda cong ty.

BUGC 5: TRIEN KHAI CAC TINH HUONG THAY THE.
Viéc thir nghiém cac tinh hudng khac nhau la viéc lap di lip lai
quy trinh duy thao ngan sach theo cach dat gia thuyét “diéu gi sé
xay ra néu..."”. Su thay déi trong mdt linh vuc sé anh huéng dén
két qua mong doi nhu thé nao? Diéu gi sé xay ra néu chung ta
ting quang cao? Diéu d6 sé lam tang doanh s 1én bao nhiéu?
biéu gi sé xay ra néu nhan vién b phan Gia treo Nhanh gac
quyét dinh dinh cong? Lam thé nao chiing ta ¢6 thé két hop rui
ro do vao ban du thao ngan sach?

Vi du, ¢ip quan ly Cong ty Amalgamated c6 thé quyét dinh
chuyén d6i chién lugc tw viéc ting loi nhuan sang phat trién
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dong san pham méi ¢ bo phan Gia treo Nhanh gac. Sau dé cac
nha quan ly bo phan nay sé trién khai mot tap hop cac so lieu
ngan sach khac chi ra chi phi nghién ciu va phat trién sé lam
giam thu nhap hoat dong da lap ngan sach hién tai. Mot giai
phap khac la cdc nha quan ly bd phan Gia treo Nhanh gac nay
co thé quyét dinh chap nhan dau thau to mot nhém nha cung
ung méi dé gidm chi phi nguyén vat liéu va tang thu nhap hoat
dong da lap ngan sach.

Du thao ngan sach tai chinh

Sau khi cdc nha quan Iy hoat dong da trién khai ngan sach hoat
dong (hay bdo cao thu nhap dy toan) cia minh, cac nha quan ly
tai chinh sé lap k€ hoach vé s§ von can thiét dé hd trg nhiang
ngan sach hoat déng dé. Ching han, ban khang thé du bédo ting
10% doanh s6 ma lai khong lap mat ké hoach song song vé von
luu dong phu tréi va cidc khoan dau tu kKhac can phai ¢6 néu
thuc hién khoan tang dur kién nay. Ba ngan sach khac sé dugc
trién khai la:

1. Mot ngan sach tién bao goém so tién udc tinh t cac hoat
dong ciing nhu cac ngudn tién khac (khoan phai tra, vay no,
hay vén chu s& hiru). Ngan sach tién nay du bao va lap ké
hoach cho muc d6 va thai gian cia dong tién mat thu va chi.

2, Mot ké hoach dau tu tai san hoat dong dam bao c6 du von
cho tai san nhu hang ton kho va cac khoan phai thu.

3. Mot ké hoach dau tu vén lap ngan sach cho cac khoan dau
tu dé xudt cho tai san co lgi ich 1au dai nhu cac chi phi bat
dong san, nha may va trang thiét bi cung nhirng chuong
trinh nghién ciru va phat trién kéo dai.
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Nhitng ké hoach tai chinh nay hé tr¢ cac muc tiéu chién
luoc clia t6 chic bang cach hoach dinh cho ca nhu cau tai chinh
ngan han (ngan sach tién) va dai han (ké hoach dau tu von).
Nhitng ké hoach nay dugc trinh bay trong bang can doi ké toan
du toan va bao cdo luu chuyén tién té du toan dé tao ra buc
tranh hoan chinh vé vi thé tai chinh mong dgi cia td chuc trong
sudt thoi ky ngan sach.

Ngan séach tién dic biét quan trong doéi véi cac nha quan ly
tai chinh ctiia cong ty vi no chi ra su thiéu hut hay thing du tién
trong tung thoi ky (thuong 13 céc thang). Khong doanh nghiép
nao co thé chiu sy tham hut tién vi cong ty sé khong thé thanh
toan cdc hoa don khi chuing dén han. Ngan sich tién dugc trinh
bay trong bang 5-3 1a ngan sdch tién dugc don gian hda cia mot
cong ty trong thoi Ky nam thang (thang 1 dén thang 5). Hay chu
y rang ban du thao ngan sach nay déng nhat tat ca cac dong tién
thu va chi cho mdi thang. Can d6i tién cudi ky ctia mot thang da
dinh trd thanh can déi dau kv cho thiang sau. Nhur vay, khoan
can doi cudi ky 220 USD cia thang 12 tré thanh can dai tién dau
ky cua thang 1. Bang cach cong khoan du (hay thiéu) hang
thang véi khoan can doi tién dau ky, ngan sach sé tim dugc
khoan can d6i cudi ky cua thang. Nhin xudng hang duéi cing
ban sé thay thdi diém doanh nghiép gap phai tinh trang tham
hut tién, nhu nhting gi xay ra vao thang 4 va lén hon vao thang
5. Céc cong ty kinh doanh phu thugc mua vu nhu san pham
nong nghiép, may mic, san xuit van trugt tuyét... thuong trai
qua nhing bién dong 16n vé cac khoan can doi tién cudi ky.
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BANG 5-3

Ngan sach tién don gian hoa {theo don vi nghin USD)

Thang 12 Thang1 Thang 2 Thang 3 Thang 4 Thang 5§

Dong tién vao

Doanh thu ban hang 1.100 875 600 500 600
Doanh thu khac 250 225 200 200 0
Thu nhép lai 34 34 34

Téng dong tién mat vao 1.350 1.134 834 734 600

Ddng tién ra

Mua hang 400 380 320 300 350
Luong 200 200 200 200 200
Tién céng theo gid 170 165 150 195 220
Chitray té 20 20 20 20 20
Bang quy huu 25 23 25 23 25
Thanh toan lai 15 15 15 15 15
Thué 305 295 270 260 240
Cac tién ich 20 18 15 20 25
Tong dong tién mat ra 1.155 1.116 1.015 1.033 1.095

Du hoac th'iéu tién 195 18 (181) (299) (495)
Can do6i dau ky 220 415 433 252 (47)
Can d4i cuéi ky 220 415 433 252 (47) (542)

Trong sudt nhing thang thang du, cdc nha quan 1y tai chinh
luu trir tién dudi dang hudng 1ai suat nhu cac phiéu tiét kiém
ngan han, hoi phiéu thuong mai hay trai phiéu kho bac. Khi tinh
trang thang du bién mat, ho chuyén nhing khoan tién nay
thanh tién mat va nit theo cdc han muc tin dung cliing nhu vay



126  HARVARD BUSINESS ESSENTIALS

von ngan hang ngin han dé loai trir bat ky sy thiéu hut tién mat
nao. Cac doanh nghiép hoat dong theo mua vu va theo chu ky
su dung céac thoi ky ¢6 nhidu dong tién thu vao dé tra cdc han
muc tin dung va dé xay dung vi thé trén thi truong tién té bang
cach dé phong cho chu ky tiéu ton tién sdp dén.

Sau day la mét so budc dé xay dung ngan sdch tién cua
chinh ban:

1. Cong thu. Hay xac dinh cac khoan thu du kién, tuc 1a céc
khoan phai thu tir khach hang va cac nguon khac, sé di vao
tai khoan tién mdi thoi ky. Cac khoan phai thu tién c6 thé
dao dong trong sudt thoi ky ngan sach. Vi du, nhiéu cira
hang béan 1é mong nhan dugc hau hét cac khoan thu cua ho
trong mua 1é hoi.

2. Trw chi. Dua trén hoat dong du kién, hay tinh xem sé& phai
can bao nhiéu tién dé trang trai cac khoan chi, tirc cac khoan
phai thanh toén tién, trong sust thai ky. Cac khoan chi c6 thé
bao gém tién thanh toan nguyén vat liéu, tién luong, thué...
Mot s6 khoan chi tiéu nay c¢6 thé phan bd déu trong sudt thoi
ky ngan sach, nhung mot sé khoan nhu tién luong va chi phi
nguyeén vat liéu c¢6 thé thay déi trong qua trinh san xuat.

3. Tinh toan thang du hay thigu hut tién. Dé tinh toan
thang du hay thiéu hut tién mat cho mét thoi ky, hay trir cac
khoan chi tir téng s6 can doi tién dau ky va cac khoan thu
du kién trong sudt thoi ky do.

4. Cong vao can doi tién dau ky. Khoan can déi tién dau ky
nay chinh 1a khoan can d6i cudi ky trudc. Bang cach cong
vao khoan thiang du hay thiéu hut tién, ban ¢6é dugc can doi
cubi ky mdi.

5. Xac dinh khoan cap von can thiét. Can d6i cudi ky sé 1a
s0 duong hoac am. Can d6i duong cho thay ban c6 du tién
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dé trang trai hoat dong trong sudt thoi ky dé. Can déi am
cho thay cong ty phai trién khai mot ké hoach cdp von cho
khoan tham hut tir cdc nguon khac, ching han nhu vay
ngan hang. Viéc thanh toan lai bat Ky khoan vay nao nhu
thé phai dugc phan anh trong cdc dong tién chi cua cac thoi
Ky ngan séch tiép theo.

YEU TO CON NGUOT
TRONG DU THAO NGAN SACH

Trong mot chirng muc nao dé, viéc chudn bi ngin sach la van dé
xu ly céc con s6, mot quy trinh ngay cang dugc thuc hién bdi cic
phan mém lap mod hinh tai chinh, may tinh va cong nghé.
Nhung dang sau nhiing con s6 dé 1a nhing con ngudi - nhung
nguoi dua ra gia dinh, nhitng nguoi suy nghi vé cac tinh hudng
trong tuong lai, nhing nguoi hiéu dac tinh cia khach hang va
@0i thu canh tranh. Ly tuéng nhat 1a moi ngudi tham gia vao quy
trinh du thao ngan sach déu c6 cung mdt tim nhin la dat duoc
cac muc tiéu chién luoc cua to chuc.

Mot sd ngui co thé thay day la mot quy trinh khong phic tap,
tham chi con may mdc, tuy nhién trong thuc té€ no lai phuc tap do
nhung y kién bat déng doi véi cac gia dinh vé cac su kién va xu
hudng tuong lai, do cac nhu ciu doi lap va do cac chuong trinh céa
nhan lam Iu mo loi ich ciia doanh nghiép. Vi ly do nay, c6 thé dinh
nghia quy trinh du thao ngan sach la mot loat cac cudc thuong thao
gitta nhimg quyén loi khac han nhau. Cdp lanh dao muédn gia tri
kinh té cao nhat trong kha ning c6 thé vé mat loi nhuan. Cap quan
ly cap trung mudn ¢6 cac nhu cau trai nguoc nhu thiét bi méi hodc
nhan sir mai. Yéu td con ngudi c6 thé 1am cho quy trinh dur thao
ngan sach trd nén hap dan nhung doi khi cling gay phién toai.
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Du thao ngan sach tir trén xudng va
du thao ngan sach nhiéu nguoi tham gia

Du thdo ngan sdch tir trén xudng mo ta quy trinh ma theo do cap
lanh dao sé 14p cdc muc tiéu ngan sich - doanh thu, l¢i nhuén...
- va ap dit cdc muc tiéu nay cho té chic. Vi dy, gidm doc diéu
hanh Cong ty Amalgamated giao cho truéng bo phan Gia treo
Nhanh gac Claude Cervides muyc tiéu dat duoc doanh s6 hoat
dong (l¢i nhuan trude thué va lai vay) - 1a 400.000 USD cho nam
tai chinh sap dén. Sau d6 dén luot Claude dinh hinh ngan sach
hoat dong cho bd phan cia minh véi 400.000 USD la chi tiéu
doanh s6 hoat dong.

Viéc du thao ngan sach tir trén xudng ¢6 mot s thuan lgi.
Vi cap lanh dao c6 khai niém rd rang vé cac muc tiéu chién lugc
cla t6 chuc, nén viéc 1ap ngan sach theo kiéu nay sé dam bao
cho ho cac loi ich sau:

* Céic muc tiéu ngan sach dam bao cdc muc tiéu chién lugc
16n hon cua té chiic

s Phoi hgp tot vé cac yéu cau ngan sach cho tat ca cac yéu to
cua té chuc

e Ngén can tinh trang néi long ngan sach phong ban cta nha
quan ly

e Nhitng muc tiéu cao thach thiic sy né liuc cia cac nha quan
ly
Tuy nhién, du thao ngan séach tir trén xudng ciing ¢6 hai bat
loi chinh. Thit nhat 1a cdp lanh dao ¢ thé xa roi cong viéc kinh
doanh thyc té hay quy trinh san xuat cia mét bo phan riéng lé. Két
qua la muc tiéu ho dua ra c¢6 thé khong phu hop hodc khong thé
dat dugc. Thi hai 12 nhimg nha quan ly cap trung c6 thé cam thay
bi b6 roi khéi quy trinh ra quyét dinh va c6 thé khong tham gia
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tron ven mot cach c¢d y thic hay vd thuc vao viéc dat cac muc tiéu
da Iap ngén sach.

V6i viéc du thdo ngdn sdch nhiéu nguoi tham gia, nhing
nguoi chiu trach nhiém dat dugc muc tiéu da 1ap ngan sach dugc
tham gia lap muc tiéu. Trong vi du trén, Cervides sé trién khai
ngan sich cho by phin cua minh voi su tham gia tich cuc cua
nhing nguoi dimg dau cac bd phan thu mua, ngudn nhan lyc,
san xuat, tiép thi va hanh chinh. Khi nhém cta anh da hoan tat
ban ngan sach, Cervides sé gui né cho ban lanh dao Cong ty
Amalgamated. Sau khi xem xét va phan héi cho Cervides néu ¢é
thé, ho sé két hgp ngan sach cda bo phan Gia treo Nhanh gac
cung tat cd cac ngan sach khac vao ngan sach tong thé.

Mdt thuan lgi cuia viéc 1ap ngan sach nhiéu nguoi tham gia
la nhiing ngudi gan gdi nhat voi hoat dong san xuat - nhing
ngudi nam bat dugc nhimg thong tin tot nhat - dugc quyén
quyét dinh vé ngan sach. Ngoai ra, nhing ngudi tham gia vao
quy trinh lap ngin sich kiéu nay c6 nhiéu kha nang né luc
thém dé dat dugc cac muc tiéu da 1ap ngan sach. Nhung hinh
thic dy thao ngan sach nay cing ¢6 hai diém bat loi. Thu nhat,
nhirng nguoi ti€p can thuong xuyén véi hoat dong san xuat co
thé Khong thdy dugc buc tranh chién luge téng thé. Thi hai, néu
viéc danh gia thuyc hién bi rang budc véi viéc phai dat duge muc
tiéu nhu ngan sach du toan, thi cac nha quan ly sé ¢6 dong co
naGi 1ong ngan sach cia minh bang cach udc tinh doanh thu dudi
muc hodc udc tinh chi phi qua muc.

Ngan sdch ldp 1A su c6 ging két hgp nhing diém tot nhat
cua viéc 1ap ngan sach tu trén xuéng va lap ngan sach ¢6 nhiéu
ngudi tham gia. O budc diu tién, cap lanh dao gip cac truéng
bo phan nidm ving cac muc tiéu chién lugc cua t6 chic. Sau do
cac truong bo phan nay sé lam viéc v6i by phan cia minh dé
trién khai cac ngan sach hoat dong két hop ca muc tiéu chién
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thuat cua riéng bo phan lan muc tiéu chién lugc cia to chuc.
Sau khi cdc trudng bo phan gui ban dé xudt ngan sich cho cap
lanh dao, cap lanh dao sé xem lai cdc ngan sach ca nhan va coé
thé yéu cau diéu chinh. Va quy trinh thuong thao sé xay ra lién
tuc cho tGi khi co dugc ngan sach tong thé hoan chinh.

Chia khoéa thanh céng cho cac quy trinh 1ap ngan sach la
giao tiép. Cap lanh dao phai truyén dat cac muc tiéu chién luoc
sao cho ¢6 y nghia. bén lugt minh, cac truong bo phan phai
truyén dat nhu cau nguén tai chinh va cac méi bap tam cua ho
khi trinh bay dé xuat ngan sach cho cap lanh dao. Tat ca nhung
nguoi tham gia vao quy trinh lap ngan sach déu c6 nghia vu lang
nghe nhing vi tri khac nhau va déi khi con mau thuan nhau.

Bi quyét thuong thdo ngdn sach

cua chinh ban

Viéc lap ngan sach hiéu qua déi héi sy hiéu biét vé t6 chuc & mot
muc do nao do. Sau day la mot s6 bi quyét xir ly cac van dé 16 chuc
xung quanh quy trinh l1ap ngan sach:

e Hiéu quy trinh lap ngan sach cla té chic ban. Ban phai theo
nhung hudng dan nao? Tinh toan that gian cho quy trinh lap
ngan sach ra sao? Ngan sach dugc sur dung nhu thé nao trong
6 chuce?

® Thuéng xuyén giao tiép voi kiém soat vién hay nhan vién tai
chinh trong phong ban. Hay hoi vé nhing diém ban chua hiéu.
Hay tiép thu l6i khuyén cla ngudi dé vé nhing gia dinh ma
nhom ban dang dua ra.

e Biét nhirng méi quan tam thuc sunao dang dan dat nhan vién
ra quyét dinh ve ngan sach cua ban. Hay chic chidn giai quyét
nhirng moi quan tam nay.
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e Tiéep thu y kién tir nhimg nguai ra quyéet dinh. Hay danh thai
gian hudng dan nhan vién tai chinh hoac nguoi ra quyét dinh
vé linh vuc kinh doanh cuia ban. Biéu nay sé dat nén méng dé
thuc hién nhng thay déi sau nay.

e Hiéu tung hang muc trong ban du thao ngin sich ma ban
dang lam. Hay tim hiéu néu ban khéng biét y nghia cia mét
diéu gi d6 hay ngudn géc cua mét con s6. Hay néi chuyén voi
nhing ngudi trong cudc.

¢ Lién tuc thao tuan véi nhom cia ban trong suot thoi ky ngan
sach. Ban lap ké hoach cang nhiéu thi cang ¢6 kha nang dap
ung dugc nhirng su c6 bat ngé ngoai du kién.

Hay tranh nhing diéu bat ngs khé chiu. Khi ¢é sdn cac con s6,
hay so sanh nhung con s6 thuc té vai sé tién da lap ngan sach. Néu
6 su chénh léch dang ké va ngoai mong dai, hay tim hiéu ly do tai
sao. Va hay nhd thong bao cho nhan vién tai chinh - nguoi can biét
diéu nay.

N¢i long ngan sach

Su ndi 16ng ngan sach xuat hién khi cic nha quan ly tin rang
nang luc cia ho sé dugc danh gia thong qua cach thuc hién ngan
sach. Pé ¢dam bao sé dat duoc nhiimg con s6 da 1ap chi tiéu trong
ngan sach va dugc khen thudng, ho 1ap ngan sach doanh thu mat
cdch deé dat hoac phdéng dai cac chi phi dy bdo, hay ca hai. Ca hai
hanh ddong nay bién ngéin sach thanh mot “cudc choi” dé gianh
phan thang. Sy ndi 16ng ngan sach cing dem lai cho cac nha
quan ly mét rdo can chéng lai nhimg khé khan ngoai mong doi
bang cach giam rii ro ma ho sé that bai trong viéc “thyc hién cac
con sd”.
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Ké hoan binh ciing lién quan dén viéc ndi 10ng ngan sach,
nhung hanh dong trinh bay sai nay c¢6 thé khac véi viéc ha thap
doanh s6 du kién hay nang cao chi phi. Hoan binh xay ra khi mét
nha quan ly che gidu y dinh thuc té cta ban dé xuat ngan sach.
Vi duy, Cervides mudén md& réng méu xoay vong dién tir cia b
phén Gia treo Nhanh gac Cong ty Amalgamated, nhung cap lanh
dao lai ngan can dau tu 16n vao du 4an d6. Vi thé anh ta ¢ thé dé
xudt mot khoan dau tu nhé vao viéc nang cap mau xoay vong nay
trong chu ky ngan sach. Anh ta dur dinh sé md rong khoan nang
cap do6 thanh ban thiét ké méi véi nhiéu tham vong hon nhu mot
két qua cua viéc “diéu chinh nho” nay. Pay chinh la mét hinh
thic hoan binh.

\ Cac tinh huong gia dinh
“diéu gi xay ra néu...” va phan tich do nhay

Ngan sach chi tot dep bang cac gia dinh tuong lai ma né da can
cu vao d6. Nhung céc gia dinh d6 lai thuong khong chinh xac.
Hay gia dinh rang khach hang A sé mua 10.000 don vi san pham
tir cong ty cua ching ta trong nam tdi, va hai bén cing da ky hop
dong mua ban. Nhung néu cong viéc kinh doanh cia khach hang
A bi sup do tram trong thi ban hop ddng ban hang kia cling sé
khong con nhiéu gia tri. Chuing ta gid dinh rang cac héa don tién
dién sé tang theo ty 1€ lam phat hién tai. Nhung ban ¢6 phong
doan dugc muc do lam phat khéng?

Phan tich d¢ nhay 1a mét phuong phép xu ly céc gia dinh va
cac phuong an vé giai phap thay thé. La mot cong cu lap ngan
sach, phan tich nay sé ting cudng dang ké gia tri ngan sach voéi
vai tro 1a cong cu lap ké hoach, phan héi va diéu chinh hoat dong.
Viéc phan tich d¢ nhay ap dung tinh hudng gia dinh “diéu gi xay
ra néu...” cho md hinh ngan sach dé xem tac dung cla thay doi
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tiém nang d6i véi di liéu goc. Vi dy, diéu gi xay ra néu chi phi
nguyén vat liéu ting 5%, hoic néu doanh so ting 10%? Cac goi
phin mém dé hoach dinh tai chinh thuong dugc dung dé thuc
hién nhing phép tinh nay sé gitip cac nha quan ly c¢é dugc mot
cong cu huu hiéu dé udc tinh chi phi va lgi nhuan cua céc
phuong an cing nhu kha ning khac nhau.

Vi dy, néu bo phan Gia treo Nhanh gac mudn thir nghiém
cac gia dinh cia minh bang nhing tinh hudng "diéu gi xay ra
néu...", ho c6 thé xdc dinh tic dung cia mot so tinh hudng thay
thé c6 kha ning xay ra (bang 5-4). Can ¢y trén cac két qua cua
nhing phan tich nay, Claude Cervides co thé quyét dinh huéng
nd luc cia minh vao viéc ha chi phi nguyén vat liéu dé c6 dugc
két qua doanh s6 tot nhat.

BANG 5-4

Bo phan Gia treo Nhanh gac, Cong ty Amalgamated, phan tich
d6 nhay cua mét sé phuong an

Cac tinh huéng “diéu gi xay ra néu..." BPon vj ban Chi phivatligu Thu nhap
truc tiép hoat déng
Mé hinh ngan sach 21.400 214.000 USD 383.950 USD

Tinh hudng 1: Tang s6 don vi ban 10% 23.540 235.000 USD 422.730 USD
Tinh hudng 2: Gidm s6 don vi ban 5% 20.330 203.300 USD 360.900 USD
Tinh hudng 3: Giam chi phi vat liéu 5% 21.400 203.300 USD 398.700 USD
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Bi quyet du thao ngan sach hiéu qua

Néu ban muén dung ban dy thao ngan sach lam cong cu lap ké

hoach va xay dung nhém, ban can trién khai mét ké hoach "tro

choi". Cho du ban via hoan tat ngan sach cua nam nay, cung

khong phai la qua sdm dé bat dau nghi dén ngan sach cua nam

tiép theo. Sau day la mot s6 diém can luu y:

Néu la nha quan ly mdi, ban hay l[am quen vdi quy trinh lap
ngan sach cua cong ty.

Hay danh thai gian hoc héi va tim hiéu cac diém uu tién cua
céng ty cang nhu gitip nhém ban hiéu duoc chung.

Pam bao rang bat ky yéu cau nao vé vén cung deu déng bo véi
cac muc tiéu ma cap lanh dao da lap ra.

Hay xac dinh chi phitheo san lugng cua bé phan.

Hay yéu cau nhing nguai tinh nguyén nghién cuu cac hang
muc san xuat. Diéu nay sé lam cho cong viéc cta ban dé dang
hon va cho cap dudi co hoi biét duac quy trinh lap ngan sach.

Néu can giam chi phi, hay xac dinh cac hoat déng tang va
khong tang gia tri cho khach hang. Hay phan tich chi phi cda
ting hoat dong va bat dau bang viéc cit gidm nhing hoat
dong khéng tang gia tri.

Hay xac dinh xem yéu cau ngan sach cua ban sé phat sinh thu

nhap cho cdng ty nhu thé nao.
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Chuong nay bat dau bang viéc mo ta bon chiic nang co ban cua
viéc 1ap ngan sach: hoach dinh, phéi hop va giao tiép, kiém tra
quy trinh, va danh gia hiéu suit hoat dong. Nhiing chuic nang
nay két hop véi nhau sé gidp té chuc tién 1én phia trudc va di
ding huéng.
Sau day la mot so loai ngan sach:

¢ Ngan han/Dai han

e (0 dinh/Diéu chinh lién tuc

e Lay tién/Trén co sd can bang thu chi

e Kaizen

» Ngan sach tong thé

Ngan sach tong thé két hop du toan ngan sach hoat dong va
ngan sach tién cta té chuc cing nhu cic du bao tai chinh khac
nhau thanh mdt buc tranh toan canh. Cac buéc xay dung ngan
sach hoat dong va ngan sach tien mat da duoc trinh bay chi tiét.

Cudi cung, chuong nay trinh bay viéc ving dung cac tinh
huong gia dinh “diéu gi xay ra néw...” va viéc phan tich do nhay.
Nhimg phuong phap nay c¢é thé gitp ngudi lap ngan sach du
doan tac dong cda nhumg thay doi cu thé trong cac gia dinh quan
trong duoc ap dung cho ngan sach.

Chut y: Ban ¢ thé tim hiéu thém vé viéc ldp ngan sdch dun
trén hoat dong (ABB) trong phan phu luc cuén sdch nay. ABB
la mot cdach mdi dé tiép can quy trinh dir thdo ngdn sdch bing
cach dung cdc khdi niém xdc ldp chi phi dua trén hoat dong
dd dé cip ¢ chuong 3.



CAC CONG CU THIET THUC
DE RA QUYET DINH QUAN LY

Cac cong cu tai chinh
danh gia hiéu suat hoat dong

Noi dung chinh:

* Phan tich chi phi - lgi ich

o Ty 16 hoan vén déu tu (ROI)

s Thoi gian hoan vén

e Phdn tich hoa vén

e Ubc tinh chi phi va lgi ich khéng thé dinh lugng

* Theo doi hiéu sudat hoat dong
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Linh vuc tai chinh va ké toan dem lai nhimg cong cu thiét
thuc dé cac nha quan 1y ¢é thé sit dung nhdm dénh gid tinh hinh
kinh doanh va ra quyét dinh. Nhing cong cu nay cé thé giip
ban tra 161 mot s6 cau hoi quan trong ma ban sé gip trong qua
trinh thyc hién nhiém vu quan ly cia minh:

e Chi phi va lgi ich cia mdt phuong hudng hanh dong cu thé
la gi?

¢ Ty 1é hoan vén dau tu (ROI) udc tinh 1a gi?

e Cong ty sé mat bao lau dé thu lai von dau tu cia minh vao
mot du an cu thé?

¢ Cong ty phai ban bao nhiéu don vi san pham & muc gia cu
thé nao d6 dé hoa von?

e Lam thé nao cong ty ¢é thé udc tinh nhang chi phi va lgi ich
khong thé dinh luong?
Chuong nay sé giup ban giai ddp nhimg cau hoi nay, dong

thdi con cho ban biét cach theo doi hiéu suat hoat dong ctia mot

du 4n dau tu da thuc hién sau khi ap dung nhing hinh thuyc
phan tich nay.
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PHAN TICH CHI PHI - LOT ICH

Cong ty Amalgamated dang xem xét hai phuong an dau tu sau:
(1) trang bi thiét bi mdi, va (2) tao mot dong san pham mdi.
Thiét bj mdi 6 day 12 mot may ép nhua nhiét do cao cé cong
nghé thong minh vd&i chi phi 100.000 USD. Cong ty
Amalgamated tin rang loai mdy nay sé tiét kiém thoi gian va
tién bac vé lau dai ciing nhu an toan hon loai may hién tai.
Phuong an thif hai - tung ra dong san pham gid treo maéi - doi
hoi dau tu 250.000 USD vao nha mady, trang thiét bi va thiét ké.
Dua trén co sd nao dé Cong ty Amalgamated dua ra quyét dinh
chon phuong an dau tu tiét kiém hon?

Quy trinh xac dinh cau tra 16i cho vin dé nay duoc goi la
phan tich chi phi - lgi ich. Vé co ban, hinh thic phan tich nay sé
danh gid trong mot khoang thoi gian nhat dinh, loi ich cia viéc
dau tu méi hay co hoi kinh doanh mdi ¢ 16n hon chi phi phai
bo ra khong.

Trudc khi bat dau phan tich chi phi - 1oi ich, diéu quan trong
14 ban phai hiéu dugc chi phi hién trang. Ban can do loi ich cua
mdéi cudc dau tu so véi nhumg hau qua tiéu cuc (néu ¢6) ctia viéc
xiic tién cudc dau tu d6. Phan tich chi phi - 1gi ich cia mét cudc
dau tu cu thé gdom nhitng budc sau:

1. Xac dinh chi phi lién quan dén viéc mua hang hay co hoi
kinh doanh.

2. Xac dinh lgi ich cda viéc tang doanh thu nh& cudc dau tu nay.
3. Xac dinh nhitng khoan tiét kiém chi phi can dat dugc.

4. Vach ra ké hoach thai gian cho chi phi mong dgi va doanh
thu du bao.

5. Danh gia nhing loi ich va chi phi khong thé dinh luong.
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Ba budc dau tién kha dé hicu. Hay bat dau bang viéc xac
dinh tat ca cac chi phi lién quan dén du an kinh doanh nay - chi
phi tra trudc cia nam dé cang nhu cac chi phi ma ban dy doan
phai tra trong nhiing nam tiép theo. Sau d6 hay xem xét nhung
lo1 ich c6 thé mang lai. Doanh thu c6 thé tang thém nho ¢é nhiéu
khach hang hon hoac nho khach hang hién tai sé mua nhiéu
hon. Bé hiéu duoc loi ich ctia nhung khoan doanh thu nay, hay
nhé tinh dén nhing chi phi moi lién quan dén chung. Cudi
cung, ban phal nhin vao lgi nhuan. Véi viéc tiét kiém chi phi,
diéu nay c6 don gian hon chiit it, it ra la theo y nghia ma chuing
dai dién cho loi nhuan gia ting. Tuy nhién, tiét kiém chi phi doi
khi lam cho viéc nhan biét va dinh lugng tinh t€ va kho khan
hon. Nhiing khoan tiét kiém nay ¢6 thé dén ti nhiéu ngudn nhu
nhung cong tac cai thién sau day:

e Xu ly hiéu qua hon. Biéu nay ¢é nghia la can it nguoi hon
cho cung mot cong viéc, hoac quy trinh do doi hoi it budc
hon, tham chi la thoi gian bo ra cho tung budc giam xuong.

» Xu ly chinh xac hon. Ca thai gian dé sta 161 1an s6 khach
hang that thoat déu cé thé giam xudong. Muc gid ma quy
trinh san xuat dung dé tao ra nhung san pham khd ban
cling ¢6 thé giam xuéng.

Tiép theo, hday chi ra nhung chi phi va doanh thu - hodc cdc
khodan tiét kiem chi phi - trong khoang thoi gian lién quan. Khi
nao thi ban muon bo chi phi ra? Trong nhiang khoan phat sinh
nao? Khi nao thi ban muén nhan duogc 1gi ich (doanh thu tang
thém hay tiét kiém chi phi)? Trong nhung khoan tiang thém
nao? Mot khi da xdc dinh nhitng viéc dé, ban da sin sang dé
bit dau giai doan danh gia bang cach ding mot hoac nhiéu
cong cu phan tich sé dugc trinh bay sau day: tinh todn ty é
hoan van dau tu, thoi gian hoan vén va phan tich hoa vén.
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TINH TOAN TY LE HOAN VON DPAU TU

Nhu da thao luan ¢ nhitng chuong trudc, ty 1é hoan von dau tu
(ROI) khong phai lic nao cing la phuong phép t6i uu dé dénh
gia thanh cong cia mot cudc dau tu. Nhung vi nhiéu nha quan
ly van dung ROI, nén ciling can hiéu xem ho nhin nhan van dé
nay nhu thé no. Ty 1& hoan von dau tu ¢6 thé nam dudi hinh
thic tiét kiém chi phi, 1oi nhuan ting thém hay gia tang gid tri.
Hay bat dau bang viéc xac dinh loi ich thu vé thuc té. Dé tinh
todn lgi ich thu vé thuc té tir mét cude dau tu, hay lay tong 10i
nhuan nhan duoc tru di tong chi phi dau tu. Sau do, dé tinh ty
1& hoan von dau tu, hay chia s6 tién da udc tinh thanh tién mat
cda loi ich thu vé thuc té cho téng chi phi dau tu.

Gia st nhu cai mdy ép nhya mdi tri gid 100.000 USD ma
Cong ty Amalgamated dang can nhic sé gidp tiét kiém dugc
18.000 USD méi ndm cho céng ty trong suét vong doi clia may,
ma theo udc tinh la bay nam. Tong s0 tién tiét kiém duoc sé 1a
126.000 USD (tuc 1a 18.000 USD x 7), tao ra lgi ich thu vé thuc
té 1a 26.000 USD (tuc la 126.000 USD - 100.000 USD). Ap dung
cong thuc tinh ty 1é hoan vén dau tu: lay lgi ich thu vé thuc té
chia cho tong chi phi dau tu (26.000 USD chia cho 100.000
USD), ta c¢6 dugc ROI 1a 26%.

26% c6 phai la mot gia tri kha quan hay khong? Dung riéng
biét thi con s6 nay chang ¢6 y nghia gi ca, vi ROI 1A mot céach so
sanh loi ich thu vé trén dong tién ma cong ty dau tu bén trong
v6i 1gi ich thu vé ¢6 sin & noi khéc & cing muc do rii ro d6. O
day, khai niém rii ro can bang ¢é y nghia rat quan trong, vi tat
ca cac nha dau tu déu doi hdi loi ich thu vé cao hon ddi véi
truong hop rui ro cao hon. Nhu vay, sé chiang nghia 1y gi néu so
sanh lgi ich thu vé ma cong tv nghi la ¢6 thé cé duge tix vu dau
tu A (mo rong dong san pham hién tai tuong d6i an toan) véi vu
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dau tu B (mot dong san pham md&i hoan toan cho mot thi trudng
chua thir nghiém). Miic d6 rui ro cia hai vy dau tu tiém nang
nay khong twong duong nhau. Vi thé vu dau tu ¢6 tinh rai ro cao
hon nén c¢6 dugc lgi ich thu vé tiém nang lén hon.

Ty 1& hoan von dau tu trong vi du nay cing chua hoan thién
do khong tinh dén gia tri tién theo thoi gian - mot khdi niém tai
chinh quan trong sé dugc trinh bay & chuong tiép theo. Chang
han, ban muén c6 mot vu dau tu dem lai cho ban ty 1é hoan vén
26% trong mot nam hay mot vu dau tu dem lai ty 1& hoan von
nhu vay trong bay nam (gia s& muc do rui ro trong hai truong
hop nay bang nhau)? Chang cé gi phai ban cai & day ca. Bat cd
nha dau tu nao ciing mudn nhan dugc tién sém hon la mudn.

Nhu vay, viéc sir dung ty 1& hoan von diu tu lam cong cu ra
quyét dinh con kha han ché. Tuy nhién, vi nhiéu doanh nghiép
van dung ROI, nén ban ciing can hiéu dugc cdch danh gia va
nhiing diém yéu cda no.

THOI GIAN HOAN VON

Nha quéan ly phai quan tam dén thoi gian hoan von: sé mat bao
Jau dé mot cudc dau tu cu thé thu hai lai sd von da bo ra.
Chung ta biét rang cai may ép nhua dugc du kién tiét kiém
cho Cong ty Amalgamated 18.000 USD méi nam. Bé xac dinh
thoi gian hoan von, hay ldy tong so tién dau tu chia cho khoan
tién tiét kiém du kién hang nam. Trong trudng hgp nay, ta lay
100.000 USD chia cho 18.000 USD bang 5,56. Nhu vay, cai
may ép nhua sé mat 5,56 nadm dé hoan von. Bang 6-1 duéi day
minh hoa theo tung nam cac khoan tién tiét kiém hang nam
tich lay dugc.
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BANG 6-1

S6 tién tiét kiem tich lay hang nam do su dung may ép nhua
ctua Céng ty Amalgamated

Nam S6 tién tiét kiem Tiét kiém tich fay
1 18.000 USD 18.000 USD
2 18.000 USD 36.000 USD
3 18.000 USD 54.000 USD
4 18.000 USD 72.000 USD
5 18.000 USD 90.000 USD
6 18.000 USD 108.000 USD
7 18.000 USD 126.000 USD

Chii y rang Cong ty Amalgamated sé chua thu duoc loi fch
cla vu dau tu nay trong hon 5 nam. Nhung diéu gi sé xay ra néu
udc tinh vé vong doi san pham bi sai, va cdi may ép nhua nay
chi dung dugc boén nam 1a hong? Cuoc diu tu gio day cé vé
chang con gi hap dan, va chac chén 1a it hap din hon mét vu dau
tu c6 ROI tuong tu nhung thoi gian hoan von chi 1a 3 nam.

La mot cong cu phan tich, thoi gian hoan vén chi cho ban
biét mot diéu: mat bao lau dé thu hai lai s von dau tu cia ban.
Mac du cong cu nay khong hiu ich khi so sdnh cac phuong én
thuc t€, nhung mot sé nha didu hanh van con st dung no.
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PHAN TICH HOA VON

Phdn tich hoa vén cho ban biét ban cin béan ra bao nhiéu don vi
hang héa dé 1ay lai vén dau tu ¢6 dinh. N6i cdch khac, tai di€ém
nao ban sé c6 su can doi dong tién do san pham, dich vu mdi
mang lai. V6i nhing thong tin ¢6 duoc, ban c6 thé xem xét nhu
cau thi truong va thi phan cta déi th canh tranh dé xac dinh
liéu mong muoén ban nhiéu nhu vay cé thyc té khong. Phan tich
hoa von con gidp ban tinh dén tac dong clia su thay doi gia va
s0 lugng hang hoa.

Pac biét hon, tinh todn hoa von giup ban quyét dinh muc
san lugng ma tai d6 téng khoan tién thu dugc sau thué tir mot
san phdm hay mét khoan dau tu trang trai dugc téng chi phi c6
dinh cia né. Nhung truéc khi thic hién tinh todn nay, ban can
hiéu mét s6 khai niém sau:

¢ Dinh phi: Chi phi b6 ra hau nhu luén ¢é dinh cho du ban
c6 ban dugc bao nhiéu san pham hay dich vu di chiang ntra.

D6 1a nhing chi phi nhu bao hiém, luong nhan vién quan

ly, cac khoan thué... Vi du, tién thué co sd san xuat va chi

phi bao hiém 1a nhu nhau cho dit cong ty 1am ra 10.000 hay

20.000 don vi hang hoa.

e Bién phi: Nhing chi phi nay sé thay déi tuy thujc vao sé
lugng hang héa dugc san xuat va ban ra, vi du nhu phi thiét
bi, nhan cong va nguyén liéu san xudat. Ban san xuét ra cang
nhiéu hang héa thi ban cang tén nhiéu chi phi.

e Lai bién té: La so tién ma mdi don vi hang héa ban dugc
gop phan trang trai cho dinh phi. N6 dugc xac dinh bang
cach lay doanh thu thuan cia mot don vi trir di bién phi
(hay chi phi tryc ti€p) trén méi don vi.
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Véi nhing khai niém dugc dinh nghia trén day, chung ta co
thé 1am mot phép tinh dé tim ra dap an cho biéu thuc sau:

Luong hoa von = Pinh phi/Lai bién té cia don vi hang hoa

Sau day la cach lam. Trudc tién, hay tinh lai bién té cua don vi
béng cach lay doanh thu thuan cda méi don vi trir di cac bién
phi ctia méi don vi. Sau d6 ldy tong chi phi ¢6 dinh (hay s6 tién
dau tu) chia cho 1ai bién té€ cia méi don vi. Két qua phép chia
nay chinh la lugng hoa von, tuc 12 s6 lugng don vi hang hoéa phai
ban dé trang trai toan bo chi phi ¢6 dinh.

Dé thay dugc su phan tich hoa von trong thuc té, chiing ta
hay xem vi du may ép nhira duge dung dé san xudt gia treo cho
Coéng ty Amalgamated. Chi phi mdy ép nhuya nay l1a 100.000
USD. Gia sir mbi gia treo dugc san xuét ra tir may ép nay dugc
ban véi gia 75 USD, va bién phi cho méi don vi san pham sé 1a
22 USD. Nhu vay:

75 USD (Bon gia) - 22 USD (Bién phi cho moi don vi)
= 53 USD (Léi bién té cho mdi don vi)

Do do:

100.000 USD (Téng dau tu can thiét) / 53 USD (Lai bién té cho
mobi don vi) = 1.887 gia treo

Phép tinh trén cho ta thay rang Cong ty Amalgamated phai ban
1.887 cai gia treo dé hoa von dau tu 100.000 USD.

Luc nay, cong ty phai quyét dinh xem liéu cé thé dat duogc
lugng hoa von nay khong. Liéu ¢6 thuc té khi trong dgi ban dugc
1.887 cdi gia treo d6, va néu dugc thi mat thai gian bao 1au?
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Tinh phuc tap cua phdn tich hoa von

Phan tich hoa von trong truong hop gia treo trén day l1a mot tinh
huong don gian. Chung ta da gia su rang chi phi d6 ¢6 dinh hoac
bién dong mot cach rd rang, rang chi phiva sé du trén méi don vi
khéng thay doi theo sé luong (nghia (a gia ban cia mon hang
khéng thay déi theo cac mic san luong khac nhau). Tuy nhién gia
thiét nay co6 thé khong phu hop trong thuc té. Chi phi thué co sd
cho mét muc san xuat nao do ¢6 thé khéng déi, nhung no sé tang
thém 50% néu ban thué co sé thir hai dé md rong san xuat. Chi phi
nhan cong trén thuc té c6 thé gop ca dinh phi va bién phi. Va khi
ban tung cang nhiéu san pham ra thi truang thi ban can ¢6 muc
gia chiét khau, déng nghia vai viéc giam lai cho tung don vi hang
hoéa. Ban can phai diéu chinh tinh toan hoa van cho phu hop vai
thuc té phuc tap nay.

bon bay hoat dong

Muc tiéu cua moi nha quan ly khong phai la hoa vén ma la phat
sinh loi nhuan. Mot khi ban da trang trai moi chi phi ¢6 dinh
bang 1ai thu vé tir nhiéu thuong vu, méi thuong vu tiép theo déu
truc tiép mang dén lgi nhuan. Nhu chung ta da quan sat ¢ trén:

Doanh thu thuan don vi san pham - Bién phi don vi san pham
= Lai thu vé trén don vi san pham

Nhin qua ban cung ¢6 thé thay rang bién phi cua don vi san
pham cang thdp thi lai thu vé lai cang cao. Chang han, trong
mot cong ty dugc, chi phi xuat ra va déng géi mot chai thudc
moi ¢6 thé dudi 1 USD. Tuy nhién, néu cong ty c6 thé ban duoc
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méi chai 1dy 100 USD, thi s8 tién khdng 16 99 USD gép vao lgi
nhuén coéng ty néu doanh thu dat duoc ngoai diém hoa von! Rac
101 1a cong ty dugc co thé da dau tu trude 400 triéu USD chi phi
¢6 dinh dé phat trién san pham nhdm tung chai dau tién ra thi
truong. Cong ty sé phai ban nhiéu chai thuéc méi nay dé hoa
von. Nhung sau khi da hoa von thi loi nhuan cé thé rat cao.

Moéi quan hé gitra dinh phi va bién phi thuong dugc moé ta
bang thuat ngr don bdy hoat dong. Cac cong ty cé dinh phi cao
hon bién phi la cong ty cé don bay hoat déng cao. Vi du nhu
cong ty duoc trén day ndi chung 1a ¢é don bay hoat dong cao.

Bay gi¢ hay xem mat nguogc lai: don bay hoat dong thap.
Trong trudng hop nay dinh phi thap hon so véi tong chi phi tao
ra méi don vi san pham. Hang luat 1a mot vi du dién hinh vé
doanh nghiép c¢6 don bay hoat dong thap. Hang nay cé chi phi
¢6 dinh va muc dau tu vao trang thiét bi t6i thiéu. Phan 16n chi
phi 1a nming khoan phi tra cho luat su, tuy thugc vao sé gid thuc
té ma hang phai thu tir khach hang.

bon bdy hoat dong la diéu quan trong khi cong ty di qua
diém hda von, nhung no co thé gay ton that dang ké néu khong
bao gid dat dugc diém hoa von. Néi cach khéac, don bdy hoat dong
c6 tinh rai ro. B6 la 1y do tai sao cac nha quan ly suy nghi nhiéu
vé viéc tim cach can bing hop ly gitta dinh phi va bién phi.

UOC TINH CAC CHI PHI VA LOI ICH
KHONG THE DINH LUQONG
Do nhiing con s6 nay hiém khi gitip ban hinh dung dugc mot

buc tranh toan canh, nén viéc phan tich chi phi - lgi ich, phan
tich hoa von va cdc hinh thic phan tich khac ciing thuong phai
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két hop chit ché céc yéu t6 thudc vé chat lugng. Chéng han nhu
dé ¢6 thé 1a sy phu hop chién luoc cia mét co hoi mdi véi nhiém
vy cua cong ty, kha nang thuc hién co hoi méi ma khong mat
tap trung vao muc tiéu chinh, kha nang thanh céng dya trén cac
diéu kién thi truong da co, va co lé 1a sy gia tang thién chi cua
khach hang ma cudc dau tu mdi mang lai.

Mic du nhiing yéu t6 nay khong thé dinh lugng duoc,
nhung ban hiy ¢ tinh todn chung trong kha nang c6 thé. Hay
dua ra cac gia dinh c6 thé gidp ban c6 dugc mdt con sé dy doan
nao d6. Hay gia sui ban dang c6 tham dinh gid tri cia viéc cai
thién thong tin - di liéu toan dién hon, dé hiéu va luén ¢é san -
ma cudc ddu tuy madi sé mang lai. Co thé ban sé c6 dua ra mot con
s6 quy thanh tién tiéu biéu cho gia tri thoi gian nhan vién tiét
kiém dugc nh¢ théng tin méi, hay gia tri duy tri khach hang
tang lén do hiéu ré hon cdc mat hang cua ban. Nhiing udc tinh
nhu vay khéng nhat thiét phai dua vao tinh todn ty 1& hoan von
dau tu va cac phan tich khac, tuy nhién ching ciing ¢6 thé rat
thuyét phuc.

Hay do nhing yéu t6 ¢6 thé dinh lugng cting nhu khéng thé
dinh lugng. Vi du: néu mét co hoi dau tu chi tich cuc d khia canh
toi nhuan, ban ¢6 thé can can nhac nhiéu hon dén nhdng yéu to
chat lugng nhu sy phu hgp chién luge trong quyét dinh cudi
cung cua ban.

THEO DOI HIEU SUAT HOAT PONG

Mot khi ban da quyét dinh thuc hién mot co héi dau tu, ban nén
kiém sodt quy trinh, dé¢ dam bao két qua sé dién ra va nhing du
bao trudc day di ding huéng. Hay theo ddi cac du bdo cia ban
dua trén nhing chi phi va doanh thu thuc té. Ban nén lam diéu
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nay hang thang dé cé thé phat hién sém nhtng ric réi c¢é kha
nang xay ra. Vi quan diém 46, chuing ta hay xem lai nming duy
bao cho mgt by phan Gia treo 4o mdi cua Cong ty Amalgamated.
Béng 6-2 chi ra trudc tinh hinh sir viéc trong quy dau tién.

BANG 6-2

Ngan sach thang 1-2002 cua bg phan Gia treo ao, Céng ty
Amalgamated

Ngan sach Thyc té Phuong sai
thang 1 thang 1
Doanh thu gia treo ao 39.000 USD 38.725 USD -275
Gia von hang ban 19.500 USD 19.200 USD -300
Lgi nhuan gép 19.500 USD 19.525 USD +25
Chi phi tiép thi 8.500 USD 10.100 USD +1.600
Chi phi quan ly 4.750 USD 4.320 USD -430
Téng chi phi hoat déng 13.250 USD 14.420 USD +1.170
Loi nhuan hoat dang (EBIT) 6.250 USD 5.105 USD -1.145

Bo phan nay dang hoat dong hgp Iy vé mat doanh thu va chi
phi hang ban, chi cé phuong sai tiéu cyc thuc su 161t & chi phi
tiép thi. Do nhimg con $6 nay chi dua trén sé liéu cua thiang dau
tién, nén that kho biét duoc lieu phuong sai nay 1a phuong sai
trugc day, hay mua vu, hoac liéu Céng tv Amalgamated cé phai
b6 ra nhiéu tién hon cho tiép thi so véi du bao khong. Néu vu
dau tu cia ban khéng theo ngan sach nay, va néu cé vé nhu chi
phi cao ngoai mong dgi (hoac doanh thu thap ngoai mong dgi),
thi c6 thé ban cin suy nghi lai vé hoat déng kinh doanh nay,
tham chi trong mot so truong hgp, hay manh dan chdm dit no.
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TOM TAT

Céc khai niém tai chinh va ké toan c6 thé gitip cho cac nha quan
1y ra quyét dinh tdt hon. Chuong nay tap trung vao mdt s6 van
dé sau:

¢ Phan tich chi phi - lgi ich
¢ Tinh toan ty 1é hoan van dau tu

¢ Thai gian hoan vén - cach udc tinh lugng thai gian ¢an thiét
dé thu héi lai von dau tu ban dau

e Phan tich hoa von, cho biét ban can ban bao nhiéu don vi
hang hoa dé trang trai cho cac chi phi c6 dinh.

Chuong nay cing trinh bay cach ma ban c6 thé giai quyét
Ccéc yéu to chi phi - 10i ich khong thé dinh lugng va theo doi hiéu
sudt dau tu. Hiéu duoc nhirng khai niém nay va nhitng han ché
cia chuing ¢6 thé gitp ban lam viéc hiéu qua hon.



GIA TRI TIEN TE
THEO THOI GIAN

Tinh toan gia tri
dau tu thuc té cua ban

Noi dung chinh:

* Gid tri hién tai va gid tri tuong lai

e Hién gid thudn

o Ty sudt thu nhdp néi bo (IRR)

e Ty sudt rao, ty sudt chiét khdu va chi phi st dung von

* Loi tuc gia ting
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Trong chuong 6, chiing ta da nghién ctru ty i hoan von dau
tu (ROI) va phan tich hoan vén - hai cong cy ma cac nha quan
ly ding dé ra quyét dinh va danh gia hiéu suat hoat dong. Tuy
nhién, chung ta can luu y rdng nhimg phuong phap nay ¢é mot
diém yéu quan trong, dd 1a chung khong thé tinh dugc gia tri
tién té theo thoi gian. Didu do ¢6 nghia 1a mac du nhing phuong
phap nay chi ra duogc (hoac udc tinh dugc) cac dong tién thu va
chi, song chung khong thé nhan biét khi nao thi xuat hién
nhiing dong tién nay. Nhu chiing ta sé giai thich sau day, yéu to
thoi gian cGa nhiing dong tién nay cé y nghia quan trong va nén
dugc tinh dén trong cdc quyét dinh quan ly.

Chuong nay sé gioi thiéu cho ban nhimg cong cu ra quyét
dinh tai chinh c6 tinh dén gid tri thoi gian, cu thé 1a: gia tri hién
tai va tuong lai, hién gia thuan, va ty suat thu nhap nodi bo. Ban
cing sé lam quen voi nhing khai niém lién quan ma c6 thé ban
sé gap phai khi thao luan vé nhimg vu dau tu dai han nghiém
tdc - ty suat rao, ty suat chiét khau va chi phi von caa cong ty.
Chuong nay ¢on thao luan vé viéc phan tich d6 nhay - mot
phuong phap tang tinh thyc iién cho nhitng cong cu danh gia
theo gia tri thoi gian.
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GIA TRI THOI GIAN LA GI?

Gia tri tién theo thoi gian duoc nhan thic trén co s6 todn hoc
rang so6 tién nhan dugc hom nay ¢6 gia tri hon s6 tién nhan dugc
vai thang hoéac vai nam sau véi cung s6 luong. Ban hiay xem xét
vi du sau:

Cha ban goi ban dén va néi “Cha sé cho con sé tién 300.000
USD dé con lam von cho cuéc séng ctia minh”.

Tat nhién ban sé vo cung vui mimg vé y dinh tot dep cua
nguoi cha. Ban cing rit noén néng muén biét khi nao ban sé c6
dugc sd tién d6. Ong néi tiép: “Mét lic nao d6 cha sé dua tién cho
con, C6 1é trong nam nay, ndm tdi, hay nam nam nia cang nén.
Nhung diéu dé dau c6 gi quan trong vi ddng nao con cing s& co
300.000 USD.”

Trong tinh hudng nay, cha ban da khong hiéu rang, thoi
diém nhan dugc tién c6 y nghia quan trong. Nho hiéu qua cia
1ai kép, 300.000 USD hom nay néu duge bo vao ngan hang hoac
vao mot tai khoan tiét kiém vaéi 1ai suat hang ndm 5% sé c6 gia
tri khoang 383.000 USD sau 5 nidm nita - va so tién dé con cao
hon véi 483.000 USD néu ban dau tu kép ¢ mic lai suit hang
nam 10%! Hay xem lai kép hoat ddng nhu thé nao qua thogi gian
bang vi du 300.000 USD trén vdi 1ai kép hang nam & 10% trong
5 nam (bang 7-1).

Vi du nay chiing minh tAm quan trong ctia thoi gian khi tiép
nhin lugng tién mat. Néu cha ban hém nay dua cho ban
300.000 USD, ban sé c6 thém 183.153 USD nua, (gia s ring
ban dugc hoan lai 10% 1ai kép) so véi s6 tién ban dau néu cha
ban tri hoan mén qua cia 6ng sau 5 ndm nia. (Chd y: phan tich
nay gia dinh rang ban dau tv lai s6 tién lai ma ban cé dugc
cung muc lai suat).
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BANG 7-1

Thoi gia cua moét cudc dau tur voi lai kép 10%

Ky han Gia tri ban dau Tién lai cé duoc Gia trj sau cung
1 300.000 USD +30.000 USD 330.000 USD
2 330.000 USD +33.000 USD 363.000 USD
3 363.000 USD +36.300 USD 399.300 USD
4 399.300 USD +39.930 USD 439.230 USD
5 439.230 USD +39.930 UsD 483.153 USD

Vi du nay con gioi thiéu mot sé thuat ng quan trong trong
ngdn ngw tai chinh. 300.000 USD 14 gid tri hién tai (PV), tuc 1a sb
tién nhan dugec hom nay. 483.153 USD la gid tri tuong lai (FV),
tuc 1a s6 tién ma gid tri hién tai hodc mét loat cac khoan thanh
todn sé tang 1én qua mot ky han cu thé theo mot muc lai kép cu
thé. S6 ky han (n) trong vi du nay la 5 nam. Ty suat (i) 1a 10%.

Bang 7-2 chi ra gid tri tuong lai cia 1 USD theo nhiéu ty
suat kép va ky han kép khac nhau. Mdi 6 trong bang tuong ung
v6i mot hé s6 ldi sudt gid tri tuong lai, hay con goi la FVIF.

Bang nay chi ra rang FVIF cho nam ky han ¢ muc 10% 1a
1,6105. Xem vi du mon qua 300.000 USD trén day, bay gio
chiing ta ¢ thé tim ra gia tri tuong lai ciia 300.000 USD sau 5
nam voi 1aj suat hang nam 1a 10%. Chung ta ¢6 mot céng thic
tinh don gian nhu sau:

Gia tri hién tai x FVIF = Gia tri tuong !ai
300.000 USD x 1,6105 = 483.150 USD

S4 tién nay la gia tri tuong lai ma chiing ta da tim ra trudc day bang
cach dung phuong phap thuong (co sai s6 nho do lam tron so).
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BANG 7-2

Gia tri tuong lai caa 1 USD (FVIF)

Ky han 8% 9% 10% 1% 12%
1 1,0800 1,0900 1,1000 1.1100 1,1200
2 1,1664 1,1881 1,2100 1,2321 1,2544
3 1,2597 1,2950 1,3310 1,3676 1,4049
4 1,3605 1,4116 1,4641 1,5181 1,5735
5 1,4693 1,5386 1.6105 1,6851 1,7623
6 1.5869 1,6771 1.7716 1,8704 1,9738
7 1,7138 1,8280 1,9487 2,0762 2,2107
8 1,8509 1,9926 2,1436 2,3045 2,4760
9 1,9990 2,1719 2,3579 2,5580 2,7731
10 2,1589 2,3674 2,5937 2,8394 3.1058
11 2,3316 2,5804 2,8531 3,1518 3,4786
12 2,5182 2,8127 3,1384 3.4985 3,8960

M6i van ban tai chinh déu ¢6 mot phu luc bang biéu ma
ban co thé su dung dé giai quyét van dé vé gia tri thoi gian. Tuy
nhién, nho vao nhirng chuong trinh tinh todn da dugc lap trinh
san trong may tinh va bang tinh dién t¢ nhu hién nay, ban
khong can dén cac bang phu luc d6 nira. May tinh kinh doanh
nhu 12C cua Hewlett-Packard c6 mot vai phim dugce lap trinh
dé don gian hoa céc giai phdp nay. Ban phim c6 mét s6 phim
cho gid tri hién tai (PV), gid tri tuong lai (FV), ty suat kép (i) va
s6 ky han kép (n). Néu ban biét dugc ba trong s6 cac bién so
nay thi mdy tinh sé giai quyét dugc bién sé thu tu. Tuong ty
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nhu vay, cdc chuong trinh 1ing dung cua Microsoft nhu Excel
¢6 cac cong thic lap sdn dé giai quyét van dé vé gia tri thoi
gian dé dang hon.

HIEN GIA THUAN

Gia tri tuong lai 1a khdi niém dé ndm bat, vi hau hét chung ta
déu hiéu duogc nguyén tic 1ai kép. Dt tién vao mot tai khoan
sinh 161 va s6 tién d6 sé tang 1én theo thai gian. Ban dé tién do
cang lau thi ty sudt lai kép cang cao hodc gia tri tuong lai cang
16n, hoac ca hai. Khai niém gia tri hién tai cia mot khoan tién
tuong lai it quen thudc va it tinh truc giac, nhung nhung nguoi
trong giGi tai chinh va cdc nha quan ly hiéu biét déu su dung
thuong xuyén. Ban cting ¢6 thé si dung khai niém do.

Gid tri hién tai 1a gia tri tién hom nay cia mot Khoan thanh
toan tuong lai dugc chiét khau ¢ mot muc lai suat kép hang nam
nao d6. Pé hiéu duoc khai niém gia tri hién tai, hay trd lai voi vi
du cua nguoi cha. Trong vi du do gia tri hién tai cia 483.153
USD 14 300.000 USD. N¢ dugc tinh thong qua qua trinh chiét
khau hay nghich dao kép theo ty suat 10% véi thoi gian 1a 5
nam. Theo cdch nodi cuia gidi tai chinh 10% la ty suat chiét khau.
Néu nguoi cha ndi “cha dinh cho con 483.153 USD sau 5 nam
nira ké tr bay gio nhung néu bay gid con cén tién thi cha chi ¢6
thé dua cho con 300.000 USD”, tic la cha ban dua cho ban mot
gia tri tuong duong va dé nghi ban dau tu né véi ty suat 10% moi
nam. Lic nay ban phai xem xét su lva chon hodc 300.000 USD
bay gio hoac 483.153 USD trong 5 ndm t6i.

Cung nhu vai gia tri tuong lai, ta c6 cac bang dé tinh gid tri
hién tai caa 1 USD nhan dugc trong tuong lai. Bang 7-3 chi ra
cac hé sb lGi sudt gid tri hién tai (PVIF) cho 1 USD nhéan dugc
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trong tuong lai trong mot pham vi ty sudt chiét khau va ky han
chiét khau.

Chu y rang PVIF qua 5 ky han véi ty suat 10% la 0,621.
Ching ta ¢6 thé st dung hé sé nay dé tinh gia tri hién tai cho
mon qua 483.153 USD sau 5 nam cua nguoi cha:

Gia tri tuong lai x PVIF = Gia trj hién tai

483.153 x 0,621 USD = 300.038 USD

Chung ta ¢6 mot sai s6 nho bai vi gia tri PVIF ¢ bang trén dugc
lam tron.

BANG 7-3

Gia tri hién tai cua 1 USD (PVIF)

Ky han 2% 4% 6% 8% 10% 12%

1 0,980 0,962 0,943 0,926 0,909 0,893
2 0,961 0,925 0.890 0,857 0,826 0,797
3 0,942 0,889 0,840 0,794 0,751 0,712
4 0,924 0.855 0,732 0,735 0,683 0,638
5 0,906 0,822 0,747 0,681 0,621 0,567
6 0.888 0,790 0.705 0,630 0,564 0,507
7 0,871 0,760 0,665 0,583 0,513 0,452
8 0,853 0,731 0,627 0,540 0,467 0,404
9 0.837 0,703 0,592 0,500 0,424 0,361

10 0,820 0.678 0,558 0463 0,386 0,322
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Bang PVIF chi ro gid tri hién tai cda sé tién nhan dugc trong
tuong lai bi giam theo thoi gian nhu thé nao. Hay nhin qua bat
ky cot ty suat chiét khau nao trong bang PVIF tu trén xudng
dudi. Con s6 dau tién la gia trj 1 USD nhan dugc mgt nam sau
ké tir bay gio. Trong cot 10%, gia tri nay la 0,91 USD. Dong tién
nay chi cé gia tri 0,39 USD néu ban ché mudi nam sau méi dugc
cham tay vao né. Cing can chi y dén vai tro cua ty suat chiét
khau trong cac gia tri tuong lai giam theo thoi gian. O muc 6%,
1 USD nhan duoc sau mudi nam ké ti bay gio chi dang gia 0,59
USD. Nhung ¢ ty suat chiét khau 12%, cing dong tién d6 gio chi
c6 gid 0,32 USD! Nhu vay, su giam gia tri hién tai ¢é hai nguyén
nhan: thoi gian va ty suat chiét khau. Thoi gian cang dai va ty
suat chiét khau cang cao, thi dong tién tuong lai cia ban cang
it gia tni.

Mady tinh tai chinh va bang tinh trén mady vi tinh cd nhén co
thé xt Iy phép tinh nay. Ban chi can don gian nhap vao nhimg gia
tri da biét (gia trj tuong lai, ty suat chiét khau, sé thoi han lai kép)
thi may tinh sé giai quyét nhung gia tri chua biét (gia tri hién tai).

Bay gio thi ban da hiéu dugc gia trj hién tai, ching ta hay
chuyén sang mot tinh huéng kinh doanh dién hinh va ngim
xem cdc phép tinh gid tri thoi gian ¢6 thé gitip ban ra quyét dinh
nhu thé nao. Nhung trudc tién, hay mo rong khai niém gia tri
hién tai thanh hién gid thuan (NPV), dé 1a gia tri hién tai cua
mot hay nhiéu dong tién tuong lai thap hon bat ky chi phi dau
tu ban dau nao. P& minh hoa cho khai niém, chting ta hay gia
st rang Cong ty Amalgamated mudn dong san pham mdi thu vé
70.000 USD loi nhuan hang nam (tic dong tién thuan) sau mét
nam ké tir bay gio. Pé don gian hoa van dé, chiing ta gia su rdng
muc lgi nhuan hang nam sé ti€p tuc trong 5 nim nira (tong cong
350.000 USD). b€ dong san phdm nay di vao hoat dong, ddi hoi
phai dau tu trudgc 250.000 USD. Cac cau hoi dat ra cho cong ty



158 HARVARD BUSINESS ESSENTIALS

1a: Can cu trén dong loi nhuan du kién va chi phi dau tu ban dau
250.000 USD, liéu mot dong san pham gia treo mdi ¢6 phai la
cach hiu ich nhat dé dau tu khoan tién ban dau 250.000 USD
hay khong? Hay tot hon 12 Amalgamated nén loai bo dé dau tu
vao thu khac?

Tinh toan hién gi4 thuan sé tra 10i cau hoi nay bang cach
thira nhan rang 350.000 USD lgi nhuian ma Amalgamated mong
muodn thu vé sau 5 nam sé khong con ¢6 gia tri 1a 350.000 USD
hién tai nia. Boi vi theo thoi gia cia dong tién thi khoan nay sé
khong con gia tri bang khoan kia. N6i cach khac, so tién 350.000
USD trong tuong lai phai dugc khau trir thanh mot kKhoan tuong
ing cua s6 tién hién tai. N6 bi khau trir bao nhiéu tuy thudc vao
ty suat hoan vén ma Amalgamated c6 thé trong doi nhan vé mot
cach hop ly khi dat khoan dau tu ban dau 250.000 USD vao san
phdm khac hon 1a vao dong san pham moc treo 40 (nhung co
muc rui ro tuong duong) trong cing mot théi han. Nhu da giai
thich tir trudc, ty suat hoan von nay thuong dugc goi la ty suat
chiét khdu. Chiing ta dinh nghia ty suit chiét khau nay la ty suit
hang nam dugc tinh theo ty 1& phan tram, tai d6 mot hodc nhiéu
khoan thanh toan tuong lai sé bi giam gia tri hién tai cua né.
Trong vi du Cong ty Amalgamated, gia su ty suat chiét khau la
10%. Nhung trudc khi ching ta mo ta phép tinh nay, hay sap dat
tinh hudng dé nhu sau voi don vi tinh nghin USD:

Nam 0 1 2 3 4 5

Cac dong tién -250 470 +70 +70 470 +70

O day ching ta thdy mot dong tidn am 250.000 USD & nam 0
- diém bat dau cua du an dau tu. Day la dong tién can bo ra dé du

an dat két qua tot dep luc khoi dau. Sau d6 cong ty sé c6 mot dong
tién duong 70.000 USD vao cudi mdi niam trong 5 nam tdi.
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Dé tim hién gia thuan trong cac dong tién cia Amalgamated,
chung ta can tim ra gia tri hién tai cia méi dong tién 70.000 USD,
theo ty suat chiét khau 10% trong s6 nam tuong ung. Néu ching
ta cong gop cac gia tri hién tai cia nam dong tién vao hang nim
rdi trit ra 250.000 USD dau tu ban dau, ching ta sé co NPV cua
von ddu tu. Ching ta c¢6 thé xac dinh NPV cua tap hop nhiung
dong tién nay bing cach st dung bang PVIF (xem bang 7-4) va hé
s0 1ai sudt gia tri hién tai. S6 luong cua dong tién dugc tinh bang
don vi nghin USD.

BANG 7-4

Hién gia thuan cua dong tién Céng ty Amalgamated

Cac dong tién PV

(BVT: 1.000 USD) PVIF (BVT: 1.000 USD)

Nam 0 -250 -250,00
Nam 1 +70 0,909 +63,63
Nam 2 +70 0,826 +57,82
Nam 3 +70 0,751 +52,57
Nam 4 +70 0,683 +47 .81
Nam 5 +70 0,621 + 43,47

Téng céng +15,30

Néu két qua NPV la mot s6 duong va khong khoan dau tu
nao khdc duoc tinh dén thi khoan dau tu néu trén nén duoc thuc
hién. Trong trudng hop cia Amalgamated theo mé ta cua bang
7-4, NPV cho dong san pham gia treo ao la duong 15.300 USD,
nén sé tién bo ra la mot khoan ddu tu hap dan déi voi
Amalgamated. Ty suat hoan von kép hang nam it nhat Ja 10%.

Nhung con vu dau tu khdc ma Amalgamated dang can
nhac: trang bi may ép nhuya tri gid 100.000 USD da mo ta trong
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chuong 6 thi sao? Chiing ta hay phan tich lai phuong an dau tu
d6 qua lang kinh NPV. Nhur da dé cap, cong ty dang xem xét chi
100.000 USD dé mua va lap dat mét may ép nhya méi ma theo
udce tinh tot nhat thi né sé gip tiét kiém dugc 18.000 USD moi
nam trong vong doi st dung may 1a bay nam. Chung ta c6 thé
thiét lap van dé nhu sau, véi cdc dong tién duogc tinh theo don
vi nghin USD:

Nam 0] 1 2 3 4 5 6 7
Cac dong tién -100 +18 +18 +18 +18 +18 +18 +18

0 ty suat chiét khau 10%, va sit dung bang PVIF ¢ bang 7-2, ta
xac dinh dugc hién gia thuan cua du 4n méy ép nhya la -12.368
USD. Do NPV am, nén phuong an hiéu qua nhat la nging theo
dudi du an nay.

O day ching ta nén nhin manh tac dong cia ty sudt chiét
khau a6i véi NPV, Ty suat chiét khau cang Ién, thi gia tri hién
tai cua cdc dong tién tuong lai cang thap. Gia su ty suat chiét
khau cua Amalgamated 1a 6% thay vi 10%. Trong truong hop do,
NPV cho mdy ép nhua sé c¢é gid tri duong nho.

Hay chu y mot diém khac vé tinh toan NPV cho may ép
nhira. Ngay ca véi ty suat chiét khau 6%, NPV cda du an nay van
kém tich cuc hon so vdi ty 1é hoan von dau tu (ROI) 26% day lac
quan ma ching ta da tinh toan ¢ chuong 6. Ty 1é hoan von dau
tu nay c6 gia tri 26% qua thoi ky bay nam nhung lai khong tinh
dén gia tri tién theo thai gian. Vi vay, xét vé phuong dién lJam
cong cu ra quyét dinh, ROI van 1a gia tri rat han ché. Phan tich
hién gia thuan sé giup chiing ta danh gia chinh x4c hon cac co
hoi dau tu.
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Tinh phic tap

Hién nhién la cac truong hop kinh doanh trong thuc té luon
phtc tap hon nhiéu so vdi vi du vé Cong ty Amalgamated. Cac
dy an dau tu hiém khi cung c¢dp s6 von tron goéi ngay tai thoi
diém bat dau va cac dong tién thuong khong tuan theo mgt quy
tac nao: s6 nay duong, sé6 khac am - theo thoi gian. Thém vao dé,
rat khé hodc tham chi khong thé uéc tinh chinh xdc dong tién
trong tuong lai sé nhu thé nao va khi nao dong tién do cham dut.
Mot s6 vu dau tu cham dit dot ngot bang viéc ban di dong san
pham hay nha mady - gid tri ban thuan phai dugc dua vao nhu
dong tién gia tri cudi cung. Mot s6 vu dau tu khac kéo dai qua
nhiéu nam va dan dan tan lui.

Véi sy phuic tap nay, ching ta sé cd vé ra mot buc tranh hién
thuc cu thé hon trong kinh doanh bang cach si dung phan tich
NPV. Chung ta hay ting tinh phic tap trong dy an dau tu dong
san pham méi cia Amalgamated 1én mot it. Chung ta thuc hién
viéc nay theo ba cdch rdi sau dé chi ra xem ban cé thé danh gia
dy an dau tur theo cung mot co cdu phan tich NPV nhu thé nao.

1. Chiing ta trai khoan dau tu 250.000 USD ra ba thai han thay
vi mot thoi han. Day 12 mot thuc té kinh doanh dién hinh hon
trong qua trinh phat trién mot dong san phim méi.

2. Cac dong tién tao ra sé thiéu on dinh hon véi su thua 10
trong nam dau tién nhung sé tang lai trong nhing nam ké
tiép.

3. Chung ta sé lap ké hoach cho Amalgamated dé ban dong san

pham d6 vao thoi ky két thuic cua 5 nam 1a 170.000 USD va
chiing ta sé xu ly gia ban nay nhu la gia tri cudi cung.

Bang 7-5 chi ra két qua cia nhung gia dinh nay. St dung
10% ty suat chiét khau, chung ta ¢6 thé tinh ra NPV khoang



162 HARVARD BUSINESS ESSENTIALS

69.800 USD cho cac dong tién mat am va duong nay. Néu 10%
1a chi phi v6n déi v6i Amalgamated thi chiing ta c6 thé két luan
rang khoan dau tu nay sé (1) 14y lai chi phi von va (2) thu vé gia
tri hién tai duong 1a 69.800 USD.

BANG 7-5

Hién gia thuan cua dong tién Amalgamated, c6 cac yéu to
phuc tap (Pon vi tinh: nghin USD)

Nam

0 1 2 3 4 5
P4u tu tién -150 -75 -25 0 e 0
Dong tién tu -15 +40 +80 +90 +100
hoat déng kinh doanh
Gia tri cudi cung +170
Dong tién thuan -150 - 90 +15 +80 +90 +270
PVIF 0,909 0,826 0,751 0,683 0.621
PV -150 -81,81 +12,39 +60,08 +61,47 +167,67

NPV + 69,80

Phuc tap hon

Trinh bay cta ching ta khién cho phén tich NPV ro rang va dé
hiéu nhu nhing phép toan. Tuy vay, cac dong tién ma ching ta
st dung chi don thuéan 1a udc tinh vé nhiing gi chiing ta mong doi
xay ra trong tuong lai. S& ¢6 ngudi dat cau hoi: “Nhing udc tinh
nay thuc té dén mic nao?”. Hay xem khoan dau tu 250.000 USD
cua Amalgamated. Nhirng con sé c6 tir dau? b6 ¢6 thé 1a uée tinh
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theo su nhat tri cia cac nhan vién bo phan nghién ciu, phét trién
(R&D) va bo phan san xuat cua cong ty. Nhiing nhan vién nay cé
kinh nghiém thiét ké cac san pham mdi ciing nhu kinh nghiém
lap dat thiét bi san xuat can thiét. Nhung nhimg kinh nghiém
trudc day chua chic co thé ap dung thich hgp cho tuong lai. Diéu
duy nhat ban c6 thé chéac chén la chi phi dau tu sé nhiéu hon hay
it hon 250.000 USD.

Udc tinh cac dong tién thuan tr hoat dong kinh doanh
thuong bi gidi han nén tham chi con it chic chan hon. Hay xem
xét cach dong tién tir hoat dong kinh doanh duoc xdc dinh. Nguoi
quan ly dong san pham nay dat ra ba cau hoi cho phong tiép thi:

1. Nhan vién c6 thé ban dugc bao nhiéu san phim mdi nay
(tinh theo don vi san pham) trong méi ky han cia 5 nam
tiép theo?

2. Doanh thu thuan cua chiing ta cho mdi 1an ban 1a bao nhiéu?

3. Chung ta bo ra bao nhiéu ngan séch tiép thi dé ban duoc
hang theo gia d6?

Nguoi quan ly nay dong thoi phai ¢6 dugc wdc tinh chi phi
nguyén vat liéu, nhan coéng va san xuit don vi san phidm t bo
phan san xuat, Trong thyc t€, nha quan ly san pham méi phai
trién khai mot bao cao thu nhap "mini" chi tiét. Ban bao cdo nay
phai gidi thich chi tiét doanh thu va chi phi (nhu chi phi nguyén
vat liéu, nhan cong, tiép thi, va tat ca cac chi phi khéc) lién quan
dén dong san phdm méi trong khoang thoi gian 1a 5 ndm theo
phan tich. S6 doanh thu va chi phi nay chinh la dong tién trong
qua trinh hoat dong.

Két hgp ching véi nhau, nhimg dong tién udc tinh hang
nam nay trong qua trinh hoat déng sé duoc dung dé xac dinh
NPV ciia dy 4n. RG rang 1a & day c6 rat nhidu gia dinh va 1y do
d€ sai st - dac biét 1a khi nguoi ta ¢6 du doan doanh thu cao hon
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trong tuong lai. Tham chi ¢6 thé xay ra kha nang doanh sé cua
dong san phdm mdi sé tiéu diét doanh s6 cuia dong san pham
hién tai. Két qua la cac doi thi cia khoan dau tu dac biét nay c6
thé tim ra nhiéu co hoi dé nhay vao, va nhing ngudi dua ra
quyét dinh giau kinh nghiém thuong khang khang du bao
doanh s6 va udc tinh chi phi kha dé dat.

Tuy nhién, mot ban phan tich NPV cédn than dua trén cac
gia dinh c6 co sO 1a mét céng cu ra quyét dinh hiéu qua, va tat
nhién né sé tét hon so véi nhimg giai phap thay thé khac. Gia
tri cua nd sé dugc nang 1én néu NPV cia mot khoan dau tu dugc
tinh dén trong cac truong hop té hai nhat, truong hop ¢o kha
nang xay ra nhat, va truong hop tot dep nhat. Phuong phap nay
sé ndm bat duoc pham vi quan diém rong 16n hon trong mot to
chiic vé doanh s6 don vi san phdam trong tuong lai, cac chi phi
san xuat khac nhau va cdc gia dinh khéc.

Tinh huéng nghién cuu:

Vuot khoi hién gia thudn

Farnsworth Dabble, pho chi tich phat trién san pham cla Cong ty
Amalgamated, dang dam nhan viéc thuyét trinh dé xuat cho dong
san pham mdi trudc ban l1anh dao. Ong hudng su chu y clia ngudi
nghe vao cac dong tién trong s ndAm ma éng cung cac dong nghiép
ctia minh da du bao tir dong san pham mdi dugc dé xuat. "Va nhu
vay cac anh c6 thé thay rang chung téi du bao dong tién am vao
moi nam trong hai nam dau cla du an, chu yéu la do chi phinghién
cuu va phat trién cing nhu diu tu san xuat. Nhung trong ba nam
tiép theo, chung téi du bao dong tién thuan lgi, dic biét la néu
chung ta ban dong san pham cung cac hang muc san xuét vao cubi
thoi han 5 nam.”
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Dabble tiép tuc giai thich cac gia dinh dugc néu ra khi xac
dinh nhang dong tién nay, nhung cudc tranh cai ndi bd dang sau
van dé d6 va nguyén vong clia nhom ang. Ong két [uan véi vé hai
léng: "Cac anh cang ¢6 thé thay rang dong san pham dugc dé xuat
6 hién gia thuan duong”.

Giam déc tai chinh 13 nguai phan dng trude tién: "Thé ty suat
thu nhap néi bo cua du an nay la gi?™.

Dabble sirng ngudi. Ty suat thu nhap néi bd u? Ong da nghe
thuit ngir nay trudc day va cing hiéu y nghia cia né, nhung éng
chua ¢é khai niém nao vé cach tinh toan thuc té hoac tra 16i lai cau
hoi ctra giam doc tai chinh. Cudi ciing, 6ng budc phai thot ra ba tir
kinh khing ma ang khong bao gig muén: “Téi khéng biét".

TY SUAT THU NHAP NOI BO

Ty sudt thu nhdp noi bé (IRR) 12 mot cong cu nita ma cac nha
quan ly c6 thé sir dung dé quyét dinh c6 nén tap trung toan luc
cho mot c¢o hoi dau tu cu thé, hay phan loai tinh hdp dan cua
nhiéu co hoi khac nhau. IRR dugc dinh nghia 1a ty suat chiét
khau ma tai d6 NPV cua mot khoan dau tu bang 0. Chung ta hay
xem IRR cé nghia la gi trong truong hop phuc tap cua du bao
dong tién cua Amalgamated cho san pham mdi:

Nam 0 1 2 3 4 5
Dong tién thuan -150 -90 +15 +80 +90 +270

Nhu da tinh toan tu trudc, NPV cua cac dong tién nay duoc chiét
khau 10% la duong 69.800 USD. Diéu d6 néi 1én ring nhiing con
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s6 nay sé trang trai chi phi von cia Amalgamated (10%) va sé& gop
mot gia tri hién tai phu thém cda 69.800 USD. IRR con cho ching
ta biét nhiéu diéu nira. [RR ¢6 dugc ti suat chiét khau va khoan
gop thém gi4 tri hién tai trong mot con s6 don gian. Dé tinh IRR,
chung ta can xac dinh ty suat chiét khiu sé lam giam NPV dén
miic chinh xac bang 0. IRR chinh la ty sudt chiét khau do.

Ngay lap tiic chiing ta biét rang IRR trong vi du trén phai
cao hon 10% vi dong tién dugc chiét khau 10% tao ra NPV
duong. Nhung né sé cao hon bao nhiéu? Néu ¢6 phuong tién va
thoi gian, chung ta ¢6 thé tinh dugc IRR thong qua mot qua
trinh 1ap di 1ap lai sir dung cdc ty suat chiét khau ngay cang cao
hon. Cui cung, chuing ta sé c6 mot két qua tao ra NPV bang 0.
Tuy nhién, may tinh va cdc bang tinh dién tir sé gitip chiing ta
tinh todn IRR dé dang. Tat ca nhimg gi can lam la nhap gia tri
cua mdi dong tién va tim 101 giai cho ty suat chiét khau (i). Tinh
toan IRR dua vao cing mot ¢ong thuc dai s6 nhu tinh toan NPV.
Véi tinh toan NPV, ban biét duoc ty suat chiét khau, hoac ty suat
hoan von mong mudn, va giai dugc biéu thitc cho NPV cua céc
dong tién tuong lai. Trai lai, voi IRR, NPV dugc lap & muc 0 va
ty sudt chiét khau khong xac dinh dugc. Biéu thuc nay tim 1oi
giai cho ty suat chiét khau. Poi vdi du dn ciia Amalgamated, IRR
khoang 17,7%.

Thong thuong, khi IRR cao hon chi phi co hoi (muc sinh 16i
du Kién trén khoan dau tu tuong tu) cua von dugc yéu cau, thi
khoan dau tu dugc tinh dén nay nén duoc thuc hién. Ban c6 thé
dung ty sudt rao cua cong ty lam muc tiéu IRR. Ty suat rao la ty
suat hoan vén nho nhat ma tat ca cac khoan dau tu cho mot
doanh nghiép cu thé phai dat dugc; ty suat nay thuong dugc céc
giam doc tai chinh quy dinh. IRR cua mét vu dau tu duogc tinh
dén phai vuot ty suat rao thi cac cong ty méi xuc tién du an duoc.
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Ty sudt rao va chi phi st dung von

Chting ta da dinh nghia ty suat ro la ty suat hoan von téi thiéu ma
tat cd cac khoan dau tu cho mét doanh nghiép cu thé phai dat
dugc. Chi phi sudung von cua céng ty ¢6 y nghia ré rang hon. No
la chi phi binh quan gia quyén cia cac ngudn von khac nhau cua to
chuc: ca nova chu sd hiu.

Moi ngudi déu hiéu rang vén ng ma cac cong ty su dung déu co
mét chi phi goi 1a 1ai suat phai tra cho cac tréi phiéu va cac giay no
khac. Nhirg ngudi khong thudc linh vuc tai chinh it khi nght rang
von gop cla cac chu so hu la chi phithyc, nhung thuc té dung nhu
vay. Chi phi nay 1a chi phi co hai - tirc 1a phdn ma cac c6 dong co thé
kiém dugc trén phan von cla minh néu ho dau tuvao co hoitét tha
hai & cung mét muc rui ro. Vidy, néu ban ¢é 100.000 USD tien dau
tu vao c6 phiéu Cong ty XYZ - mot cong ty ¢6 gia 6 phiéu hay dao
dong bat thuong, chi phi co hdi cua ban cho s6 vén d6 cé thé 13 14%
-ty 1 sinh I&i ma ban c6 thé dat dugc cho mét vu dau tu khac ¢6
muc rui ro tuong duong. Vi vay, déi vdi mét cong ty 1dn va on dinh,
chi phi co hoi cua cé dong 6 thé 1a 10%; con déi vai mét cong ty
cong nghé cao va kha rdi ro thi chd s& hiru ¢6 thé tréng dai ty lé
sinh 101 18%.

Trong pham vi cudn sach nay, chdng t6i khéng dé cap phuong
phap tinh chi phi vén cho cac loai hinh doanh nghiép khac. Tuy
nhién, n6i mét cach don gian thi chi phi von la chi phi binh quan
gia quyén cla cac ngudn vén khac nhau cua té chuc.

Tur quan diém thuc té do6, ban cé thé can bang chi phi vén cua
cong ty voi ty suat rao da dé cap trong phan NPV. Giam déc tai
chinh c6 thé cung cdp con sé nay nhung ho sé diéu chinh ty suat
rao lén cho cac du an c6 muc ruai ro tang dan.
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Ty suat rao hop ly cho mdt doanh nghiép 1a gi? Ty suat nay
dao dong tuy theo timg cong ty. Thong thudng, ty suat rao dugc
lap trén muc cé thé dat dugc tir mot khoan dau tu khéng rui ro,
chang han nhu trai phiéu kho bac. Trong thuc té, ban c6 thé tinh
dén ty sudt rao theo cach sau:

Ty suét rao = Ty suat khéng rui ro + Tién phan anh rdi ro
cua doanh nghiép

Giéng nhu bat cit nha dau tu nao, mét doanh nghiép mong
muén dugc dén dap xung dang cho su khong chic chin ma ho
da chiu. Vé ban chat, ciac dong san pham mdi ho4c cac hoat dong
khac ¢é nhiéu yéu té khong chic chin. Vi ly do dé, cac doanh
nghiép doi hoi cdc du an tuong lai phai chi ra dugc sy hita hen
kha di.

Mot s6 cong ty sir dung cdc ty suat rao khac nhau cho cac
loai dau tu khac nhau, véi cdc khoan dau tu rdi ro thap thi ty
suat vao phai thap hon mic dugc dp dat cho loai dau tu rui ro
cao hon. Vi dy, mot cong ty ¢6 thé yéu cau rang dé thay thé day
chuyén lap rap hién tai hay cac bo phéan thiét bi chuyén dung
phai sir dung ty suat rao la 8%, nhung mé rong dong san pham
hién tai thi phai stt dung ty suat rao la 12%. Su phat trién cua
dong san pham mai van con rui ro cao ¢6 thé doi hoi ty sudt rao
13 15%.

PHAN TICH PO NHAY

Mdi du bao kinh doanh phai bac gém tir mot hoac nhiéu gia
dinh. Khi dé xuat mot dong san pham gia treo 40 mdi, cac nha
quan ly cia Amalgamated da rat tu tin khi cho rang cac dai ly
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cda ho sé tra X d6 la cho méi don vi san pham, ring chi phi
nguyeén liéu cho mébi don vi san pham 12 Y d6 la, va rang khoan
dau tu can c6 dé dat dugc két qua tot dep luc ban ddu 1a Z do la.
Nhiing con s6 nay chi 1a mot so trong nhiéu gia dinh.

Piéu gi sé xay ra néu mot hoac nhiéu gia dinh khong chinh
xdc? Phan tich @6 nhay sé giup ban dat cau hoi d6 va thay duoc
su phan nhanh cia cac thay dai cao hon trong cac gia dinh ton
tai trong mot du an cu thé.

Cong ty Amalgamated mong mudn dong san pham gia treo
4o mdi phat sinh dong tién mat 70.000 USD méi nam bat dau tu
nam khdi ddu du an. Nhung néu mot bién sé nao dé trong vién
canh nay thay ddi, n6 sé tac dong dén danh gia tdng thé vé co
hoi dau tu nhu thé nao?

Charles Peabody, ph6 chu tich phu trach bd phan Gia treo
Nhanh gac cia Amalgamated, du bao dong tién hang nam
70.000 USD trong 5 nam nhr trong vi du vé gia tri hién tai ban
dau cda chung ta. Natasha Rubskaya, gidm do6c tai chinh cua
cong ty to ra it lac quan hon. Co nghi ring Peabody da udc tinh
qua thap chi phi tiép thi ¢an thiét dé hé trg dong san pham nay.
Co du doan dong tién hang nam 1a 45.000 USD. Sau d6 dén lugt
Theodore Small, phé chu tich diéu hanh cia Amalgamated phu
trach mang phat trién kinh doanh mdi dua ra dy bao. La nguoi
lac quan, 6ng tin rang loai gia treo 40 nay sé ban chay va dem
lai dong lgi nhuan hang nam la 85.000 USD.

Coéng ty Amalgamated bén thuc hién phan tich tinh nhay
cam cho ca ba gia thuyét loi nhuan nay. Hién gia thuan cia
Peabody la 15.355 USD, cua Rubskaya la mot s6 am: -79.415
USD, va cua Small 1a 72.217 USD.

Néu Rubskaya ding, loai gia treo 4o nay sé khong dang dé
dau tu. Tuy nhién, néu mot trong hai nguoi kia ding, vu dau tu
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nay sé dang gia, va di nhién sé con dang gia hon nita néu du bao
cia Small ding. Pay la lic can phai xét dodn. Néu Natasha
Rubskaya 1a ngudi uéc tinh gioi nhat trong ba ngudi, thi hoi
dong quan tri cua Amalgamated co thé ddnh gia cao udc tinh
cua ¢6 vé tiém nang lgi nhuan cua dong san phiam nay. Tuy
nhién t6t hon 1a cong ty nén phan tich chi phi tiép thi chi tiét
hon. DU ap dung céch thuc nao di nua thi phan tich do nhay
cling sé cho hoi dong quan tri cai nhin thau dédo hon vé vu dau
tu va viéc né bi tdc dong nhu thé nao boi nhiéu thay déi khac
nhau trong gia dinh. Céc chi phi bat thudng khac, hoic thay doi
trong nhirng bién s6 khac, ¢6 thé dugc xac dinh dé dang.

biém bt ¢dau dé phan tich d¢ nhay la nhing gia dinh. Néu
ban dang nhin vao phan tich hoa von thi hay huéng sang gia
dinh cia ban vé mdi thanh phén chinh quan trong sau:

« Dinh phi va bién phi. Ban c6 chic chan ring udc tinh cua
ban vé cac chi phi nay ding muc tiéu khong? Hay hoi y kién
cia nhuing nguoi khac vé van dé nay va ¢6 gang lap mot
pham vi chi phi phu hop. Cac udc tinh diém hau nhu luén
ludn sai.

e Lai thu vé. Lai thu vé trén mot don vi san pham dugc dua
trén gid ban it hon l4 trén bién phi. Vi vay, néu ban dang
xem Xxét mot san pham hay dich vu méi, c6 kha nang la gia
ban van dang dugc thu nghiém. Hay dat cac cau hoi vé tinh
hop 1& cua gia dinh d6. Néu san pham hay dich vu cua ban
khong cd gi khac biét so vdi thi truong thi gid ma ngudi mua
da bo ra c6 thé 1a mot huong din dang tin cay. Con néu san
pham hay dich vu cta ban la nhitng mit hang méi mé, ban
nén c6 su du doan lién quan dén viéc quyét dinh gia ban -
tham chi néu coéng ty ban tién hanh mét cudc nghién ciu
khach hang. Ban cing nén 1ap mot pham vi gia ban phu hop
cho san phdm hay dich vu méi cda ban.
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Ban co thé thuc hién phan tich do nhay nay dé tinh hién gia
thuan. Trong vi du cia Cong ty Amalgamated, ban nén quan sat
ky hon céc dong tién duong dugce du doan ti nim 1 dén nam 5.
Hau hét moi ngudi khong thé du doan chinh xac cac dong tién
cho nam toi. Vi thé du bdo 70.000 USD méi nam cua Charles
Peabody co thé khong dang tin cay. Nghién cuu can than c6 thé
giup ban thay dugc mot pham vi cac dong tién co thé xdy ra, va
mo rdng qua teng nam, nhu duogc trinh bay sau day.

Nam 0 1 2 3

Déng tién -250USD +68 USD dén +65 USD dén +62 USD dén
+72 USD +75 USD +78 USD

Nam 4 S

Doéng tién 60 USD dén +80 USD +58 USD dén +82 USD

Mot 1an nita, ban cé nhiéu kha nang tinh diing néu ban du bao
céc dong tién tuong lai 14 nhirtng pham vi két qua co thé xay ra.
Khi ban xdc dinh pham vi cac dong tién c6 thé xay ra cho ting
nam phan tich, hay tinh hién gia thuan trong trudng hop tot
nhat, té nhat va ¢6 kha ning xay ra nhat. Piéu nay sé gidp cac
nha diéu hanh ra quyét dinh ding din hon, dong thai gitp moi
nguoi hiéu duogc gia dinh nao sé ty thuc hién hay pha vo dau tu.
Cac gia dinh nay c6 thé 14 gia ban, sur lua chon thoi gian dé tung
ra san pham mdi, hay chi phi nguyén liéu tho. Sau d6 cdp quan
ly ¢6 thé tap trung thai gian va nang luc dé dua ra céc dy bao
chinh xac hon cho tung gia dinh. Va khi cac du &n nay di vao
hoat dong, cip quan ly sé biét ring ho phai quan tdm nhiéu nhat
cho nhiing diém quan trong nay.
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LOI TUC GIA TANG

Cong cu cudi cung dugc dé cap ¢ day la mdt cong cu tai chinh
dugc nhiéu doanh nghiép str dung tr diu thap nién 1990. Cong
cu nay gitp cho cac ¢é dong va nha quan ly nhan thiic t6t hon
vé doanh nghiép cling nhu hiéu sudt hoat dong clia b phan
kinh doanh. Nhiéu doanh nghiép su dung cong cu nay lam
thudc do dé khen thudng cap quan ly. Trong nhiéu khia canh,
né lién quan dén khai niém hién gid thuan va ty suat thu nhap
ndi bé ma chung ta da dé cap. Cong cu do duoc goi la loi tic gia
tang (EVA).

Trong nhiéu nam, cac giam ddc diéu hanh va cdc nha quan
1y phong ban da tu khen ngoi minh vé viéc tao ra 10i nhuan trén
bdo cdo thu nhap. "Céng ty (phong ban) cua téi lai ¢6 dugc mot
nam hoat dong co6 1gi nhuan khac", ho tram trdé nhu vay. Ho da
14 nhing ngudi hang. Céc chuyén gia tu van tai chinh Joel Stern
va Bennett Stewart da phan doi nhiéu vi didu hanh trong sé nay
vao cudi thap nién 1980. Chic chin la nhiing nha diéu hanh nay
da tao ra 10i nhuan trén sé sach ké toan song d¢ khong phai la
nhung loi ich kinh té thuc su. Ly do cuia su trai ngugc nay la vi
ho khong nhan ra dugc mot chi phi quan trong - chi phi von
dugc dung trong hoat dong kinh doanh.

N6i mot cach don gian, loi tic gia tang la lgi nhuan hoat

dong rong sau thué trur di chi phi vén dung dé c¢6 duoc lgi nhuan
dé:

Lai tuc gia tang (EVA) = Loi nhuan hoat déng thuan sau thué -
(Von s dung x Chi phi su dung vén)

Do khong tinh dén chi phi von, nhiéu doanh nghiép duong
nhu c¢é 1ai ngay c¢a khi ho lam tiéu hao tai san cua c6 dong.
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Nhung thuc té thi doanh nghiép lai hoat dong trong thua 16, trir
khi ho thu héi dugc mot loi nhuan cao hon chi phi von. Doanh
nghiép c6 thé tra thué va bao cdo loi nhuan trong bang bao cao
thu nhap, nhung van hily hoai gid tri ¢6 phiéu néu dat dugc miic
thap hon chi phi vdn. Va nhiéu doanh nghiép duong nhu ¢ lai
dang lam nhu vay. Bang cach dua moi chi phi vén vao tinh toan,
bao gom ca chi phi von chu so hity, lgi tidc gia ting sé tinh gia
tri tién té ma mot doanh nghiép - hay mot phong ban - tao ra hay
tiéu diét vao bat ky thoi ky tinh toan nao.

Loi tuc gia ting vira la ¢ong cu tham dinh cdc du én mdi
vira 1a tiéu chuan danh gia va khen thudng hiéu suat hoat dong
cla cap quan ly. Khi diung EVA lam céng cu thim dinh, ching
ta hoi: “Dy an nay c¢6 lam tang loi tic khong?”. Bang cach dy
béo tdc dong cua mot du an mdi hay mot vu dau tu moi doi voi
thu nhap hoat dong thuan sau thué, va triur di chi phi sir dung
von, ta co thé xac dinh dugc 1gi tic gia tang hay gia tri bi mat
di. Loi tuc gia ting khuyén Khich cac nha quan ly nhin lai viéc
st dung vén trong bo phan cua ho va hoi: “Viéc sit dung s6 von
d6 c6 thu hoi lai dugc it nhat 1a toan bd chi phi hay khong?”.
Ho bit dau xem xét ky nhing tai san ma moi nguoi thuong
nghi 12 hang héa mién phi: by truyén tai, may mdc, nha xudng,
chuyén lap rap... Va ho sé nhan ra rang cong ty sé luan chuyén
nhung tai san d6 t6t hon va dau tu lai tién thu dugc vao céac
hoat dong c6 ty 1é sinh 16i cao hon.

TOM TAT

Chuong nay da trinh bay cac cong cu tai chinh gid tri nhat cho
cdc chuyén gia phan tich va nha quan ly doanh nghiép: hién gia
thuan, ty suat thu nhap noi bo, l¢i tic gia tang, va nhiéu khai
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niém lién quan khac. Nhirng cong cu nay toi uu hon so véi thoi
gian hoan von va ty lé hoan von dau tu, von khong nhan biét
duogc gia tri thai gian cua dong tién hoac chi phi vén cia doanh
nghiép (hay ty suat rao). Tom lai, dac diém cua cac cong cu nay
la:

* Hién gid thuan (NPV) la gid tri tién té ngay nay cia dong
tién duong hay am trong tuong lai dugc chiét khau theo lai
kép hang nam. Ban c6 thé ding phan tich NPV dé ra quyét
dinh chinh xac va hiéu qua hon.

e Ty sudt thu nhap ndi b6 (IRR) la mot cong cu khac ma ban
c6 thé st dung dé quyét dinh lieu ¢6 nén theo dudi mot co
hoi dau tu cu thé hay khong, hay xép hang muc do udc
mudn cia nhiéu co hoi khac nhau. IRR la ty suat chiét khau
ma tai dé6 NPV cila mot cudc diu tu bang 0.

e Lgi tic gia tdng (EVA) 1a thu nhap thuan sau thué trir di chi
phi vén dung dé ¢6 dugc thu nhap dé. Nhiéu cong ty dung
EVA lam tiéu chuan dani gia hoat dong kinh doanh, dau tu
va hiéu suat hoat dong. Cung giéng nhu hién gia thuan, loi
tdc gia tang budc cac nha quan ly phai tinh dén chi phi su
dung von trong cac quyét dinh cda ho.

Cho du ban dang can nhdc phét trién mét san pham méi,
trang bi mot tai san méi hay bat ky loai dau tur nao khic, nhimng
cOng cu c6 gia tri thai gian nay c¢6 thé héd tro dang ké cac quyét
dinh cta ban. Tham chi ching ¢6 thé gitip ban xéac dinh gia tri
tai san, mot chu dé ma chuing ta sé dé cap trong chuong Keé tiép.



CAC KHAI NIEM

THAM DINH

Panh gia co hoi

Noi dung chinh:

¢ Cdc phuong phdp tham dinh dua trén tai sdn
* Cdc phuong phdp tham dinh dua trén thu nhdp

* Diing ludng tién chiét tinh dé tham dinh
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D U ban dang mua hay ban mot tap doan qudc t€, mot b phan
kinh doanh, mét nha hang hay mot ¢6 phiéu, thi cau hoi “Gia tri
cua noé la gi?” ludn lan 4t nhimg cau héi khéc vi ly do rat chinh
dang. Ty 1& sinh 151 tir mot cong ty phat trién hay mét ¢6 phiéu tét
c6 kha nang gay thdt vong néu né dugc mua véi gid qua cao.
Tuong tu, viéc danh gid thap gia tri mot yéu t6 trong giao dich
kinh doanh c6 thé khién tién bac ctia chud s¢ hiru d6i non ra di.

Viéc tham dinh mot doanh nghiép dang phat trién - du 16n hay
nho - déu khong dé dang va kho ¢6 két qua chinh xac. Tuy nhién,
linh vuc tai chinh da phat trién nhiing phuong phap tiép can gia
tri. Chuong nay sé gioi thiéu cho ban mot vai phuong phap.

Nhung trurde khi bat dau, chung ta can luu y mot so diém
can than trong. Gia tri thuc cua doanh nghiép khong bao giv ¢6
thé nhan biét véi su chiac chan. Sy thiéu chac chin nay 1a két
qua cua hai van dé. Thi nhat, cdc phuong phap tham dinh thay
thé khong dua ra cung két qua, ngay ca khi dugc tinh toan ti mi.
Thit hai, san pham cua phuong phép tham dinh chi t6t nhu du
liéu va nhing udc tinh ma chuing ta dem lai cho chung, va
nhirng s6 liéu nay thuong khong hoan chinh hay khong dang tin
cay. Vi dy, mét phuong phép tham dinh phu thudc nang né vao
nhing udc tinh vé dong tién tuong lai. Trong nhiing truong hop
tot nhat, cac udc tinh nay cing chi tuong déi chinh xac. Con
trong trudng hop té nhat thi chiing khac xa thuc té.

Mgt can nhac khac 1a mot cong ty cé thé xing dang véi
nhing khoan tién khac nhau déi véi nhiing bén khac nhau.
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Nhiing khach hang tuong lai khdc nhau sé an dinh nhimg gia
tri khac nhau cho cung mét loai tai san. Chang han, néu ban la
ngudi siru tap sach da cé nhing an ban dau tién cua moi cudn
tiéu thuyét Hemingway ngoai trix cuén Chudng nguyén hén ai,
thi doi vdi ban cudn sach d6 sé gia tri hon nhiéu so véi nhing
nguoi suu tap sach khac chi c6 mot hodc hai ban in dau tién
clia sach Hemingway. Tai sao vay? Déi vdi ban, viéc ¢é duoc
mot bo sach hoan chinh gia tri hon la c6 nhiéu cuén riéng 1é.
Cac cong ty cliing nhin vao viéc thu nhan nay véi mot quan
diém tuong ty. Chang han, viéc mua lai mot céng ty nho, cong
nghé cao, ¢6 thé dem lai cho ngudi mua céng nghé can thiét dé
lam don bay cho cac hoat dong Khdc. Piéu nay phan nao giai
thich ly do tai sao nhiéu cong ty dugc mua véi gid cao hon gia
c6 phiéu hién tai trén thi truong. Nhitng doanh nghiép nho va
dugc t6 chuc chit ché thuong nhy dén cdc nha tham dinh
chuyén nghiép khi gia tri caa ho phai dugc thiét lap dé ban,
nhdm xac dinh gid tri c6 phiéu khi ay thac quyén s& hiu cd
phiéu cia nhan vién dugc su dyng, hay vi mot muc dich nao
khac. Khi nhiing doanh nghiép 16n va giao dich cong khai hay
cac phong ban ctia ho can tham dinh, cdc nha diéu hanh
thuong nhg dén mot hang ké toan dich vu da dang, cac hang tu
van hay ngan hang dau tu. Tuy nhién, mot nha quan ly sing
su6t nén hiéu ban chat cua cac phuong phap tham dinh khac
nhau, cing nhu nhitng diém manh va diém yéu cua chung.

Cac van dé rac roi vé tham dinh thudng nay sinh trong boi
canh cac doanh nghiép dugc t6 chic khép kin - tic 1a cac doanh
nghiép chi ¢6 mt vai chu s hitu - hoac trong viéc mua ban mot
b6 phan kinh doanh cua mot cong ty cong ich. Nhung doanh
nghiép nay khéng giao dich c¢6 phiéu rong rai. Nhiéu thi truong
giao dich cong khai vé quyén sé hiu, nhu NASDAQ hay Thi
truong Ching khoan New York, 1am cho gia tri ro rang hon. Moi
ngay viéc mua ban ¢ nhing thi truong nay lap ra gia theo cé
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phan ctia mot cong ty. Va gia d6, nhan voi s6 ¢o phan con ton, sé
dem lai mot co s uéc tinh hop ly gia tri cong ty tai mot thoi diém.

Nghién cuu tinh huong:

Gia tri mua lai céng ty

E-mail dau tién trong ngay vira xuat hién trén man hinh may tinh cua
ban va duogc danh dau "khan". Day la thu cua sép ban, tong giam ddc
bo phan va giam doc dieu hanh: "Chung ta sé hop vao chieu mai luc
2 giotai phong hop cua hoi dong quan tri dé thao luan vé phuong an
mua lai Cong ty Amalgamated ma chung ta tin rang sé phu hop
chién lugc voi dong san pham dé goé noi that va van phong hién tai
cua chung ta. Hay chuan bj dé ban bac vé van dé tham dinh."

Ban biét r6 Cong ty Amalgamated va ca Angus McDUff - nha
sang lap kiém giam doc diéu hanh cua cong ty ay. Cach day khong
lau to Furniture Times da dang cau chuyén ve nha lanh dao nay. Co
thé cau chuyén 3y da théi thuc céng ty cla ban quan tam dén viéc
mua lai. Duya trén uy tin, kinh nghiém cua McDuff cing nhuthéng
tin {a cong ty nay duoc to chic hoat dong khép kin boi gia dinh
McDuff, cac nhan vién chinh va cac vi giam déc da vé huu, ban cho
rang Amalgamated da dén luc ban di. Day co thé [a mot co héi tot,
nhung ban khong chac chan lam thé nao dé tiép can van dé tham
dinh trong cudc hop ngay mai.

THAM DINH DUA TREN TAI SAN

Mot céach dé tham dinh doanh nghiép la xéac dinh gia tri tai san
cua doanh nghiép. Sau day la bon phuong phap tham dinh dua
trén tai san: gia tri s sach cia von chu so hiru, gid tri 6 sach
diéu chinh, gia tri thanh ly, va gia tri thay thé.
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Gia tri so0 sach cia von chua s6 hiu

Gid tri s6 sdch ctia vén chu sd hifu 1a phuong phép tham dinh
don gian nhat va st dung bang can ddi ké toan lam ngudn thong
tin chinh. Sau day 1a cong thuc:

Gia tri 86 sach cua vén chd sO hiu = Tong tai san - Téng no phai tra

Dé thur cong thuc nay, hay xem bang can doi ké todan cia Cong
ty Amalgamated duoc trinh bay 6 chuong 1. Bang 1-1 cho thay
tong tai san bang 3.635.000 USD, trong khi d6 tong ng phai tra
14 1.750.000 USD. Su chénh léch nay - tuc gia tri s6 sach cua von
chu s@ hitu - 14 1.885.000. Chi y rang con sd nay cting chinh la
tong von cua chu sd htru. N6i cach khadc, 1ay gia tri tai san doanh
nghiép trén bang can doi ké toan (tuc gié tri s6 sach) trir di s6
tién ng va cdc nghia vu tai chinh khac caa cong ty, ban ¢é duoc
gia tri von chu so hiu.

Phuong phap tinh gid tri s6 sach cda von chu s¢ hiu nay
that dé dang va nhanh chéng. Va chang ¢6 gi la khi nghe céc
nha diéu hanh trong mot nganh céng nghiép cu thé tinh toan
tho gia tri cua cong ty minh theo gia tri sé sach cla vén chu so
hitu. Vi du, mét chu s6 hitu ¢6 thé cho ring c¢ong ty minh it nhat
cling ¢6 gia tri von chu s¢ hitu trong mot thuong vy vi d6 12 s6
tién ma ho da dau tu vao doanh nghiép. Nhung gia tri s6 sach
ctia von chi sd hiu khong phai 1a mot huéng dan dang tin cay
cho céc doanh nghiép trong nhiéu nganh. Ly do 12 tai san dua
vao bang can doi ké toan duoc thé hién theo chi phi géc chu
khong phai 1a gia tri thuc hién nay. Gia tri tai san trén bang can
doi ké toan cling co thé khong thuc té vi nhiéu ly do khac. Hay
Xxem tai san cua Céng ty Amalgamated:

e Cac khoan phai thu ¢6 thé khong dang tin cay néu nhiéu
khoan khong thé thu lai duoc.
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» Hang ton phan anh chi phi goc, nhung hang tén ¢6 thé vo
gia tri hoac kém hon gia tri dugc néu trong bang can doi ké
toan (tuc gia tri s6 sach) do bi hu hong hay 16i thoi. Mot s6
hang tén cung c6 thé bi danh gia thap dudi gia tri thuc.

e Bat dong san, nha may va trang thiét bi khau hao ciing nén
duoc kiém tra chat ché, dic biét 1a dat dai. Néu bat dong san
cla Cong ty Amalgamated duoc dua vao so sach nam 1975, va
néu né nam ¢ trung tam Thung lang Silicon, thi gid thi trudng
thuc té bay gid c6 thé gap 10 dén 20 1an con s6 cua nam 1975.

Trén day chi 12 mot vai vi du. Vi nhiéu ly do, gia tri s6 sach
khong phai lic nao cing duing nhu gia tri thi truéng.

Gia tri sd sach diéu chinh

Diém yéu cua phuong phap gia tri s6 séch cua von chu s¢ hiiu da
dan dén su thira nhan phuong phap gia tri s6 sach diéu chinh,
nham muc dich c6 x4c dinh Jai gia tri cac tai san trén bang can
d6i ké toan theo cac mic thuc té trén thi truong. Hay xem anh
huong cua gia tri s6 sach da diéu chinh trong mot vy mua lai ¢é
vay n¢ hé thong cta hang ban 1é 16n trong thap nién 1990. Vao
thoi diém phan tich, hé thong ctra hang ¢6 gia tri s6 sach cua von
chu so htu 1a 1,3 ti USD. Tuy nhién, sau khi hang tdn va bat dong
san dugc diéu chinh theo gia tri da dugc tham dinh, gia tri cta
doanh nghiép nhay vot 1én dén 2,2 ti USD, ting 69%.

Khi diéu chinh gid tri tai san, diéu dac biét quan trong la xéc
dinh gia tri thuc cua bat ky tai san vo hinh nao dugc liét ké, nhu
sy tin nhiém cua khach hang va bang sang ché. Trong hau hét
truong hop, su tin nhiém cia khach hang la tai san vo hinh trong
ké toan khi mot cong ty mua lai cong ty khac véi gia cao hon gia
tri s6 sach. Khoan tién ting thém nay phai dugc dat vao bang can
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ddi ké toan 1a "sy tin nhiém khach hang". Nhung doi véi ngudi
mua tiém nang thi nhing tai san vo hinh khong c6 gia tri.

Gia tri thanh ly

Gia tri thanh ly tuong tu nhu gia tri s6 sach diéu chinh. N6 cing
nham xac dinh lai gi4 tri trén bang can d6i ké todn theo tién mat
thuc té sé ¢6 dugc néu tai san bi thanh ly trong mot vu ban
nhanh va moi khodn ng¢ phai tra cua cong ty da dugc thanh todn.
Phuong phap nay thira nhan réng nhiéu tai san, dic biét 1a hang
ton kho va tai san c6 dinh, thudng khong ban duge nhiéu nhu 1&
ra ching phai ban diurgc néu vu mua ban nay dugc thyc hién
than trong hon.

Gia tri thay thé

Mot s6 ngudi st dung gia tri thay thé dé udc tinh thé vé gia tri.
Phuong phap nay don gian 13 chi uéc tinh chi phi tai san xuat
ra tai san cia doanh nghiép. Di nhién 1a nguoi mua co thé khong
mudn tai tao tit ca tai san theo gid ban cia mot cong ty. Trong
trudng hop nay, gia tri thay thé ¢6 y nghia hon gia tri ma nguoi
mua sé dat ra ddi v6i cong ty minh.

Cac phuong phap tham dinh dua trén tai san khac nhau da
dugc trinh bay ¢ day nhin chung ¢6 mot s6 diém manh va diém
yéu. Mot mit, cac phuong phép nay dé ndm bat, tinh todn va it
ton kém. Tuy vay, ca phuong phép gia tri s6 sach cia von chu
sO hiru 1an gia tri thanh ly déu khong phan anh dugc gia thi
truomg thuyc té cla tai san. Va tat ca cac phuong phép trén déu
khong thira nhan gid tri vo hinh cia doanh nghiép, vén l1a nén
tdng chu yéu cho su 16n manh cua doanh nghiép: ky nang, kién
thic cia ngudén nhan luc va danh tiéng.
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THAM DINH DUA TREN THU NHAP

Mot phuong phap khac dé tham dinh gia tri mot cong ty la
chuyén thanh von cac khoan thu nhap cua cong ty do. Diéu nay
duoc thuc hién bang cach nhan con s6 thu nhap trong bao cao
thu nhap véi mot hé sé nao dé. C6 nhiéu phuong phdp tham
dinh duya trén thu nhap; moi phuong phap cd nhung ddc tinh, su
phuc tap riéng.

Hé so thu nhap

D6i v6i mot cong ty tham gia san giao dich ching khoan, gid c6
phiéu hién tai nhan vdi sé ¢6 phiéu con tan sé thé hién gia tri thi
truong cuia von chu so hitu cong ty do. Cong vao gia tri khoan ng
cla cong ty, ban c6 tong gia tri cia doanh nghiép. Hay nghi vé
diéu do6 theo cach nay: Tong gid tri ctia mot cong ty 1a von cua
chu s¢ hitu cong v6i ng con ton. Tai sao lai cong vao no? Hay xem
truong hop ngoi nha cua ban. Khi ban chuan bi ban can nha, ban
khong dat gia ¢ muc von cua ban trong bat dong san dé. Gia tri
cua no la tong ng con ton va lai von cla ban. Tuong tu nhu vay,
gid tri cia mot cong ty 1a von chu s& hiu clia cac c6 dong cong
v6i no phai tra. bay thuong dugc xem la gid tri doanh nghiép.
Doi voi mot cong ty tham gia san giao dich ¢d ¢6 phiéu dugc
dat gia theo thi truong médi ngay lam viéc, viéc dinh gia von cha
sO htru that don gian. Nhung véi mot cong ty khép kin ¢6 gia co
phiéu thuong khong dugc biét dén vi khong tham gia giao dich
ban ¢6 phiéu cho cong chiing thi sao? Chung ta c6 thé udc tinh gia
tri bang cach dung maét hé s6 gia - ldi ¢6 phan (thuong dugc goi ia
hé s6 P/E) cua céc doanh nghiép tuong tu tham gia san giao dich
cong khai. Phuong phap gid - ldi c6 phdn bt dau bing cong thc:

Gia c6 phan = Lai ¢6 phan hién tai x Hé s6
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Chiing ta tinh hé s6 nay ti cac cong ty tuong ung tham gia
san giao dich nhu sau:

Hé s6 = Gia ¢d phan / Loi tuc hién tai

Nhu vay, néu ¢6 phiéu cua Cong ty XYZ dugc giao dich voi gia
50 USD mdi ¢6 phiéu va lgi tic hién tai 1a 5 USD mbi ¢6 phiéu,
thi hé so nay la 10. Theo cach néi cda thi trudng ching khodn,
chung ta noi rang cong ty dang mua ban véi mic 1gi tuc 10 lan.

Co6 thé st dung phuong phép hé s nay dé dinh gia von chid
SO hiu cua mot cong ty khong tham gia giao dich cong khai néu
tim thay mot hoac nhiéu doanh nghiép tuong tu ¢é hé so gia - lai
c6 phan da dugc cong chung biét dén. Day qua 1a mot thach thuc
vi chang c6 hai doanh nghiép nao lai hoan toan giong nhau ca.
Su doc dao, dac trung cua moi doanh nghiép la ly do tai sao cac
chuyén gia tham dinh nhin nhan céng viéc cila minh vua ¢o tinh
khoa hoc vira ¢6 tinh nghé thuat. Dé tim hiéu phuong phap nay
ky hon, chiing ta hay quay lai vi du vé Cong ty Amalgamated.

Vi Amalgamated 1a mot cong ty té chiic khép kin, chuing ta
khong c6 san diém chuan dé danh gia ¢6 phiéu cGa cong ty.
Nhung hay gia st rang chung ta da xac dinh duge mét hoac vai
céng ty mua ban c¢6 phiéu vdi cong chting tuong tu nhu
Amalgamated ¢ hau hét moi khia canh - ca vé nganh nghé lan
quy md. Chung ta gia sir mdt trong nhing hang dé la Cong ty
Acme, va hé so P/E cua Acme 1a 8. Chung ta cling gia sir rang cac
nha nghién ctu vé gia treo da kham pha ra rang mot cong ty
khac vira duoc mot nha san xuat dé gd vian phong mua lai cung
vGi hé so P/E 1a 8. Diéu nay gitip ching ta tin tuéng vao hé so P/E
1a 8. Vi thong tin nay, ta hay nhin lai bao cdo thu nhap cua Cong
ty Amalgamated da dugc trinh bay trong chuong 1 (bang 1-2) dé
thdy thu nhap rong (ioi tuc) la 347.000 USD.
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Bang cach dua nhiing con s6 lién quan vao cong thuc sau,
ta uéc tinh dugc gia tri cia Cong ty Amalgamated:

Lgi tuc x Hé sb phu hop = Gia tri von chu so hu

347.500 USD x 8 = 2.780.000 USD

Day chi la gia tri vén chu s¢ hitu cua cong ty. Dé tim dugc tong
gia tri "doanh nghiép" cia Amalgamated, ching ta phai thém
vao tong no chiu lai cua céng ty. Bang 1-1 cho thdy no chiu lai
cia cong ty (n¢g ngan han va dai han) cho nam 2002 la
1.185.000 USD. Nhu vay, gia tri cia toan doanh nghiép nhu sau:

Gia tri doanh nghiép = Gia tri von chu sd hiu + Gia tri ng chiu lai
3.965.000 USD = 2.780.000 USD + 1.185.000 USD

Tinh hiéu qua cia phuong phap nhan hé s6 nay déi véi viéc
tham dinh phu thudc phan nao vao do tin cay ctia con so 1¢i tuc.
Chang han, loi tiic gan day nhat ¢é thé bi sut giam mot cach
khong binh thuong do sy xda s6 hang tén da 16i thoi truéc dé,
hoac do bi thoi phong 1én theo vu mua ban ctia mét coéng ty con.
Vi ly do nay, ban can tinh dén nhimg khoan muc ngau nhién va
khong tai dién theo dinh ky. Tuong te nhu vay, ban nén xem lai
chi phi dé xéac dinh rang nhing chi phi dé 1a binh thudng -
khong cao cling khong thap bat thudng. Vi du, chi phi sida chaa
va bao tri thap bat thuong trong mot thoi gian sé lam tang lgi
tc trudc mat song lai din dén chi phi bat thuong cho viéc bao
trl trong tuong lai. Tuong tu, nhitng vy mua ban nhu mdt van
may tU trén trdi roi xuong, khong ¢6 kha nang tai dién cing co6
thé bép méo birc tranh thu nhap.

O nhing cong ty nho va dugc t6 chitc khép kin, ban cin dac
biét chu y dén mtic lIuong cuia cac nha quéan ly déng thai 1a chu
doanh nghiép va cac thanh vién trong gia dinh ho. Néu nhing
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khoan luong nay cao hodc thap mot cach bat hop ly, can phai
diéu chinh lgi tic. Ban cling nén danh gia ty 1é giam gia dé xac
dinh tinh hiéu luc cia chiing, va néu can thiét, diéu chinh phu
hop khoan lgi tiic dugc bao cdo. Dong thoi, ban cing nén luu y
dén nhing khoan thué da lam giam lgi nhuan.

Hé sé EBIT

Do tin cay cia phuong phdp nhan hé sé6 dé tham dinh phu thuoc
vao sy tuong ung cua cong ty ma chung ta can uéc tinh gia tri
véi cong ty dugc dung dé ddi chiéu. Trong vi du vé Cong ty
Amalgamated, chuing ta cin ctt nhiéu vao hé s6 1¢i tic cua Cong
ty Acme, mot cong ty tham gia san giao dich chirng khoan tuong
tu voi Cong ty Amalgamated. Dang tiéc la ca hai cong ty nay c6
thé tao ra két qua hoat dong ngang nhau tuy ¢6 mic loi nhuén
khac nhau cho céc c¢6 dong cua ho. Lam thé nao diéu nay lai ¢6
thé xay ra? Cau tra 10i ¢6 hai khia canh: thy nhat la cach ho dugc
cap von, thi hai 1a thué. Néu mot cong ty dugc cip von nhiéu
dudi hinh thuc ng, thi chi phi 1ai suat cia ho sé 16n, va nhing
chi phi nay sé lam giam tong so tién mang lai cho cac chu sg
huu. Tuong tu nhu vy, thué cia cong ty nay c¢6 thé cao hon cia
cong ty kia vi ly do nao 46, lam giam kha nang sinh lgi trong
tuong lai. Va thué cing lam giam thu nhap sau thué.

Hay xem xét truong hop gia thuyét trong bang 8-1. Chu y
rang hai cong ty nay tao ra loi nhuan trudc thué va lai vay (EBIT)
nhu nhau. Nhung vi Acme vay ng nhiéu hon va it dau tu von chu
s¢ hiru vao tai san hon, nén chi phi lai suit cua ho cao hon
(350.000 USD so véi 110.000 USD). biéu nay lam giam dang ké
loi nhuan trudc thué thu nhap so véi Amalgamated. Ngay ca sau
khi mai cong ty tra mot ty Ié thué thu nhap nhu nhau, cudi cling
Acme van c6 1¢i nhuan sau thué thap hon nhiéu.
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BANG 8-1

Bao cao thu nhap Céng ty Amalgamated va Céng ty Acme

Amalgamated Acme
Loi nhuan truge thué va lai vay 757.500 USD 757.500 USD
Trir: Chi phi fai suat 110.000 USD 350.000 USD
Lgi nhuan truée thué thu nhap 647.500 USD 407.500 USD
Tru: Thué thu nhap 300.000 USD 187.000 USD
Thu nhap rong 347.500 USD 220.500 USD

Su chénh léch 1oi nhuan gita hai doanh nghiép nay, sé tao
ra gia tri von chu so hiru khac nhau cho ca hai, va phai duoc
diéu hoa bang cach thém vao cdac khoan ng phai tra cho tung
cong ty. Tuy nhién, c¢é thé khac phuc van dé nay bang cach
dung EBIT thay vi loi tic sau thué trong quy trinh thdm dinh.
Mot s6 ngudi con tién xa han mot budc va dung hé s6 EBITDA.
EBITDA la EBIT cong thém khoan khiu hao va tra dan. Khau
hao va tra dan la nhiing khoan phi tién mat so v6i thu nhap sau
thué - ¢6 xu huéng tao ra su khéc biét gitra hai hang tuong tu
nhau. Bing cdch ding EBITDA trong biéu thiic tham dinh, ta ¢4
thé tranh duoc sy sai Jéch ¢6 kha niang xay ra nay.

PHUONG PHAP LUONG TIEN CHIET TiNH

Mot vuéng méc 16n déi voi cdc phuong phap dua trén thu nhap
vira dugc trinh bay la chiing duogc dua trén hiéu suit hoat dong
truoc day - nhing gi da xay ra vao nam trudc. Thé nhung, hiéu
suat hoat dong trudc day khong ¢6 gi dam bao cho hiéu sudt
hoat dong trong tuong lai ca. Néu ban dua ra dé xuit mua mot
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doanh nghiép nho, it ¢6 kha nang ban sé dé xuat ¢in ct trén kha
nang tao ra loi nhuan cua doanh nghiép dé trong nhing nam
phia truéc. Tuong tu nhu vay, néu cong ty ban dang nudi y dinh
mua lai Cong ty Amalgamated, ban sé it quan tam dén nhung gi
ma Amalgamated kiém dugc trudc day hon Ja nhing gi ¢6 thé
kiém dugc trong tuong lai dudi sy quan ly méi va véi vai tro la
mot bo phan duogc sap nhap vao cong ty cua ban.

Chung ta c¢6 thé huéng viéc tham dinh dua trén thu nhap
dén tuong lai bang cach dung mét phuong phap thim dinh phiic
tap hon: ludng tién chiét tinh (DCF). Phuong phap thim dinh
luong tién chiét tinh duoc dua trén cung khai niém gia tri tién
té theo thgi gian da duoc trinh bay ¢ chuong 7. Ludng tién chiét
tinh xac dinh gia tri bang cdch tinh todn gia tri hién tai cua dong
tién tuong lai cia mot doanh nghiép, bao gom ca gia tri cudi
cung. Vi nhirng dong tién nay cé sin cho ¢a nguoi nadm giw vén
chu s¢ hdu ldn chu ng, nén ludng tién chiét tinh cé thé phan anh
gia tri tong thé cua doanh nghiép hodc co thé bi gidi han trong
nhing dong tién dé lai cho cac co dong.

Vi dy, ching ta hay ap dung phuong phap nay dé thim dinh
Cong ty Amalgamated, bang cach dung nhing budc sau day:

1. Quy trinh nay nén béat dau bang bao cao thu nhap cia
Amalgamated, tu d6 cac chuyén gia tai chinh cua cong ty
ban sé c0 xac dinh dong tién thuyc té hién tai cua
Amalgamated. Ho sé& dung EBITDA va diéu chinh vé thué
cing nhu vé nhiung thay déi trong von luu dong. Chi phi
vOn can thiét (khang thé hién trén bao cao thu nhap) sé lam
giam tién mat va cing phai duoc khau tri.

2. Sau d6, cac chuyén gia phan tich cua ban sé udc tinh cac
dong tién hang nam trong tuong lai.

3. Tiép theo, ban sé udc tinh gia tri cudi cing. Ban c6 thé tiép
tuc udc tinh dong tién cda ban cho 20 dén 30 nam (mét nd
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luc dang ngd), hodc ban c6 thé ty y chon mot thoi diém ma
ban sé& ban doanh nghiép, roi sau d6 udc tinh vy mua ban
nay sé thu vé lai thuc la bao nhiéu (4,3 triéu USD trong nam
4 trong bang 8-2). Con s6 ldi thuc sau thué 46 sé roi vao
dong tién cla nam cudi cung. Mot giai phap thay thé khac
12 ban c6 thé dung biéu thic sau dé x4c dinh gia tri hién tai
clia mot chubi lién tiép cac dong tién hang ndm bang nhau:

Gia tri hién tai = Dong tién/Ty suét chiét khau

Béang cdch dung nhiing con s nay dé minh hoa, chuing ta c6

thé gia su rang dong tién cila nam cudi cung la 600 ngan

USD sé tiép dién v6 han dinh (dugc xem la lién tuc). S tién

nay, chia cho ty suat chiét khau la 12%, sé cho ban gia tri

hién tai 1a 5 triéu USD.
4. Tinh gia tri hién tai cda tiung dong tién mdi nam bang

phuong phap da trinh bay trong chuong 7.

5. Tinh tong c4c gia tri hién tai dé xac dinh gid tri cia toan bo
doanh nghiép.

Chiung ta ¢da minh hoa nhitng buéc nay trong vi du tham
dinh cong ty Gia treo Amalgamated, bang cach dung ty suat
chiét khau 12% (bang 8-2). Gia tri tinh toan dugc 1a 4.380.100
USD. (Chu y rang chiing ta da uéc tinh sé ban doanh nghiép cho
mot chu sO hitu mdi vao cudi nam thi tu, thu vé 4,3 triéu USD.)
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BANG 8-2

Phan tich luéng tién chiét tinh cua Coéng ty Amalgamated
(Ty suit chiét khau 12%)

Gia tri hién tai Dong tién
(BVT: 1.000 USD) (BVT: 1.000 USD)
Nam 1 446,5 500
Nam 2 418,5 §25
Nam 3 398,7 560
Nam 4 381,6 + 2.734,8 600 + 4.300
Téng 4.380,1

Phuong phap luéng tién chiét tinh ¢6 nhiéu diém manh nhu
sau:

¢ Thura nhan gia tri thoi gian cua ciac dong tién tirong lai.
e Dinh hudéng cho tuong lai, va udc tinh ciac dong tién tuong
lai theo nhing gi chu s§ hitu méi co thé dat dugc.
e Tinh dén chi phi von cta ngudi mua.
¢ Khong phu thudc vao cac so sanh vdi nhitng céng ty tuong
tu - ma chic chan phai khac vé nhiéu khia canh (chang han
nhu cac hé s6 dua trén thu nhap).
e Dua trén cic dong tién thuc té thay vi tinh toan gia tri.
Diém yéu cua phuong phdp nay la né gia dinh rang céc
dong tién tuong lai, bao gém ca gia tri cudi cing, ¢6 thé dugc udc
tinh véi d6 chinh xac hgp ly.
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Chuong nay da trinh bay van dé tham dinh doanh nghiép quan
trong nhung cing day kho khan, bao gém ba phuong phap sau:

¢ Tham dinh dua trén tai san. Phuong phap thim dinh dau
tién 1a dua trén tai san: gia tri sd sach cua von chu sé hi,
gia tri s6 sach diéu chinh, gia tri thanh ly, va gia tri thay
thé. N6i chung, nhiing phuong phdp nay dé tinh toan va dé
hiéu, nhung lai c6 mot diém yéu dang iwu y. Trit phuong
phap thay thé va phuong phap sé sach diéu chinh, ching
khong phan anh duoc gia thi truong thuc su cua tai san,
ngoai ra ¢on khong thé nhan biét gia tri vo hinh cda mot
doanh nghiép dang phat trién, thuong bat ngudn tir nhiéu
kha nang phat sinh loi nhuan nhu ky nang, kién thic cia
nguon nhan luc va danh tiéng.

e Tham dinh dwa trén thu nhap. Phuong phdp thim dinh
thu hai dugc mo ta trong chuong nay la dya trén thu nhap:
phuong phap P/E, phuong phdp EBIT, va phuong phap
EBITDA. Phuong phap dua trén thu nhap nhin chung ¢6 uu
thé hon cac phuong phap dua trén tai san, nhung lai phu
thudc vao su ¢o san cac doanh nghiép co thé so sanh c6 hé
s6 P/E da duoc biét dén rong rai.

e Tham dinh dua trén dong tién. Phuong phap luéng tién
chiét tinh, dugc dua trén cac khai niém gia tri tién té theo
thoi gian. Phuong phap ludng tién chiét tinh ¢é nhiéu wvu
diém, quan trong nhat 1a dinh hudng nhin vé tuong lai cia
né. Phuong phap nay udc tinh cac dong tién trong tuong lai
theo nhing gi chu so hitu mai ¢6 thé dat dugce. N6 cling thira
nhan chi phi vén cia ngudi mua. Nhugc diém quan trong
cda phuong phap nay 1a khd khan c¢o hiu trong viéc tao ra
nhing udc tinh dang tin cay vé cac dong tién tuong lai.
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Tém lai, nhing phuong phap tham dinh khac nhau nay sé
dan dén nhiing két qua khac nhau. Ngay ca khi hai chuyén gia
giau kinh nghiém ap dung cing mot phuong phap thi van co thé
tao ra nhiing két qua khac nhau. Vi ly do nay, hau hét cac nha
tham dinh dung nhiéu phuong phdp dé udc tinh gia tri thuc cua
mot tai san hay doanh nghiép.
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PHU LUC

Lap ngan sdch dva trén hoat dong

Ldp ngdn sdach dua trén hoat déng (ABB - Activity-Based
Budgeting) 1a mot cach tiép can mdi doi vdi quy trinh dy thao
ngan sach. Dé hiéu duoc phuong phédp nay, trudc hét ban phai
hiéu viéc lap chi phi dua trén hoat dong (ABC) da duoc dé cap
ngan gon trong chuong 3. Ban khong thé 1ap ngan sach dua trén
hoat dong tru khi cong ty ban c6 mot hé thong xac lap chi phi
dua trén hoat dong.

Xac lap chi phi dua trén hoat dong la mot cach méi dé phan
b6 chi phi cac nguon luc can dung dén chi phi nhu san phéam,
khach hang, va kenh phan phdéi. Theo cach phan bo chi phi truyén
thong, chi phi hanh chinh dugc chi dinh cho san pham dung
nhung kich t6 chi phi nhu gio nhan céng lam viéc truc tiép va gio
st dung may. Nhing chi phi nay thuong duoc quy vao kich to so
lugng vi nhitng kich t6 nay giao dong tuong tng véi tong san
luong. Tro ngai cua co ché phan bo chi phi truyén théng la khong
phan anh dugc rang mot s6 chi phi doc lap véi s6 don vi san pham
duoc san xuat trong mot meé hang. Trong khi do, phuong phap lap
chi phi dua trén hoat dong lai tinh dén yéu t6 rang cac mé hang
nho hon thuong ton nhieu chi phi san xuat hon cac mé hang 1on
do chi phi thiét lap, cho du gid lao dong va sit dung may cho moi
don vi san pham cua ca hai mé hang c6 thé nhu nhau.

Theo phuong phap lap chi phi dua trén hoat dong, cac chi
phi nhu tién thue, tién ich, khau hao va thu lao trudce hét duoc
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quy cho céc hoat dong va sau d6 tu nhiing hoat déng nay sé tinh
chi phi cdc déi tuong st dung kich to chi phi ¢ miic do don vi
san phdm, mé hang, sin pham, khach hang va nha xudng.
Phuong phap lap chi phi dua trén hoat dong lién quan dén viéc
tao ra mot diéu gi d6. Mot hoat dong co thé la bat ky sy kién,
nhiém vu hay mét bé phan lam viéc ndo ¢6 mot muc dich cu thé.
Vi du: B phan Gia treo Nhanh gac cua Cong ty Amalgamated
dang thuc hién cac hoat ddng nhu sau:

Mua nguyén vat liéu
Chuan bi nguyén vat lieu
Lén lich san xuat

Kiém tra san phim

Déng goi san pham

Nhitng hoat dong nay duoc hé trg boi cac hoat dong ciia cap

quan ly nhu:

Tuyén nhan vién mai
bao tao nhan vién
Quan ly mang may tinh
Quan ly luong

Chudn bi théng tin thué

Tiép xuc vdi cac c6 dong

HE THONG CAP BAC HOAT DONG

Bay gid, cic nha quan 1y c¢6 thé xem xét sy phu hop gilta céc
hoat ddng nay véi nhau trong mot hé thong cap bac. J dudi cing
la cac hoat dong cap don vi san phdm can c6 dé san xuat ra mot
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gid treo hay thuc hién mot cudc sua chwra. Vi duy, cac hoat dong
¢6 thé bao gom danh béng cac nhanh gac, khoan 16 nhanh gac,
va gan cac phu tung kim loai vao nhanh gac. S6 hoat dong cap
don vi san pham dugc thic hién can cu trén so6 lugng san xuat
va ban hang. G cdp d nay, cdc phuong phap phan bé chi phi
truyén théng dua trén gig lao dong, gio st dung may hay cac
don vi san pham duogc san xuat to ra kha hiéu qua.

Budc tiép theo trong hé thong cap bac nay la cac hoat dong
0 cap mé hang. Nhing hoat dong nay dugc thuc hién cho tung
meé. Vi du: B6 phan Gia treo Nhanh gac san xuat ra cac mau gia
treo nhanh gac khac nhau. Khi bo phan thay doi san xudt tu loai
gid thang tiéu chuan sang mau dé ¢ tién sanh va treo tudng, cac
hoat dong cho mé hang nay c¢6 thé bao gom xu ly don hang, cai
dat may mdc... Nhung nguén lyc doi hoi cho nhing hoat dong
cuia mé hang nay khong lién quan dén s6 don vi san pham duoc
san Xuat trong mot me.

Céc phuong phap lap ngan sach truyén théng phan bé chi
phi hanh chinh dua trén sé gio lao dong truc tiép va don vi san
pham dugc san xuidt khong nhat thiét phai lién quan dén cac
nguon lyc thuc té dugc st dung dé thuc hién cac hoat dong & cap
do mé hang. Pay la vi du vé noi ma viéc lap chi phi va lap ngan
sach dua trén hoat dong sé tao ra su khdc biét trong khau xac
dinh cac s6 liéu chi phi va ngan sach.

Tuong tu, & cip cao hon ctia hé thong cap bac hoat dong, cac
hoat dong duy tri san pham nhu kiém tra chat lugng, phat trién
san pham mdi hay cac hoat dong duy tri khdch hang nhu cung
cap cho khach hang dich vu lién quan dén san pham hién tai,
nhung chi phi nguén luc khong thé danh gia dugc theo cdc don
vi san pham dugc san xuat hay gig lao dong truc tiép. Mot 1an
nita, § day viéc danh gia chi phi ngudn luc cho ting hoat dong
sé tao ra mot bic tranh ré rang hon vé tong chi phi san xuat.
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PHAT TRIEN CAC KICH TO CHI PHI

Suc manh thuc su dang sau viéc xac 1ap chi phi dua trén hoat
dong nam trong su hiéu biét cac kich td chi phi cho tung hoat
dong. Kich t6 chi phi hoat déng la mot phuong phap do san
lugng cua hoat dong d6. Chang han, déi véi hoat dong "cai dat
may méc", thi kich to chi phi la s6 gio cai dat. Doi véi hoat dong
"lén lich san xudt" thi kich t6 chi phi la s6 ca san xuat dugc van
hanh.

Co6 ba loai kich té chi phi co ban. Bing céch xac dinh loai
kich t6 chi phi nao lién quan dén mot hoat dong cu thé, cac nha
hoach dinh c6 thé do chi phi ngudn luc thuc té can cho hoat
dong do.

» Kich to chi phi thuc hién. Nhing kich t6 nay do khoang
thoi gian 1ap lai hoat dong, chang han nhu s6 lan cai dit
may hay van hanh san xuat hoac tiép nhan nguyén vat liéu.

e Kich to chi phi thoi gian. Nhing kich t6 nay do khoang
thoi gian ma mot hoat dong xay ra. Vi du s6 gio' lao dong va
s6 gio cai dat co thé 1a phép do chinh x4ac nhat lién quan dén
viéc tao ra mot san pham nao do.

e Kich t6 chi phi cudng dd. Nhitng kich té nay tinh dén cac
ngudn luc dugc dung cho mot hoat dong. Ching han, néu
mot cudc goi dich vu khach hang doi hoi mot ky thuat vién
chuyén nghiép, thi chi phi thuc té lién quan dén Ky thuat
vién do hon 1a thoi gian cho cudc goi.

Mot khi ban da xac dinh duoc cac kich t6 chi phi cho moéi
hoat dong, ban biét hoat dong dé ¢6 chi phi thuc su la bao nhiéu.
Sau d6 ban ¢6 thé dung thong tin nay dé kinh doanh hiéu qua
ctiing nhu phan bé ngudn luc va lap ké hoach cho tuong lai, hay
noi cach khac la du thao ngan sach.
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Tw viéc xac lap chi phi dua trén hoat dong
dén viéc lap ngan sach dua trén hoat dong

Bat ngudn tir cac phuong phap xac lap chi phi dya trén hoat
dong, viéc ldp ngan sach duya trén hoat dong tap trung vao chi
phi cdc ngudn luc can thiét dé san xuat va ban san pham hay
dich vu. Xdc lap chi phi dua trén hoat dong bat dau bang chi phi
cac nguon luc, phan bé nhung chi phi nay cho cac hoat dong, roi
sau d6 phan bo céac chi phi hoat dong cho san pham. Viéc lap
ngan sach dua trén hoat dong lai di theo chiéu nguoc lai: bat dau
bang san pham du kién, lugng ban hang, va hon hop roi dua vao
cac hoat dong can thiét dé san xuat ra san lugng doé. Ti nhung
hoat dong nay, cac nha hoach dinh ngan sach c6 thé udc tinh
cac nguon luc ¢an thiét va chi phi cia cdc ngudn luc nay. Nhu
vay, dé su dung quy trinh 14p ngan sach dua trén hoat dong,
mot o chiic can c¢é dua liéu trude day xuat phat tir mot hé thong
xac lap chi phi dua trén hoat dong. Thong tin nay sé dugc dung
dé du béao chi phi nguén luc can thiét dua trén san pham, s6
luong va hén hop dur bao.

Thuan lgi chinh cua viéc 1ap ngan sach dua trén hoat dong
la chi phi vé cac hoat dong ¢6 thé chinh xdc hon, khién cho quy
trinh hoat dong va nhung diém diéu chinh hiéu qua hon. Bat loi
la viéc thiét 1ap ngan sach dua trén hoat dong co thé ton kém va
phuc tap khong can thiét phai ¢6 doi voi mot cong ty nho ¢o it
san pham hay dich vu. N6 cung phai dugc toan bo td chic thira
nhén va ghi nhd, vi chi rieng mot bo phén thi khong thé trién
khai hé théng ABC hay ABB cua riéng minh. Nhung khi hoan
canh phu hgp, cac phuong phédp dua trén hoat dong nham hiéu
duoc cac dong luc kinh té cua t6 chuc sé dem lai 1gi ich hoach
dinh lau dai.
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Business Essentials" dudc xuat ban theo hop dong chuyén giao ban quyén giita
truong Pai hoc Kinh Doanh Harvard va First News - Tri Viét, Viét Nam. Pay la bo
sach duc két nhiing giai phap kinh doanh hiéu qua va thuyc tién nhat cing nhing
kinh nghiém quy bau, thiét thuc cap nhat vé moi mat trong quan ly, kinh doanh
cua truong dai hoc danh tiéng nhat thé gidi véi bé day trén 370 nam thanh lap.

Cuon sdch cung cap mét nén tdng kién thiic tai chinh co ban cho nhing
nguoi quan ly; dong thoi huong dan cdch van dung cdc thong tin va khai
niém tai chinh mét cdch chinh xdc nhdam hoach dinh va dua ra nhiing quyét
dinh kinh doanh hiéu qua:

® Phan tich s6 liéu thong ké, thuc hién cdc bdo cdo tai chinh
Ldp ngén sdch, can doi va phan bo tai chinh phit hop
Theo doi hiéu sudt hoat dgng, tinh todn tj ¢ sinh loi
Phan tich chi phi va loi ich, wdc tinh thoi gian hoan von
Céc khdi ni¢m ké toan va tham dinh quan trong

Cac ky nang
I Tiép thi hiéu qua

luyén
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Hua
va

Chién luge
Kinh doanh hiéu qua
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