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LỜI MỞ ĐẦU 

1. Tính cấp thiết của đề tài 

Cuộc khủng hoảng tài chính bắt đầu từ nước Mỹ cuối năm 2008 - đầu 

năm 2009 đã kéo sang châu Âu, rồi sang châu Á, đe doạ nền kinh tế toàn cầu 

rơi vào suy thoái. Chính phủ Mỹ cùng các quốc gia khác đang nỗ lực với 

những giải pháp mạnh để nhanh chóng đưa nền kinh tế thoát khỏi suy thoái. 

Để kích thích tăng trưởng, chống suy thoái chính phủ ta đã đưa ra đồng thời 

nhiều giải pháp kích cầu, trong đó quan trọng nhất là bù lãi suất tiền vay ngân 

hàng 4%; điều đó cứu giúp cả hệ thống ngân hàng và doanh nghiệp. Nhưng 

lãi suất cho vay từ hệ thống ngân hàng còn cao. Thị trường chứng khoán chưa 

có dấu hiệu bình phục, bài toán huy động vốn của doanh nghiệp thực sự vẫn 

gặp phải khó khăn. Hoạt động tài chính của các doanh nghiệp Việt Nam đang 

đứng trước những thử thách hơn bao giờ hết. Hàng loạt các các doanh nghiệp 

vừa và nhỏ không huy động được vốn và có nguy cơ phá sản. Trong hoàn 

cảnh đó là một tập đoàn lớn Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát  (gọi tắt là 

tập đoàn) cũng không tránh khỏi những khó khăn to lớn. 

Theo tác giả để giải quyết bài toán về vốn, cũng như khó khăn về tài 

chính mà các doanh nghiệp Việt Nam nói chung và Công ty cổ phần Tập đoàn 

Hoà Phát nói riêng đang vấp phải, thì ngoài các nỗ lực tìm kiếm dự án khả thi 

để huy động vốn ngân hàng, tìm kiếm thị trường để giải quyết sự ứ đọng của 

hàng hoá thì doanh nghiệp phải thực hiện tốt công tác phân tích tài chính. 

Phân tích tài chính tốt sẽ là cơ sở để doanh nghiệp đưa ra giải pháp hữu hiệu 

về bài toán tài chính của mình và chắc chắn là một đóng góp không nhỏ để 

doanh nghiệp vượt khỏi khó khăn trước mắt vững bước trong tương lai. 

Với suy nghĩ trên cùng với thực trang hoạt động tài chính tại Công ty 

cổ phần Tập đoàn Hoà Phát tác giả đã lựa chọn chủ đề “Phân tích tình hình 



 

 2 

tài chính tại Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát”  làm đề tài luận văn 

Thạc sỹ của mình. 

2. Tình hình nghiên cứu 

Hoạt động phân tích tài chính ở nước ta trong những năm qua đã có 

nhiều công trình khoa học được công bố đề cập đến như: 

- Hệ thống chế độ quản lý tài chính doanh nghiệp - Bộ Tài chính - 

1999. 

 - Giáo trình tài chính doanh nghiệp - TS Lưu Thị Hương - NXB Giáo 

dục 2002. 

- Quản trị tài chính doanh nghiệp - PTS  Vũ Duy Hào - Đàm Văn Huệ - 

Th.S  Nguyễn Quang Ninh - NXB Thống kê 1998. 

- Tạp chí tài chính, Thông tin tài chính, Viện KHTC xuất bản. 

- Luận văn thạc sĩ “Hoàn thiện hoạt động phân tích tài chính tại Công 

ty sản xuất bao bì và hàng xuất khẩu” của tác giả Mai ngọc Tuynh - Học viện 

tài chính kế toán năm 2007. 

  - Cơ chế tài chính trong mô hình Tổng công ty. Đề tài cấp Bộ TC năm 

1998. TS Nguyễn Ngọc Thanh - Phân viện NCTC.TP HCM. 

- Hoàn thiện mô hình kiểm toán nội bộ trong các doanh nghiệp.   Đề tài 

cấp Bộ TC năm 1998. PGS PTS Vương Đình Huệ.  

- Xây dựng mô hình quản lý tài chính đối với Tập đoàn kinh tế. Đề tài 

cấp Viện KHTC năm 2000. Đỗ Minh Tuấn 

- Quyền tự chủ tài chính của các doanh nghiệp trong điều kiện  mới. Đề 

tài cấp Bộ năm 2000. TG Hoàng Tú Anh, Đỗ Gioãn Hảo. 

- Xây dựng hệ thống chỉ tiêu xác định xếp hạng tín nhiệm công ty – thí 

điểm áp dụng cho một công ty ở Việt nam. Đề tài cấp Viện KHTC năm  1998. 

TG Lê Tiến Phúc. 
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- Đổi mới cơ chế quản lý tài chính DNNN trong điều kiện phát triển 

nền kinh tế nhiều thành phần và hội nhập kinh tế quốc tế. Đề tài cấp bộ TC,  

PGS TS Nguyễn  Đăng Nam – HVTC, năm 2003 

- Hoàn thiện mô hình tổ chức kế toán quản trị và phân tích kinh doanh 

trong các doanh nghiệp. Đề tài cấp bộ TC. PGS TS Nguyễn  Đình Đỗ, 2003. 

HVTC 

- Các giải pháp nâng cao năng lực giám sát  tài chính đối với doanh 

nghiệp vừa và nhỏ ở Việt nam . Đề tài cấp bộ TC. PGS TS Nguyễn Đăng 

Nam 2004, HVTC 

- Giải pháp lành mạnh hóa hoạt động tài chính doanh nghiệp . Đề tài 

cấp Viện KHTC, Nguyễn Văn Thuyết. HVTC, 2002. 

………v. v… 

Hầu hết các công trình nêu trên đều đi vào giải quyết các vấn đề tầm vĩ 

mô hoặc doanh nghiệp nói chung mang tính lý luận  và thực tiễn toàn ngành, 

toàn hệ thống doanh nghiệp. Tuy nhiên việc phân tích tình hình tài chính tại 

Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát lại chưa có công trình nghiên cứu nào 

được thực hiện. Tác giả mạnh dạn chọn đề tài nghiên cứu theo hướng này. 

3. Mục đích nghiên cứu 

- Về lý luận: Luận văn nghiên cứu và hệ thống hoá những vấn đề lý 

luận về phân tích tình hình tài chính trong doanh nghiệp. 

- Về thực tiễn: Luận văn sẽ mô tả, phân tích, đánh giá về thực trạng 

tình hình tài chính tại Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát. 

- Trên cơ sở lý luận và phân tích thực trạng tình hình tài chính tại 

Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát. Luận văn sẽ đưa ra một số giải pháp, 

nhằm nâng cao hoạt động tài chính tại tập đoàn. 

4. Đối tƣợng và phạm vi nghiên cứu 
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- Đối tượng nghiên cứu trong luận văn là thực trạng tình hình tài chính 

tại Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát. 

- Phạm vi nghiên cứu: Thực trạng và quá trình phân tích tình hình tài 

chính tại Tập đoàn trong 3 năm gần đây. 

5. Phƣơng pháp nghiên cứu 

Luận văn sử dụng phương pháp nghiên cứu truyền thống của khoa học 

kinh tế là phương pháp duy vật biện chứng, phương pháp duy vật lịch sử, kết 

hợp giữa logic và lịch sử, phân tích và tổng hợp. Ngoài ra luận văn còn sử 

dụng các phương pháp thống kê, so sánh, diễn giải và qui nạp. 

6. Dự kiến những đóng góp của luận văn 

- Về lý luận : Luận văn góp phần hệ thống hoá những lý luận chung về 

phân tích tình hình tài chính doanh nghiệp. 

- Về thực tiễn: Luận văn sẽ mô tả, đánh giá tình hình tài chính tại Công ty 

cổ phần Tập đoàn Hoà Phát, chỉ ra được những tồn tại và nguyên nhân của nó. 

- Trên cơ sở lý luận và thực tiễn luận văn sẽ đưa giải pháp các đề xuất, 

kiến nghị nhằm nâng cao hoạt động tài chính tại Công ty cổ phần tập đoàn 

Hoà Phát. 

7. Cấu trúc của luận văn 

Luận văn được cấu tạo gồm ba chương: 

Chương 1: Những vấn đề lý luận chung về phân tích tình hình tài chính 

trong doanh nghiệp. 

Chương 2: Phân tích thực trạng tài chính tại Công ty cổ phần Tập đoàn 

Hoà Phát. 

Chương 3: Định hướng và giải pháp nâng cao hiệu quả hoạt động tài 

chính tại Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát. 
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CHƢƠNG I 

NHỮNG VẤN ĐỀ LÝ LUẬN CHUNG VỀ PHÂN TÍCH 

TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH TRONG DOANH NGHIỆP 

1.1. KHÁI NIỆM VÀ SỰ CẦN THIẾT PHẢI PHÂN TÍCH CHÍNH. 

1.1.1 Khái niệm về phân tích tài chính doanh nghiệp 

Tài chính doanh nghiệp giữ một vai trò quan trọng, không chỉ trong bản 

thân doanh nghiệp mà cả trong nền kinh tế. Hoạt động tài chính là động lực 

thúc đẩy sự phát triển của mỗi quốc gia mà ở đó diễn ra quá trình sản xuất 

kinh doanh: Đầu tư, tiêu thụ và phân phối, trong đó sự chu chuyển của vốn 

luôn gắn liền với sự vận động của vật tư hàng hóa. 

Hoạt động tài chính là một trong những nội dung cơ bản trong hoạt 

động kinh doanh của doanh nghiệp. Nó giải quyết các mối quan hệ kinh tế 

phát sinh trong quá trình kinh doanh được biểu hiện dưới hình thái tiền tệ, 

nhằm thực hiện mục tiêu của doanh nghiệp là tối đa hóa lợi nhuận. Nói một 

cách khác, hoạt động tài chính là những quan hệ tiền tệ, gắn liền với việc tổ 

chức quản lý, huy động, phân phối và sử dụng vốn một cách có hiệu quả. 

Để nắm được tình hình tài chính của doanh nghiệp, cũng như tình hình 

tài chính của các đối tác cần quan tâm thì việc phân tích tài chính là rất quan 

trọng. Thông qua việc phân tích tình hình tài chính, có thể đánh giá được hiệu 

quả kinh doanh cũng như rủi ro trong tương lai và triển vọng của doanh nghiệp. 

Vì thế, việc phân tích tình hình tài chính của doanh nghiệp là mối quan tâm của 

nhiều nhóm đối tượng. Ban giám đốc ( Hội đồng quản trị), các nhà đầu tư, cổ 

đông, các nhà cho vay tín dụng, nhân viên ngân hàng, các nhà bảo hiểm và cơ 

quan Nhà nước cũng như người lao động. Mỗi nhóm người này có nhu cầu về 

thông tin khác nhau, vì thế mỗi nhóm có xu hướng tập trung vào những khía 

cạnh khác nhau trong bức tranh tài chính của doanh nghiệp. 
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Tóm lại Phân tích tình hình tài chính doanh nghiệp là quá trình xem 

xét, kiểm tra, đối chiếu, so sánh số liệu tài chính hiện hành với quá khứ, hiện 

tại với tương lai nhằm đánh giá tiềm năng, hiệu quả kinh doanh cũng như rủi 

ro tài chính trong tương lai. 

1.1.2.Sự cần  thiết của phân tích tài chính doanh nghiệp 

Mọi hoạt động kinh doanh của doanh nghiệp đều có mối liên hệ chặt 

chẽ với nhau. Do vậy, chỉ có thể phân tích tình hình tài chính của doanh 

nghiệp, mới đánh giá đầy đủ và sâu sắc được mọi hoạt động kinh tế trong 

trạng thái thực của chúng. Mức độ hoàn thành các mục tiêu kinh tế - tài chính 

của một thời kỳ được biểu hiện thông qua hệ thống chỉ tiêu kinh tế tài chính 

của doanh nghiệp. Trong cơ chế thị trường có sự điều tiết vĩ mô của nhà nước 

thì các doanh nghiệp đều bình đẳng và tự do cạnh tranh. Mỗi doanh nghiệp 

đều phải hiểu được tình hình tài chính của mình, các nhà đầu tư, người cho 

vay, nhà cung cấp... thì quan tâm đến tình hình tài chính của doanh nghiệp với 

những góc độ khác nhau. Song nhìn chung, họ đều quan tâm đến khả năng tạo 

ra dòng tiền, khả năng sinh lời, năng lực thanh toán và mức lợi nhuận tối đa. 

Phân tích tài chính sẽ góp phần giải đáp các câu hỏi trên, đồng thời nó chỉ ra 

điểm mạnh, điểm yếu của doanh nghiệp từ đó có thể đưa ra các quyết định 

đầu tư, liên doanh liên kết kịp thời và đúng đắn. Có thể xem xét hoạt động 

phân tích tài chính doanh nghiệp với các nhóm đối tượng quan tâm như sau: 

 Phân tích tài chính đối với nhà quản trị doanh nghiệp 

Nhà quản trị phân tích tài chính nhằm đánh giá hoạt động kinh doanh 

của doanh nghiệp, xác định điểm mạnh, điểm yếu của doanh nghiệp. Đó là cơ 

sở để định hướng và đưa ra các quyết định về: kế hoạch đầu tư, ngân quỹ và 

kiểm soát các hoạt động quản lý. 

Để tiến hành sản xuất kinh doanh, nhà quản lý doanh nghiệp phải xử lý 

các quan hệ tài chính thông qua việc giải quyết ba vấn đề quan trọng sau: 
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+ Thứ nhất: Doanh nghiệp nên đầu tư dài hạn vào đâu và bao nhiêu cho 

phù hợp với loại hình sản xuất, kinh doanh lựa chọn. Đây chính là chiến lược 

đầu tư dài hạn của doanh nghiệp và là cơ sở để dự toán vốn đầu tư. 

+ Thứ hai: Nguồn vốn đầu tư có thể khai thác là nguồn nào? 

Để đầu tư vào tài sản, phải có các nguồn tài trợ, nghĩa là phải có tiền để 

đầu tư. Vấn đề đặt ra ở đây là doanh nghiệp sẽ huy động nguồn tài trợ với cơ 

cấu như thế nào cho phù hợp và mang lại lợi nhuận cao nhất? Liệu doanh 

nghiệp có nên sử dụng toàn bộ vốn chủ sở hữu để đầu tư cho tài sản đó hay đi 

vay, đi thuê, tận dụng các khoản phải trả? Điều này liên quan đến vấn đề cơ 

cấu vốn và chi phí vốn của doanh nghiệp. 

+ Thứ ba: Nhà quản trị sẽ quản lý hoạt động tài chính hàng ngày như 

thế nào? Chẳng hạn, việc thu tiền từ khách hàng và trả tiền cho nhà cung cấp? 

Đây là các quyết định tài chính ngắn hạn và chúng liên quan chặt chẽ 

tới quản lý tài sản lưu động của doanh nghiệp.  

Ba vấn đề trên không phải là tất cả mọi vấn đề về tài chính doanh 

nghiệp, nhưng đó là các vấn đề lớn nhất và quan trọng nhất. Nghiên cứu tài 

chính doanh nghiệp thực chất là nghiên cứu cách thức giải quyết ba vấn đề 

đó. 

Nhà quản lý tài chính phải chịu trách nhiệm điều hành hoạt động tài 

chính  và dựa trên cơ sở các nghiệp vụ tài chính thường ngày để đưa ra các 

quyết định vì lợi ích của doanh nghiệp và đều nhằm vào các mục tiêu: đó là 

sự tồn tại và phát triển của doanh nghiệp, tránh được sự căng thẳng về tài 

chính và phá sản, có khả năng cạnh tranh và chiếm được thị phần tối ưu trên 

thị trường, tối thiểu hoá chi phí, tối đa hoá lợi nhuận và không ngừng mở rộng 

qui mô doanh lợi một cách vững chắc. Doanh nghiệp chỉ có thể hoạt động tốt 

và mang lại sự giàu có cho chủ sở hữu khi các quyết định của nhà quản lý tài 

chính đưa ra là đúng đắn. Muốn vậy, họ phải thực hiện phân tích tài chính 
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doanh nghiệp. Công việc này được gọi là phân tích tài chính nội bộ. Do có 

đầy đủ các thông tin và hiểu rõ về doanh nghiệp, các nhà phân tích tài chính 

trong doanh nghiệp là những người có lợi thế để phân tích tài chính một cách 

kịp thời, đầy đủ, chính xác và khách quan. 

Trên cơ sở phân tích tài chính mà nội dung chủ yếu là phân tích khả 

năng thanh toán, khả năng cân đối vốn, năng lực hoạt động cũng như khả 

năng sinh lãi, nhà quản lý tài chính có thể dự đoán được kết quả hoạt động nói 

chung và mức doanh lợi nói riêng của doanh nghiệp trong tương lai. Từ đó họ 

có thể tham mưu cho Giám đốc, Giám đốc tài chính cũng như Hội đồng quản 

trị (tùy từng loại hình doanh nghiệp) trong các quyết định đầu tư, tài trợ, phân 

chia lợi tức cổ phần và lập kế hoạch dự báo tài chính. Cuối cùng phân tích tài 

chính còn là công cụ để kiểm soát các hoạt động quản lý. 

 Phân tích tài chính đối với nhà đầu tư  

Nhà đầu tư (cổ phiếu) cần biết tình hình thu nhập của chủ sở hữu - lợi 

tức cổ phần và giá trị tăng thêm của vốn đầu tư. Họ quan tâm tới phân tích tài 

chính để nhận biết khả năng sinh lãi của doanh nghiệp. Đó là một trong những 

căn cứ giúp họ ra quyết định có nên bỏ vốn vào doanh nghiệp hay không, có 

nên mua hoặc bán doanh nghiệp hay không thông qua việc xác định giá trị 

doanh nghiệp? 

Các cổ đông là những người đã bỏ vốn đầu tư vào doanh nghiệp và họ 

có thể phải gánh chịu rủi ro. Những rủi ro này liên quan đến việc giảm giá cổ 

phiếu trên thị trường, đến nguy cơ phá sản của doanh nghiệp. Chính vì vậy, 

quyết định của họ đưa ra luôn có sự cân nhắc giữa mức độ rủi ro và doanh lợi 

đạt được. 

Đối với các cổ đông, sự quan tâm hàng đầu là khả năng tăng trưởng, tối 

đa hoá lợi nhuận, tối đa hoá giá trị của chủ sở hữu. Do đó, họ quan tâm trước 

hết đến lĩnh vực đầu tư và nguồn tài trợ. Trên cơ sở phân tích các thông tin về 
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tình hình hoạt động, về kết quả kinh doanh hàng năm, các nhà đầu tư sẽ đánh 

giá được khả năng sinh lời và triển vọng phát triển của doanh nghiệp, từ đó có 

quyết định phù hợp.  

Các nhà đầu tư chỉ chấp thuận đầu tư vào một dự án nếu giá trị hiện tại 

ròng của nó dương. Khi đó, lượng tiền mà dự án mang lại lớn hơn lượng tiền 

cần thiết để trả nợ và đáp ứng được mức lãi suất yêu cầu của nhà đầu tư. Số 

tiền vượt quá đó mang lại sự giàu có cho những người sở hữu doanh nghiệp. 

Chính sách phân phối cổ tức và cơ cấu nguồn tài trợ của doanh nghiệp 

cũng là một vấn đề được các nhà đầu tư hết sức coi trọng vì nó trực tiếp tác 

động đến thu nhập của họ. Thu nhập của các cổ đông bao gồm phần cổ tức 

được chia hàng năm và phần tăng giá trị của cổ phiếu trên thị trường. Một 

nguồn tài trợ với tỷ trọng nợ và vốn chủ sở hữu hợp lý sẽ tạo đòn bẩy tài 

chính tích cực vừa giúp doanh nghiệp tăng vốn đầu tư vừa làm tăng giá cổ 

phiếu và thu nhập trên mỗi cổ phiếu. Hơn nữa, các cổ đông chỉ chấp nhận đầu 

tư, mở rộng quy mô doanh nghiệp khi quyền lợi của họ ít nhất không bị ảnh 

hưởng. Bởi vậy, các yếu tố như tổng lợi nhuận ròng trong kỳ có thể dùng để 

trả lợi tức cổ phần, mức chia lãi trên một cổ phiếu năm trước, sự xếp hạng cổ 

phiếu trên thị trường và tính ổn định của thị giá cổ phiếu của doanh nghiệp 

cũng như hiệu quả của việc tái đầu tư luôn được nhà đầu tư xem xét trước tiên 

khi thực hiện phân tích tài chính. 

 Phân tích tài chính đối với người cho vay   

Người cho vay phân tích tài chính để nhận biết khả năng vay và trả nợ 

của khách hàng. Chẳng hạn, để quyết định cho vay, một trong những vấn đề 

mà người cho vay cần xem xét là doanh nghiệp thực sự có nhu cầu vay hay 

không? Khả năng trả nợ của doanh nghiệp như thế nào? Đồng thời phân tích 

tài chính cũng giúp người cho vay phân tích được rủi ro trong cho vay từ đó 

xác định tỷ lệ cho vay và cách cho vay tương ứng. 
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Nếu phân tích tài chính được các nhà đầu tư và quản lý doanh nghiệp thực 

hiện nhằm đánh giá khả năng sinh lời và tăng trưởng của doanh nghiệp, thì phân 

tích tài chính lại được ngân hàng và các nhà cung cấp tín dụng thương mại cho 

doanh nghiệp sử dụng nhằm đảm bảo về khả năng  trả nợ của doanh nghiệp. 

Trong nội dung phân tích này, khả năng thanh toán của doanh nghiệp 

được xem xét trên hai khía cạnh ngắn hạn và dài hạn. Nếu những khoản cho vay 

là ngắn hạn, người cho vay đặc biệt quan tâm đến khả năng thanh toán nhanh 

của doanh nghiệp, nghĩa là khả năng ứng phó của doanh nghiệp đối với các món 

nợ ngắn hạn khi đến hạn trả. Nếu là những khoản cho vay dài hạn, người cho 

vay phải tin chắc về khả năng hoàn trả và khả năng sinh lời của doanh nghiệp mà 

việc hoàn vốn và trả lãi sẽ phụ thuộc vào khả năng sinh lời này. 

 Đối với người hưởng lương trong doanh nghiệp  

Bên cạnh các nhà đầu tư, nhà quản lý và các chủ nợ, người hưởng 

lương cũng rất quan tâm đến những thông tin tài chính của doanh nghiệp. 

Điều này cũng dễ hiểu bởi kết quả hoạt động của doanh nghiệp có tác động 

trực tiếp đến tiền lương, khoản thu nhập chính của người lao động. Ngoài ra, 

trong một số doanh nghiệp, người lao động được tham gia góp vốn mua một 

số cổ phần nhất định. Như vậy, họ vừa là người lao động vừa là người chủ 

doanh nghiệp nên có quyền lợi và trách nhiệm gắn với doanh nghiệp. 

 Đối với cơ quan quản lý cấp trên 

Thông qua phân tích tài chính, cơ quan quản lý cấp trên có thể đưa ra 

quyết định điều hành đối với các đơn vị mình quản lý một cách hợp lý như 

sáp nhập, chia tách, chuyển đổi hình thức sở hữu doanh nghiệp. 

 Đối với các cơ quan quản lý của Nhà nước 

Dựa vào các báo cáo tài chính doanh nghiệp, các cơ quan quản lý của Nhà 

nước thực hiện công tác kiểm tra, kiểm soát hoạt động kinh doanh, hoạt động tài 

chính tiền tệ của doanh nghiệp có tuân thủ đúng chính sách, chế độ, quy trình 
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nghiệp vụ, các quy định có liên quan và luật pháp hiện hành hay không. 

Như vậy, mối quan tâm hàng đầu của các nhà phân tích tài chính là 

đánh giá rủi ro phá sản tác động tới các doanh nghiệp mà biểu hiện của nó là 

khả năng thanh toán, đánh giá khả năng cân đối vốn, năng lực hoạt động cũng 

như khả năng sinh lãi của doanh nghiệp. Trên cơ sở đó, các nhà phân tích tài 

chính tiếp tục nghiên cứu và đưa ra những dự đoán về kết quả hoạt động nói 

chung và mức doanh lợi nói riêng của doanh nghiệp trong tương lai. Nói cách 

khác, phân tích tài chính là cơ sở để dự đoán tài chính. Phân tích tài chính có 

thể được ứng dụng theo nhiều hướng khác nhau: với mục đích tác nghiệp 

(chuẩn bị các quyết định nội bộ), với mục đích nghiên cứu, thông tin hoặc 

theo vị trí của nhà phân tích (trong doanh nghiệp hoặc ngoài doanh nghiệp). 

1.2. QUI TRÌNH VÀ PHƢƠNG PHÁP PHÂN TÍCH TÀI CHÍNH. 

1.2.1. Qui trình phân tích tài chính doanh nghiệp 

1.2.1.1. Lập kế hoạch phân tích  

Đây là giai đoạn đầu tiên có ảnh hưởng rất nhiều đến chất lượng, thời 

gian và nội dung phân tích tài chính.  Nếu giai đoạn này càng được chuẩn bị 

tốt bao nhiêu thì giai đoạn sau càng dễ dàng và hiệu quả bấy nhiêu. 

Kế hoạch phân tích phải được xác định cả về nội dung, phạm vi, thời 

gian và cách thức tổ chức phân tích. 

- Về nội dung phân tích: xác định xem cần phân tích những vấn đề, nội 

dung gì. 

- Về phạm vi phân tích: định hướng xem cần phân tích toàn diện hay 

từng phần, từng bộ phận để xây dựng hệ thống chỉ tiêu phân tích phù hợp. 

- Về thời gian: lựa chọn thời điểm phân tích nào để có thể mang lại 

thông tin phân tích có độ tin cậy cao nhất. 

-Về cách thức tổ chức phân tích: để đảm bảo thông tin phân tích tài 

chính có độ tin cậy cao cần phải xây dựng đội ngũ cán bộ phân tích chuyên 
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nghiệp, độc lập tương đối với bộ phận kế toán, có sự giám sát chặt chẽ từ 

khâu thu thập, xử lý thông tin kế toán và cuối cùng là phân tích thông tin kế 

toán. 

1.2.1.2. Thu thập thông tin và xử lý thông tin 

Để công tác phân tích tài chính đạt hiệu quả cao nhằm đánh giá đúng 

thực trạng tài chính của doanh nghiệp nhà phân tích phải thu thập, sử dụng 

mọi nguồn thông tin từ những thông tin bên trong đến thông tin bên ngoài 

doanh nghiệp: từ những thông tin số lượng đến thông tin giá trị, từ thông tin 

kế toán đến thông tin quản lý khác…Các nguồn thông tin này phải có khả 

năng lý giải và thuyết minh thực trạng hoạt động tài chính của doanh nghiệp.  

Những thông tin này đều có thể giúp cho nhà phân tích đưa ra được những 

nhận xét, kết luận chính xác và hiệu quả. 

Thông tin từ bên ngoài doanh nghiệp: chủ yếu là thông tin về trạng thái 

nền kinh tế, cơ hội kinh doanh, chính sách thuế, chính sách tài chính tiền tệ, 

chính sách kinh tế của ngành, chính sách lãi suất…), thông tin về ngành kinh 

doanh (thông tin liên quan đến vị trí của ngành trong nền kinh tế, cơ cấu 

ngành, các sản phẩm của ngành, tình trạng công nghệ, thị phần…) và các 

thông tin về pháp lý, kinh tế đối với doanh nghiệp (các thông tin mà doanh 

nghiệp phải báo cáo cho các cơ quan quản lý như tình hình quản lý, kiểm toán 

sử dụng kết quả kinh doanh của doanh nghiệp). 

Thông tin từ bên trong doanh nghiệp: chủ yếu là các thông tin trên báo 

cáo tài chính 

*Bảng cân đối kế toán 

Bảng cân đối kế toán là một báo cáo tài chính có ý nghĩa rất quan trọng 

trong phân tích tài chính doanh nghiệp. Nó mô tả tình trạng tài chính của một 

doanh nghiệp tại một thời điểm nhất định. Các chỉ tiêu của Bảng cân đối kế 

toán được phản ánh dưới hình thái giá trị và theo nguyên tắc cân đối là tổng 
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tài sản bằng tổng nguồn vốn. 

Phân tích Bảng cân đối kế toán sẽ giúp đánh giá khái quát tình hình tài 

chính doanh nghiệp ở những điểm sau:  

 Phần tài sản: phản ánh giá trị tài sản hiện có tới thời điểm lập báo cáo. 

Xét về mặt kinh tế, các chỉ tiêu thuộc phần tài sản phản ánh dưới hình 

thái giá trị quy mô, kết cấu các loại tài sản như tài sản bằng tiền, tài sản tồn 

kho, các khoản phải thu, tài sản cố định,… mà doanh nghiệp hiện có. 

Xét về mặt pháp lý, số liệu ở phần tài sản phản ánh số tài sản đang 

thuộc quyền quản lý, sử dụng của doanh nghiệp. 

 Phần nguồn vốn: phản ánh nguồn hình thành các loại tài sản của 

doanh nghiệp hiện có. 

Xét về mặt kinh tế, các chỉ tiêu ở phần nguồn vốn phản ánh quy mô, kết 

cấu và đặc điểm sở hữu các nguồn vốn đã được doanh nghiệp huy động vào 

sản xuất kinh doanh. 

Xét về mặt pháp lý, đây là các chỉ tiêu thể hiện trách nhiệm pháp lý về 

mặt vật chất của doanh nghiệp đối với các đối tượng cấp vốn cho doanh 

nghiệp (cổ đông, ngân hàng, nhà cung cấp,…) 

* Báo cáo kết quả kinh doanh 

Báo cáo kết quả kinh doanh là một báo cáo tài chính tổng hợp phản ánh 

tình hình và kết quả hoạt động kinh doanh theo từng loại hoạt động của doanh 

nghiệp tại một thời kỳ nhất định. Số liệu trên báo cáo này cung cấp những 

thông tin tổng hợp về phương thức kinh doanh, về việc sử dụng các tiềm năng 

vốn, lao động, kỹ thuật, kinh nghiệm quản lý của doanh nghiệp, và chỉ ra rằng 

các hoạt động kinh doanh đó đem lại lợi nhuận hay gây ra tình trạng lỗ vốn. 

Đây là một báo cáo tài chính được những nhà lập kế hoạch rất quan 

tâm, vì nó cung cấp các số liệu về hoạt động kinh doanh mà doanh nghiệp đã 

thực hiện trong kỳ. Nó còn được coi như một bản hướng dẫn để dự báo xem 
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doanh nghiệp sẽ hoạt động ra sao trong tương lai. 

Nội dung của Báo cáo kết quả hoạt động kinh doanh có thể thay đổi 

theo từng thời kỳ tùy theo yêu cầu quản lý, nhưng phải phản ánh được các nội 

dung cơ bản như doanh thu, giá vốn hàng bán, chi phí bán hàng và chi phí 

quản lý doanh nghiệp, lợi nhuận và được xác định qua đẳng thức: 

Lợi nhuận hoạt 

động kinh doanh 
= 

Doanh 

thu thuần 
- 

Giá vốn 

hàng bán 
- 

Chi phí  

bán hàng 
- 

Chi phí quản 

lý DN 
 

* Báo cáo lưu chuyển tiền tệ 

Đối với một doanh nghiệp, nếu Bảng cân đối kế toán cho biết những 

nguồn lực của cải (tài sản) và nguồn gốc của những tài sản đó được hình 

thành từ đâu vào cuối kỳ báo cáo; và Báo cáo kết quả kinh doanh cho biết thu 

nhập và chi phí phát sinh để tính được kết quả lãi, lỗ trong một kỳ kinh doanh, 

thì Báo cáo lưu chuyển tiền tệ được lập để trả lời các vấn đề liên quan đến 

luồng tiền vào - ra trong doanh nghiệp, tình hình thu chi ngắn hạn của doanh 

nghiệp.  

Thực chất Báo cáo lưu chuyển tiền tệ là một báo cáo cung cấp thông tin 

về những sự kiện và nghiệp vụ kinh tế phát sinh có ảnh hưởng đến luồng tiền 

của một doanh nghiệp, cụ thể là những thông tin sau: 

 Doanh nghiệp đã thu được tiền từ đâu và chi tiêu như thế nào? 

 Quá trình đi vay và trả nợ của doanh nghiệp. 

 Quá trình thanh toán cổ tức và các quá trình phân phối khác cho chủ sở 

hữu và cho các đối tượng khác. 

 Các yếu tố ảnh hưởng đến khả năng thanh toán của doanh nghiệp. 

* Thuyết minh báo cáo tài chính  

Thuyết minh báo cáo tài chính là một bộ phận hợp thành hệ thống báo 

cáo tài chính kế toán của doanh nghiệp. Được lập để giải thích một số vấn đề 

về hoạt động sản xuất kinh doanh, tình hình tài chính của doanh nghiệp trong 

[4] 
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kỳ báo cáo mà các báo cáo tài chính kế toán khác không thể trình bày rõ ràng 

và chi tiết được. 

Thuyết minh báo cáo tài chính trình bày khái quát đặc điểm hoạt động 

của doanh nghiệp, nội dung một số chế độ kế toán được doanh nghiệp lựa 

chọn để áp dụng, tình hình và lý do biến động của một số đối tượng tài sản và 

nguồn vốn quan trọng, phân tích một số chỉ tiêu tài chính chủ yếu và các kiến 

nghị của doanh nghiệp. Đồng thời, Thuyết minh báo cáo tài chính cũng có thể 

trình bày thông tin riêng tùy theo yêu cầu quản lý của Nhà nước và doanh 

nghiệp, tùy thuộc vào tính chất đặc thù của từng loại hình doanh nghiệp, quy 

mô, đặc điểm hoạt động sản xuất kinh doanh tổ chức bộ máy và phân cấp 

quản lý của doanh nghiệp. 

 Thuyết minh báo cáo tài chính được lập căn cứ vào số liệu trong 

- Các sổ kế toán kỳ báo cáo. 

- Bảng cân đối kế toán kỳ báo cáo. 

- Báo cáo kết quả kinh doanh kỳ báo cáo. 

- Thuyết minh báo cáo kỳ trước, năm trước. 

 Thuyết minh báo cáo tài chính được lập cùng với Bảng cân đối kế 

toán, Báo cáo kết quả kinh doanh, Báo cáo lưu chuyển tiền tệ. Nội dung của 

Thuyết minh báo cáo tài chính thể hiện: 

- Đặc điểm hoạt động của doanh nghiệp. 

- Chế độ kế toán áp dụng tại doanh nghiệp bao gồm các thông tin về 

niên độ kế toán, đơn vị tiền tệ sử dụng trong ghi chép kế toán, nguyên tắc, 

phương pháp kế toán tài sản cố định, kế toán hàng tồn kho, phương pháp tính 

toán các khoản dự phòng, tình hình trích lập và hoàn nhập dự phòng. 

- Chi tiết một số chỉ tiêu trong báo cáo tài chính kế toán: 

+ Chi phí sản xuất kinh doanh theo yếu tố. 
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+ Tình hình tăng giảm theo từng nhóm tài sản cố định, từng loại 

tài sản cố định. 

+ Tình hình thu nhập của công nhân viên. 

+ Tình hình tăng, giảm vốn chủ sở hữu. 

+ Tình hình tăng, giảm các khoản đầu tư vào các đơn vị khác. 

+ Các khoản phải thu và nợ phải trả. 

+ Giải thích và thuyết minh một số tình hình và kết quả hoạt động 

sản xuất kinh doanh. 

+ Một số chỉ tiêu đánh giá khái quát tình hình hoạt động của 

doanh nghiệp như chỉ tiêu bố trí cơ cấu vốn, tỷ suất lợi nhuận, tình hình tài 

chính… 

+ Phương hướng sản xuất kinh doanh trong kỳ tới. 

- Các kiến nghị. 

  Các báo cáo trên là nguồn thông tin quan trọng quyết định đến chất 

lượng phân tích tài chính. Bởi thông tin kế toán được tổng hợp khá đầy đủ 

trong hệ thống báo cáo tài chính, phản ánh khái quát tình hình tài chính cuả 

doanh nghiệp.  

 Sau khi thu thập thông tin bao gồm thông tin từ bên trong và bên ngoài 

doanh nghiệp. Doanh nghiệp phải xử lý các thông tin đó, xử lý thông tin là 

quá trình chọn lọc, kiểm tra, loại bỏ những thông tin sai, sắp xếp các thông tin 

đã được lựa chọn để phục vụ cho các bước tiếp theo. 

 Đối với các thông tin bên ngoài, do nguồn cung cấp thông tin phong 

phú, đa dạng và phức tạp, nhà phân tích cần phải đặc biệt lưu ý trong việc 

chọn lọc các thông tin liên quan có ảnh hưởng trực tiếp tới hoạt động kinh 

doanh của doanh nghiệp, từ thông tin chung, thông tin ngành đến thông tin 

pháp lý… nhằm tránh các thông tin không chính thống. 

 Đối với các thông tin bên trong doanh nghiệp mà nguồn thông tin quan 
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trọng nhất là thông tin kế toán.  Tuy nhiên, các thông tin kế toán này lại phụ 

thuộc vào phương thức kế toán bao gồm việc lựa chọn, áp dụng các hình thức 

kế toán và thực hiện đúng những nguyên tắc, cơ sở, quy ước, quy tắc và các 

thông lệ cụ thể tại doanh nghiệp theo chuẩn mực Việt Nam và Quốc tế.  Do 

vậy, trước khi sử dụng các thông tin này, nhà phân tích cần điều chỉnh dữ liệu 

nhằm đảm bảo tính nhất quán thông tin và loại trừ các nhân tố ảnh hưởng 

trọng yếu làm sai lệch thông tin của báo cáo tài chính. 

 Tuy nhiên, mỗi đối tượng sử dụng thông tin có mục đích riêng của 

mình, nên trong xử lý thông tin cũng có những cách xử lý khác nhau, nhằm 

tạo điều kiện có được những thông tin mà mình mong muốn. 

1.2.1.3 Dự đoán và ra quyết định  

Sau khi đã có những thông tin cần thiết và đã đưa ra được cách xử lý 

thông tin từ đó đi vào đánh giá khái quát tình hình tài chính của doanh nghiệp. 

Ngoài ra cần đi phân tích tình hình sử dụng và hiệu quả sử dụng tài sản cố 

định của doanh nghiệp, phân tích tình hình sử dụng và hiệu quả sử dụng tài 

sản lưu động của doanh nghiệp. Bên cạnh đó ta không thể bỏ qua được việc 

phân tích tình hình và khả năng thanh toán của doanh nghiệp cũng như khả 

năng sinh lời của doanh nghiệp. 

1.2.2. Phƣơng pháp phân tích  

Phương pháp phân tích là cách thức tiếp cận đối tượng phân tích để tìm 

ra mối quan hệ bản chất của các hiện tượng phân tích. Các phương pháp phân 

tích thường được sử dụng trong phân tích tài chính bao gồm: Phương pháp tỷ 

lệ, phương pháp so sánh, phương pháp Dupont. 

 Phương pháp truyền thống được áp dụng phổ biến trong phân tích tài 

chính là phương pháp tỷ số.  Đó là các tỷ số đơn được thiết lập bởi chỉ tiêu 

này so với chỉ tiêu khác. Đây là phương pháp có tính hiện thực cao với các 

điều kiện áp dụng ngày càng được bổ sung và hoàn thiện. Để đánh giá tình 
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trạng tài chính của một doanh nghiệp cần so sánh các tỷ số của doanh nghiệp 

với các tỷ số tham chiếu.  Như vậy, phương pháp so sánh luôn được sử dụng 

kết hợp với các phương pháp phân tích khác.  Khi phân tích, thường so sánh 

theo thời gian (so sánh kỳ này với kỳ trước) để nhận biết xu hướng thay đổi 

tình hình tài chính của doanh nghiệp, theo không gian (so sánh mức trung 

bình ngành) để đánh giá vị thế của doanh nghiệp trong ngành. 

 Bên cạnh đó, phương pháp phân tích tài chính Dupont cũng được sử dụng 

trong phân tích.  Với phương pháp này, việc phân tích sẽ nhận biết được các 

nguyên nhân dẫn đến các hiện tượng tốt, xấu trong mỗi chỉ tiêu.  Bản chất của 

phương pháp này là tách một tỷ số tổng hợp phản ánh mức sinh lời của doanh 

nghiệp như thu nhập trên tài sản (ROA), thu nhập sau thuế trên vốn chủ sở hữu 

(ROE) thành tích số của chuỗi các tỷ số có mối quan hệ nhân quả với nhau.  

Điều đó cho phép phân tích ảnh hưởng của các tỷ số đó đối với tỷ số tổng hợp. 

 Phương pháp tỷ số 

Là phương pháp được thiết lập bởi quan hệ giữa chỉ tiêu này với chỉ tiêu 

khác. Phương pháp này ngày càng trở nên phổ biến và thiết thực bởi hai lý do: 

Thứ nhất, hệ thống báo cáo tài chính ngày càng được hoàn thiện và 

chuẩn hoá. Đó là cơ sở để hình thành những tham chiếu tin cậy cho việc đánh 

giá một tỷ lệ của một doanh nghiệp hay một nhóm doanh nghiệp. 

Thứ hai, công nghệ thông tin ngày càng phát triển, việc áp dụng công 

nghệ tin học cho phép tích lũy dữ liệu và phân tích một cách có hệ thống hàng 

loạt tỷ lệ theo chuỗi thời gian liên tục hoặc theo từng giai đoạn. 

Về mặt nguyên tắc, với phương pháp tỷ lệ, cần xác định được các 

ngưỡng, các định mức để phán xét tình trạng tài chính của một doanh nghiệp 

trên cơ sở so sánh giá trị các tỷ lệ của doanh nghiệp với giá trị các tỷ lệ tham 

chiếu. Phương pháp này giúp cho các nhà phân tích khai thác có hiệu quả  

những số liệu và phân tích một cách hệ thống hàng loạt tỷ số theo chuỗi thời 
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gian liên tục hoặc theo từng giai đoạn. 

  Phương pháp so sánh 

 Phương pháp so sánh là phương pháp sử dụng khá phổ biến trong phân 

tích tài chính, được dùng để đánh giá kết quả, xác định vị trí và xu hướng biến 

động của chỉ tiêu phân tích. Khi tiến hành so sánh cần lưu ý: 

Thứ nhất, quá trình so sánh cần đảm bảo  

+ Các chỉ tiêu được sử dụng để so sánh phải cùng phản ánh một nội dung 

kinh tế. 

+ Các chỉ tiêu phải được tính theo cùng một đơn vị đo thống nhất. 

+ Các chỉ tiêu được tính theo cùng một phương pháp tính toán. 

+ Các chỉ tiêu phải được thu thập trong cùng một phạm vi thời gian và 

không gian nhất định. 

Thứ hai, phải chọn được tiêu chuẩn so sánh: tiêu chuẩn so sánh là chỉ 

tiêu của một kỳ được lựa chọn làm căn cứ để so sánh, gọi là gốc so sánh. Gốc 

so sánh thường được xác định theo không gian và thời gian, tuỳ vào mỗi mục 

đích phân tích khác nhau mà các nhà phân tích lựa chọn gốc so sánh phù hợp. 

+ Để đánh giá kết quả đạt được của doanh nghiệp so với các doanh 

nghiệp khác. Gốc so sánh được lựa chọn là số liệu trung bình ngành hay số 

liệu của doanh nghiệp có điều kiện tương đương. 

+ Để đánh giá tình hình thực hiện so sánh với kế hoạch, dự toán, định 

mức đặt ra của doanh nghiệp, gốc so sánh được chọn là số liệu kế hoạch, dự 

toán, định mức. 

+ Để đánh giá xu hướng phát triển của các chỉ tiêu: gốc so sánh được lựa 

chọn là số liệu kỳ trước hoặc cùng kỳ năm trước. 

 Phương pháp Dupont 

Ngoài hai phương pháp phân tích truyền thống trên trong quá trình phân 

tích có thể sử dụng phương pháp phân tích Dupont để phân tích nguyên nhân 



 

 21 

dẫn đến sự biến động các chỉ tiêu tính toán. Phương pháp phân tích tài chính 

Dupont cho thấy mối quan hệ tương hỗ giữa các tỷ lệ tài chính chủ yếu. 

Phương pháp này hiện nay đã được sử dụng rộng rãi ở các nước phát triển.  

Theo phương pháp Dupont khả năng sinh lợi của vốn đầu tư biểu hiện 

bằng tỷ suất doanh lợi trên vốn ký hiệu Rr được xác định như sau: 

Tỷ suất  Tỷ suất   Số vòng quay 

Rr = lợi nhuận = doanh lợi  x  của toàn bộ 

trên vốn (P/V) tiêu thụ (P/DT)         vốn (DT/V) 

Lợi nhuận sau thuế Doanh thu thuần  

   =   x   

   Doanh thu thuần  Tổng tài sản  

Tỷ số Rr cho thấy tỷ suất sinh lợi của tài sản phụ thuộc vào hai yếu tố: 

+ Thu nhập ròng của doanh nghiệp trên một đồng doanh thu. 

+ Một đồng tài sản tạo ra được bao nhiêu đồng doanh thu. 

Phân tích Rr cho phép xác định và đánh giá chính xác nguồn gốc làm 

thay đổi lợi nhuận của doanh nghiệp. Trên cơ sở đó mà nhà quản trị doanh 

nghiệp đưa ra các giải pháp nhằm tăng tiêu thụ và tiết kiệm chi phí. 

Tỷ lệ sinh lời trên vốn chủ sở hữu, ký hiệu là Re, được xác định: 

 

 

Tổng tài sản 

             Re    = Rr  x                          

                                     Vốn chủ sở hữu 

Lợi nhuận sau thuế Doanh thu thuần   Tổng tài sản 

Re = x   x  

   Doanh thu thuần     Tổng tài sản  Vốn chủ sở hữu 
 

Tỷ số Tổng tài sản / Vốn chủ sở hữu có thể được biến đổi thành tỷ số: 
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Tổng tài sản / (Tổng tài sản - Nợ phải trả), chia cả tử số và mẫu số cho 

Tổng tài sản ta được tỷ số:                                          

                                           1 

= 

Nợ phải trả 

1 -  

Tổng TS 

Tỷ số (Nợ phải trả / Tổng tài sản) được ký hiệu là Rd, khi đó: 

 Tổng TS 1 

= 

 VCSH  1-Rd 

Công thức này cho thấy khi hệ số nợ Rd tăng lên thì (1-Rd) giảm, dẫn đến 

Re tăng. Do vậy, khi tỷ lệ nợ cao sẽ đưa ra một hệ quả về tỷ lệ lợi nhuận trên 

vốn chủ sở hữu là cao. 

Thông qua chỉ tiêu tỷ suất lợi nhuận trên vốn theo phương pháp Dupont, 

có thể so sánh hiệu quả kinh doanh giữa các doanh nghiệp với nhau hoặc giữa 

các bộ phận trong cùng doanh nghiệp một cách thuận lợi. 

 

1.3. NỘI DUNG PHÂN TÍCH TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH. 

1.3.1 Phân tích cấu trúc tài chính và tình hình bảo đảm nguồn vốn cho 

kinh doanh 

1.3.1.1 Phân tích cấu trúc tài chính của doanh nghiệp- cơ cấu tài sản 

nguồn vốn của doanh nghiệp 

Để phân tích cơ cấu tài sản cần xác định tỷ trọng của từng chỉ tiêu chi 

tiết tài sản so với tổng tài sản, hoặc so với chỉ tiêu tổng hợp để thấy được cơ 

cấu tài sản của doanh nghiệp. 
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Để tiến hành phân tích cơ cấu nguồn vốn ta lập bảng phân tích cơ cấu 

nguồn vốn. Đối với nguồn hình thành tài sản cần xem xét tỷ trọng của từng 

loại chiếm trong tổng số cũng như xu hướng biến động của chúng. Nếu nguồn 

vốn chủ sở hữu chiếm tỷ trọng cao trong tổng số, thì doanh nghiệp có đủ khả 

năng tự đảm bảo về mặt tài chính và mức độ độc lập của doanh nghiệp đối với 

chủ nợ là cao. Ngược lại, nếu công nợ phải trả chiếm chủ yếu trong tổng số 

thì khả năng tự đảm bảo về mặt tài chính của doanh nghiệp sẽ thấp. Điều này 

dễ thấy thông qua chỉ tiêu tỷ suất tài trợ vốn chủ sở hữu 

Tỷ suất tài trợ vốn chủ sở hữu = 
Vốn chủ sở hữu 

X 100% 
Tổng nguồn vốn 

Chỉ tiêu này càng cao càng thể hiện khả năng độc lập cao về mặt tài 

chính hay mức độ tự tài trợ của doanh nghiệp càng tốt bởi vì hầu hết tài sản 

mà doanh nghiệp hiện có đều được đầu tư bằng số vốn của mình. 

Tỷ suất nợ = 
Nợ phải trả 

x 100% 
Tổng nguồn vốn 

Tỷ suất này cho biết số nợ mà doanh nghiệp phải trả cho các chủ thể 

kinh tế, cá nhân có liên quan đến hoạt động kinh doanh của doanh nghiệp. Tỷ 

suất này càng nhỏ càng tốt. Nó thể hiện khả năng tự chủ về vốn của doanh 

nghiệp. 
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1.3.1.2.Phân tích tình hình đảm bảo nguồn vốn cho hoạt động kinh doanh 

Theo quan điểm luân chuyển vốn, tài sản của doanh nghiệp bao gồm tài 

sản lưu động và tài sản cố định, chúng được hình thành chủ yếu từ nguồn vốn 

chủ sở hữu; tức là: 

Vốn chủ sở hữu = Tài sản ngắn hạn + Tài sản dài hạn (1) 

Cân đối (1) chỉ mang tính lý thuyết nghĩa là nguồn vốn chủ sở hữu, 

doanh nghiệp tự trang trải các loại tài sản cho các hoạt động chủ yếu mà 

không phải đi vay hoặc chiếm dụng. Trong thực tế, thường xảy ra một trong 

hai trường hợp. 

Vế trái > vế phải: Trường hợp này doanh nghiệp thừa vốn chủ sở hữu 

không sử dụng hết nên sẽ bị chiếm dụng từ bên ngoài. 

Vế trái < vế phải: Trường hợp này doanh nghiệp không đủ vốn chủ sở 

hữu để phục vụ cho hoạt động kinh doanh. Doanh nghiệp phải đi vay hoặc 

chiếm dụng vốn của doanh nghiệp khác. 

Trong quá trình hoạt động kinh doanh, khi nguồn vốn chủ sở hữu không 

đáp ứng được nhu cầu thì doanh nghiệp được phép đi vay để bổ sung vốn 

kinh doanh. Loại trừ các khoản vay quá hạn thì các khoản vay ngắn hạn, dài 

hạn chưa đến hạn đều được coi là nguồn vốn hợp pháp. Do vậy, về mặt lý 

thuyết lại có quan hệ cân đối. 

Vốn chủ sở hữu + Các khoản vay = Tài sản ngắn hạn + tài sản dài hạn   

(2) 

Vế trái  > Vế phải: Số thừa sẽ bị chiếm dụng 

Vế trái < Vế phải: Do thiếu nguồn bù đắp nên doanh nghiệp buộc phải 

đi chiếm dụng vốn. 

Vế trái bằng vế phải, tất cả các tài sản của doanh nghiệp được đầu tư 

bằng vốn chủ sở hữu và các khoản vay khác. 

Mặt khác, do tính chất cân bằng của bảng cân đối kế toán  
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Tổng tài sản = tổng nguồn vốn 

Sự cân đối này cho thấy số vốn mà doanh nghiệp bị chiếm dụng (hoặc đi 

chiếm dụng) bằng số chênh lệch giữa số tài sản phải thu và công nợ phải trả. 

Việc phân tích , đánh gía tình hình  tài chính thông qua phân tích mối 

quan hệ giữa các khoản mục trong bảng cân đối kế toán sẽ là không đầy đủ. 

Do đó chủ doanh nghiệp, kế toán trưởng và các đối tượng quan tâm đến tình 

hình doanh nghiệp còn  xem xét kết cấu vốn và nguồn vốn đối chiếu với yêu 

cầu kinh doanh. 

Ngoài ra để phân tích, đánh giá tình hình đảm bảo nguồn vốn của 

doanh nghiệp cần phải xem xét chỉ tiêu vốn hoạt động thuần. Vốn hoạt động 

thuần là chênh lệch giữa nguồn vốn dài hạn với tài sản cố định hay giữa tài 

sản lưu động với nguồn vốn ngắn hạn. Chỉ tiêu này là cơ sở cho việc đánh giá 

điều kiện cân bằng tài chính của một doanh nghiệp. 

Khả năng đáp ứng nghĩa vụ thanh toán, mở rộng quy mô sản xuất kinh 

doanh và khả năng nắm bắt thời cơ thuận lợi của nhiều doanh nghiệp phụ 

thuộc phần lớn vào vốn hoạt động thuần. Do vậy, sự phát triển của không ít 

doanh nghiệp còn được thể hiện ở sự tăng trưởng vốn hoạt động thuần. 

Vốn hoạt đông thuần = Nguồn vốn dài hạn – Tài sản cố định (TSCĐ) 

 = Tài sản lưu động (TSLĐ) - Nguồn vốn ngắn hạn 

Vốn hoạt động thuần < 0 tức là nguồn vốn dài hạn không đủ đầu tư cho 

tài sản cố định, doanh nghiệp phải đầu tư vào tài sản cố định một phần bằng 

nguồn vốn ngắn hạn. Hay tài sản lưu động không đáp ứng đủ nhu cầu thanh 

toán nợ ngắn hạn, doanh nghiệp phải dùng một phần tài sản dài hạn để thanh 

toán nợ ngắn hạn đến hạn trả. Trong trường hợp này, giải pháp của doanh 

nghiệp là giảm quy mô đầu tư dài hạn hoặc tăng cường huy động vốn dài hạn 

hợp pháp hoặc đồng thời thực hiện hai giải pháp đó. 

Vốn hoạt động thuần = 0 có nghĩa là nguồn vốn dài hạn tài trợ đủ cho tài 
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sản cố định, tài sản lưu động đủ để trả các khoản nợ ngắn hạn. Tình hình tài 

chính của doanh nghiệp trong trường hợp này là rất cân đối. 

Vốn hoạt động thuần > 0 tức là nguồn vốn dài hạn dư thừa sau khi đầu tư 

vào tài sản cố định, phần thừa đó doanh nghiệp đầu tư vào tài sản lưu động, 

đồng thời khả năng thanh toán của doanh nghiệp là rất tốt. 

Trong nghiên cứu tình hình đảm bảo nguồn vốn cho hoạt động kinh doanh, 

người ta còn sử dụng chỉ tiêu nhu cầu vốn lưu động (VLĐ) thường xuyên: 

Nhu cầu VLĐ thường xuyên = Tồn kho và các khoản phải thu - Nợ ngắn hạn 

Nhu cầu VLĐ thường xuyên > 0 tương đương với Tồn kho và các khoản 

phải thu lớn hơn nợ ngắn hạn tức là các sử dụng ngắn hạn của doanh nghiệp 

lớn hơn các nguồn vốn ngắn hạn mà doanh nghiệp có được từ bên ngoài, 

doanh nghiệp phải dùng nguồn vốn dài hạn để tài trợ phần chênh lệch. Giải 

pháp đặt ra là doanh nghiệp phải nhanh chóng giải phóng hàng tồn kho và 

giảm các khoản phải thu của khách hàng. 

Nhu cầu VLĐ thường xuyên < 0 tương đương với Tồn kho và các khoản 

phải thu nhỏ hơn nợ ngắn hạn, có nghĩa là các nguồn vốn ngắn hạn từ bên 

ngoài đã dư thừa để tài trợ các sử dụng ngắn hạn của doanh nghiệp. Doanh 

nghiệp không cần nhận vốn ngắn hạn để tài trợ cho chu kỳ kinh doanh. 

Để phân tích tình hình đảm bảo nguồn vốn xét ở góc độ nguồn tài trợ, 

cần xác định các chỉ tiêu tài chính, căn cứ vào các chỉ tiêu tài chính tiến hành 

so sánh cuối kỳ với dầu kỳ hoặc với các doanh nghiệp tiên tiến, để thấy được 

ý nghĩa của từng chỉ tiêu và tình hình tăng giảm của mỗi chỉ tiêu tác động đến 

tình hình tài chính của doanh nghiệp. Các chỉ tiêu cần xem xét là: 

- Hệ số tài trợ của nguồn vốn thường xuyên 

Hệ số tài trợ của nguồn vốn 

thường xuyên 
= 

Nguồn vốn thường xuyên 

Tæng nguån vèn cña doanh nghiÖp 
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ChØ tiªu nµy cho biÕt t¹i thêi ®iÓm ph©n tÝch doanh nghiÖp cã mét ®ång 

nguån vèn th× bao nhiªu ®ång thuéc nguån tµi trî th­êng xuyªn. ChØ tiªu nµy 

cµng cao th× tÝnh chñ ®éng tµi chÝnh cña doanh nghiÖp cµng tèt. 
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- HÖ sè tµi trî cña nguån vèn t¹m thêi 

HÖ sè tµi trî cña nguån vèn 

t¹m thêi 
= 

Nguån vèn t¹m thêi 

Tæng nguån vèn cña doanh nghiÖp 

 ChØ tiªu nµy cho biÕt t¹i thêi ®iÓm ph©n tÝch doanh nghiÖp cã 100 ®ång 

nguån vèn, th× bao nhiªu ®ång thuéc nguån tµi trî t¹m thêi. ChØ tiªu nµy cµng 

cao th× tÝnh chñ ®éng tµi chÝnh cña doanh nghiÖp cµng thÊp, cã thÓ dÉn ®Õn 

nhiÒu rñi ro trong ho¹t ®éng kinh doanh. 

1.3.2.Ph©n tÝch t×nh h×nh c«ng nî vµ kh¶ n¨ng thanh to¸n 

T×nh h×nh c«ng nî vµ kh¶ n¨ng thanh to¸n ph¶n ¸nh râ nÐt chÊt l­îng 

c«ng t¸c tµi chÝnh cña doanh nghiÖp. NÕu ho¹t ®éng tµi chÝnh tèt th× sÏ Ýt c«ng 

nî, kh¶ n¨ng thanh to¸n cao, Ýt bÞ chiÕm dông vèn. Ng­îc l¹i nÕu ho¹t ®éng 

tµi chÝnh kÐm th× sÏ dÉn ®Õn t×nh tr¹ng chiÕm dông vèn lÉn nhau, c¸c kho¶n 

nî ph¶i thu sÏ d©y d­a, kÐo dµi, ®¬n vÞ mÊt tÝnh chñ ®éng trong kinh doanh vµ 

kh«ng cßn kh¶ n¨ng thanh to¸n nî ®Õn h¹n dÉn ®Õn ph¸ s¶n. 

C¨n cø vµo b¶ng c©n ®èi kÕ to¸n lËp b¶ng ph©n tÝch t×nh h×nh thanh to¸n, khi 

ph©n tÝch cÇn ph¶i ®­a ra tÝnh hîp lý cña nh÷ng kho¶n chiÕm dông vµ nh÷ng 

kho¶n ®i chiÕm dông ®Ó cã kÕ ho¹ch thu håi nî vµ thanh to¸n ®óng lóc, kÞp 

thêi, ®Ó xem xÐt c¸c kho¶n nî ph¶i thu biÕn ®éng cã ¶nh h­ëng ®Õn t×nh h×nh 

tµi chÝnh cña doanh nghiÖp hay kh«ng, cÇn tÝnh ra vµ so s¸nh c¸c chi tiªu sau: 

Tû lÖ kho¶n ph¶i thu 

so víi ph¶i tr¶ 
= 

Tæng sè nî ph¶i thu 
x 100 

Tæng sè nî ph¶i tr¶ 

NÕu tû lÖ nµy nhá h¬n 100% th× sè vèn ®¬n vÞ ®i chiÕm dông ®¬n vÞ 

kh¸c nhiÒu h¬n sè bÞ chiÕm dông. 

Sè vßng quay c¸c 

kho¶n ph¶i thu 
= 

Doanh thu thuÇn 

B×nh qu©n c¸c kho¶n ph¶i thu 

ChØ tiªu nµy cho biÕt møc ®é hîp lý cña sè d­ c¸c kho¶n ph¶i thu vµ 

hiÖu qu¶ cña viÖc ®i thu håi c«ng nî. NÕu c¸c kho¶n ph¶i thu ®­îc thu håi 

nhanh th× sè vßng lu©n chuyÓn c¸c kho¶n ph¶i thu sÏ cao vµ doanh nghiÖp Ýt bÞ 



 

 29 

chiÕm dông vèn. Tuy nhiªn, sè vßng lu©n chuyÓn c¸c kho¶n ph¶i thu nÕu qu¸ 

cao sÏ kh«ng tèt v× cã thÓ ¶nh h­ëng ®Õn khèi l­îng hµng tiªu dïng do 

ph­¬ng thøc thanh to¸n qu¸ chÆt chÏ. 

Kú thu tiÒn 

b×nh qu©n 
= 

Thêi gian kú ph©n tÝch ( 360 ngµy) 

Sè vßng quay cña c¸c kho¶n ph¶i thu 

ChØ tiªu nµy cho thÊy ®Ó thu ®­îc c¸c kho¶n ph¶i thu cÇn mét thêi gian 

lµ bao nhiªu. NÕu sè ngµy cµng lín h¬n thêi gian quy ®Þnh cho kh¸ch th× viÖc 

thu håi c¸c kho¶n ph¶i thu lµ chËm vµ ng­îc l¹i. Sè ngµy quy ®Þnh b¸n chÞu 

cho kh¸ch lín h¬n thêi gian nµy th× sÏ cã dÊu hiÖu chøng tá viÖc thu håi c«ng 

nî ®¹t tr­íc kÕ ho¹ch vµ thêi gian ®Ó cã c¬ së ®¸nh gi¸ t×nh h×nh tµi chÝnh cña 

doanh nghiÖp tr­íc m¾t vµ triÓn väng thanh to¸n cña doanh nghiÖp. 

Tû suÊt thanh to¸n hiÖn 

hµnh ng¾n h¹n ( Hk) 
= 

Kh¶ n¨ng thanh to¸n 

Nhu cầu thanh toán 

Hệ số này có thể tính cho cả thời kỳ hoặc cho từng giai đoạn. Nó là cơ 

sở để đánh giá khả năng thanh toán và tình hình tài chính của doanh nghiệp là 

ổn định hoặc khả quan.  

Nếu Hk<1 thì chứng tỏ doanh nghiệp không có khả năng thanh toán và 

tình hình tài chính của doanh nghiệp gặp khó khăn, doanh nghiệp càng mất 

dần khả năng thanh toán.  

Nếu Hk>=1 thì doanh nghiệp có khả năng thanh toán, tình hình tài 

chính ổn định và khả quan. 

Tỷ suất thanh toán 

nhanh 
= 

Tiền và các khoản tương đương tiền 

Nợ ngắn hạn 

Tỷ suất này mô tả khả năng thanh toán nhanh bằng tiền và các phương 

tiện có thể chuyển hóa nhanh bằng tiền của doanh nghiệp. Nếu tỷ suất này 

>=1 là rất tốt và điều đó chứng tỏ rằng doanh nghiệp có khả năng thanh toán 

nhanh và ngược lại. 



 

 30 

 

Tỷ suất thanh toán của 

vốn lưu động 
= 

Vốn bằng tiền + Đầu tư ngắn hạn 

Tổng TSLĐ 

Chỉ tiêu này cho thấy khả năng thanh toán so với TSLĐ nếu tỷ suất này 

lớn hơn 0,5 hoặc nhỏ hơn 0,1 đều là không tốt vì tỷ suất quá lớn thể hiện 

lượng tiền quá nhiều gây hiện tượng sử dụng vốn không hiệu quả. Nếu tỷ suất 

này quá nhỏ thì dẫn đến doanh nghiệp thiếu vốn để thanh toán.  

Tỷ suất thanh toán 

hiện hành ngắn hạn 
= 

Tổng TSLĐ 

Tổng nợ ngắn hạn 

Chỉ tiêu này cho thấy khả năng đáp ứng các khoản nợ ngắn hạn là cao 

hay thấp. Nếu chỉ tiêu này xấp xỉ bằng 1 thì doanh nghiệp có đủ khả năng thanh 

toán các khoản nợ ngắn hạn và tình hình tài chính là bình thường và khả quan. 

1.3.3.Phân tích tình hình huy động và hiệu quả sử dụng vốn cố định 

Vốn cố định là biểu hiện bằng tiền của những tài sản cố định tham gia 

các quá trình sản xuất kinh doanh của doanh nghiệp. Vốn cố định tham gia 

các chu kỳ kinh doanh giá trị bị hao mòn và chuyển dịch dần vào từng phần 

giá trị sản phẩm, chuyển hóa thành vốn lưu động. Nguồn vốn cố định của 

doanh nghiệp có thể do ngân sách Nhà nước cấp, do vốn góp hoặc do doanh 

nghiệp tự bổ sung. 

Bên cạnh việc xem xét tình hình huy động và sự biến đổi của vốn cố 

định trong kỳ, cần phân tích hiệu quả sử dụng vốn cố định vì nó gắn liền với 

sự tồn tại và phát triển lâu dài của doanh nghiệp. Thông qua đó có thể đánh 

giá được tình hình trang bị cơ sở vật chất, trình độ sử dụng nhân tài, nhân lực 

trong quá trình sản xuất kinh doanh. Đồng thời sẽ phản ánh được chất lượng 

tổ chức kinh doanh của doanh nghiệp. Để đánh giá hiệu quả sử dụng vốn cố 

định của doanh nghiệp các chỉ tiêu thường được sử dụng là: 

Hiệu suất sử dụng = Doanh thu thuần về tiêu thụ sản phẩm 
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vốn cố định Số dư bình quân vốn cố định 

Chỉ tiêu này phản ánh cứ một đồng vốn cố định có thể tham gia tạo ra 

bao nhiêu đồng doanh thu tiêu thụ sản phẩm hàng hóa trong kỳ. 

Hệ số đảm nhiệm = 
Vốn cố định bình quân 

Doanh thu thuần 

     Chỉ tiêu này cho biết để có một đồng doanh thu thuần cần có mấy đồng 

vốn cố định 

Sức sinh lợi của 

 vốn cố định 
= 

Lợi nhuận thuần 

Vốn cố định bình quân 

     Chỉ tiêu này cho biết một đồng vốn cố định đem lại mấy đồng lợi nhuận 

thuần. 

Bên cạnh vốn cố định, vốn lưu động cũng là một yếu tố không thể thiếu 

trong hoạt động sản xuất kinh doanh của doanh nghiệp, vì nó giúp cho hoạt 

động kinh doanh trong kỳ của doanh  nghiệp được tiến hành bình thường.  

1.3.4 Phân tích về vốn lƣu động thƣờng xuyên 

Vốn lưu động là hình thái giá trị của tài sản thuộc quyền sở hữu của 

doanh nghiệp mà thời gian sử dụng, thu hồi, luân chuyển ( ngắn) thường dưới 

một năm hay một chu kỳ kinh doanh như vốn bằng tiền, đầu tư ngắn hạn, các 

khoản phải thu hàng tồn kho. 

Khi phân tích tình hình huy động vốn lưu động cần xem xét sự biến 

động và đánh giá hợp lý về tỷ trọng của nó chiếm trong tổng nguồn vốn kinh 

doanh để có được phương pháp kinh doanh hợp lý nhằm tiết kiệm, không gây 

lãng phí. 

Để đánh giá tình hình sử dụng vốn lưu động người ta sử dụng hệ thống 

các chỉ tiêu sau: 

Hiệu suất sử dung 

vốn lưu động 
= 

Doanh thu thuần 

Vốn lưu động bình quân 
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      Chỉ tiêu này cho biết một đồng vốn lưu động đem lại mấy đồng doanh thu 

thuần. 

Sức sinh lời của 

vốn lưu động 
= 

Lợi nhuận thuần 

Vốn lưu động bình quân 

Chỉ tiêu này phản ánh một đồng vốn lưu động làm ra mấy đồng lợi nhuận. 

Khi phân tích, cần tính ra các chỉ tiêu rồi so sánh giữa kỳ phân tích với 

kỳ trước, nếu các chỉ tiêu này tăng lên thì chứng tỏ hiệu quả sử dụng tăng lên 

và ngược lại. 

* Phân tích tốc độ luân chuyển vốn lưu động 

Trong quá trình sản xuất kinh doanh, vốn lưu động vận động không 

ngừng, thường xuyên qua các giai đoạn của quá trình sản xuất. Đẩy nhanh tốc 

độ luân chuyển của vốn lưu động sẽ góp phần nâng cao hiệu quả sử dụng vốn. 

Để xác định tốc độ luân chuyển của vốn lưu động, người ta thường sử dụng 

các chỉ tiêu sau: 

Số vòng quay của 

 vốn lưu động 
= 

Doanh thu thuần 

Vốn lưu động  

  Chỉ tiêu này cho biết vốn lưu động được mấy vòng trong kỳ. Nếu số 

vòng quay tăng chứng tỏ hiệu quả sử dụng vốn tăng và ngược lại. 

Thời gian của một 

vòng luân chuyển 

vốn lưu động 

= 

Thời gian của kỳ phân tích 

Số vòng quay của vốn lưu động trong kỳ 

     Chỉ tiêu này thể hiện số ngày cần thiết cho vốn lưu động quay được một 

vòng. Thời gian của một vòng luân chuyển càng nhỏ chứng tỏ tốc độ chuyển 

càng lớn. 

Hệ số vòng quay hàng 

tồn kho 
= 

Giá vốn hàng bán 

Hàng tồn kho bình quân  
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         Chỉ tiêu này phản ánh thời gian hàng hóa nằm trong kho trước khi được 

bán ra. Nó thể hiện số lần hàng tồn kho bình quân được bán ra trong kỳ, hệ số 

này càng cao thể hiện tình hình bán ra càng tốt và ngược lại. Ngoài ra, hệ số 

này thể hiện tốc độ luân chuyển vốn hàng hóa của doanh nghiệp. Nếu tốc độ 

nhanh thì cùng một mức doanh thu như vậy, doanh nghiệp đầu tư cho hàng 

tồn kho thấp hơn hoặc cùng số vốn như vậy doanh thu của doanh nghiệp sẽ 

đạt mức cao hơn. 

1.3.5.Phân tích hiệu quả kinh doanh 

Ngoài việc xem xét hiệu quả kinh doanh dưới góc độ sử dụng TSCĐ và 

TSLĐ. Hiệu quả sử dụng vốn được nhà đầu tư, các nhà cấp tín dụng quan tâm 

đặc biệt vì nó gắn liền với lợi ích của họ trong cả hiện tại và tương lai. Để 

đánh giá khả năng sinh lời của vốn, người ta dùng các chỉ tiêu sau đây: 

Tỷ suất lợi nhuận so với tổng 

tài sản (ROA) 
= 

Tổng lợi nhuận sau thuế 
X 100% 

Tổng tài sản 

Chỉ tiêu này cho biết 1 đồng vốn kinh doanh đem lại bao nhiêu đồng lợi 

nhuận. 

 

Hệ số doanh lợi của doanh 

thu thuần 
= 

Lợi nhuận 

Doanh thu thuần 

Chỉ tiêu này phản ánh một đồng doanh thu thuần đem lại bao nhiêu 

đồng lợi nhuận sau thuế. 

Hệ số doanh thu so với tài 

sản chung 

= Doanh thu thuần 

Tổng tài sản 

Chỉ tiêu này cho biết trong kỳ phân tích các tài sản quay được bao 

nhiêu vòng. Chỉ tiêu này càng cao chứng tỏ tài sản vận động càng nhanh, đây 

là nhân tố góp phần tăng lợi nhuận của doanh nghiệp. 

Tỷ suất lợi nhuận so với = Tổng lợi nhuận sau X 100% 
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vốn chủ sở hữu (ROE) thuế 

Tổng vốn chủ sở hữu 

 Chỉ tiêu này cho biết trong kỳ kinh doanh, doanh nghiệp dầu tư 100 

đồng vốn chủ sở hữu thì thu được bao nhiêu đồng lợi nhuận. Chỉ tiêu này 

càng cao chứng tỏ hiệu quả sử dụng vốn chủ sở hữu càng tốt. 

1.4.CÁC NHÂN TỐ ẢNH HƢỞNG ĐẾN PHÂN TÍCH TÀI CHÍNH DOANH NGHIỆP 

Phân tích tài chính doanh nghiệp là một hoạt động rất có ý nghĩa đối 

với sự phát triển của doanh nghiệp nói riêng.  Tuy nhiên công tác này cũng 

chịu ảnh hưởng của nhiều nhân tố cả bên trong và bên ngoài doanh nghiệp. 

1.4.1. Các nhân tố thuộc về doanh nghiệp 

 Nhân tố thuộc về doanh nghiệp là những nhân tố nội tại của bản thân 

doanh nghiệp, bao gồm: 

1.4.1.1. Nhận thức của ban lãnh đạo doanh nghiệp về phân tích tài 

chính  

 Ban lãnh đạo doanh nghiệp là người đề ra các quy chế, chủ trương, 

chính sách đối với công tác phân tích tài chính doanh nghiệp.  Nếu họ nhận 

thức không đúng và coi nhẹ công tác phân tích tài chính thì công tác phân tích 

tài chính ở doanh nghiệp đó không thể đạt hiệu quả cao.  Hơn nữa, cũng chính 

ban lãnh đạo doanh nghiệp là người sử dụng các kết quả của công tác phân 

tích tài chính.  Do đó, nếu có một chủ trương  hợp lý, một chính sách phù hợp 

và sự nhận thức được tầm quan trọng của phân tích tài chính thì phân tích tài 

chính mới thực sự đạt được các mục tiêu đề ra. 

1.4.1.2. Trình độ cán bộ phân tích  

 Trình độ chuyên môn nghiệp vụ, kinh nghiệm công tác của cán bộ thực 

hiện phân tích tài chính quyết định đến phương pháp và nội dung phân tích tài 

chính của doanh nghiệp, từ đó ảnh hưởng đến các kết luận qua việc phân tích 

và chính điều này ảnh hưởng đến quyết định của các nhà quản lý. Nếu họ 
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được đào tạo đầy đủ về chuyên môn, thường xuyên tham dự các lớp bồi 

dưỡng về kế toán, phân tích hoạt động sản xuất kinh doanh và phân tích tài 

chính để cập nhật kiến thức thì việc phân tích tài chính sẽ được thực hiện một 

cách khoa học, đầy đủ và sát thực hơn. Do vậy, đội ngũ cán bộ có ảnh hưởng 

rất lớn tới công tác phân tích tài chính, một đội ngũ có trình độ chuyên môn 

vững, năng động, sáng tạo và có đạo đức nghề nghiệp, có thể phản ánh chính 

xác, kịp thời tình hình tài chính của doanh nghiệp mình sẽ giúp ban lãnh đạo 

có quyết định đúng đắn kịp thời trong quá trình điều hành doanh nghiệp. 

 Ngoài việc nâng cao về chất lượng cho đội ngũ cán bộ thì việc tổ chức 

đội ngũ cán bộ phân tích như số lượng bao nhiêu, trách nhiệm và phạm vi 

công việc như thế nào cho phù hợp với nhu cầu, quy mô của công ty cũng vô 

cùng quan trọng.  Bên cạnh đó, chính sách lương thưởng nhằm khuyến khích 

tinh thần lao động, óc sáng tạo và gắn bó của cán bộ phân tích cũng cần được 

quan tâm một cách thích đáng. 

1.4.1.3. Quy trình phân tích tài chính 

 Phân tích tài chính là xử lý các thông tin đã thu thập được. Các thông 

số mà Báo cáo tài chính đưa ra có chính xác hay không phụ thuộc vào khâu 

này. 

 Xử lý thông tin, chọn lọc, kiểm tra, loại bỏ những thông tin sai, sắp xếp 

các thông tin đã được chọn lọc để phục vụ cho các bước tiếp theo.  Mỗi đối 

tượng sử dụng thông tin có mục đích riêng của mình nên trong xử lý thông tin 

cũng có những cách xử lý khác nhau nhằm có được những thông tin mà mình 

mong muốn. 

1.4.1.4. Thông tin sử dụng trong phân tích tài chính 

 Thông tin bao gồm thông tin nội bộ bên trong doanh nghiệp và thông 

tin bên ngoài doanh nghiệp cũng là một nhân tố không kém phần quan trọng 

ảnh hưởng trực tiếp tới hiệu quả phân tích tài chính.  Để quá trình phân tích 
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đạt hiệu quả cao thì thông tin phải đầy đủ, chính xác, kịp thời và phù hợp với 

yêu cầu nghiên cứu. 

 Thông tin phải đầy đủ vì phân tích tài chính rất phức tạp, nhà phân tích 

không chỉ sử dụng một loại thông tin, mà phải nắm được tất cả các thông tin 

nội bộ như thông tin kế toán, thông tin về nguồn nhân lực, về chương trình 

nghiên cứu phát triển, chương trình marketing, chính sách tín dụng thương 

mại…và thông tin bên ngoài như: tình hình chung của nền kinh tế, các yếu tố 

của ngành kinh doanh, các quy định pháp lý điều chỉnh hoạt động của doanh 

nghiệp…  

 Thông tin phải chính xác là yêu cầu tất yếu của mọi nghiên cứu.  Độ 

chính xác của thông tin quyết định độ tin cậy của kết quả phân tích tài chính. 

 Tính kịp thời và phù hợp của thông tin cũng có ý nghĩa to lớn tới hiệu 

quả phân tích tài chính.  Phân tích tài chính phải phản ánh kịp thời tình hình 

của doanh nghiệp để từ đó có hướng điều chỉnh trong tương lai.  

1.4.2. Các nhân tố bên ngoài doanh nghiệp 

 Nhân tố bên ngoài là những nhân tố nằm ngoài sự kiểm soát của doanh 

nghiệp, bao gồm: 

1.4.2.1. Chế độ kế toán 

 Chế độ kế toán Việt Nam là một trong những quy phạm pháp luật, là 

công cụ quản lý của nhà nước ảnh hưởng trực tiếp tới các Báo cáo tài chính 

của doanh nghiệp, trong đó quy định hệ thống kế toán phù hợp và thống nhất 

giữa các doanh nghiệp.  Bất kỳ sự thay đổi nào của chế độ kế toán đều tác 

động tới báo cáo tài chính làm thay đổi ý nghĩa phân tích của chúng.  Do đó 

các doanh nghiệp cần thường xuyên cập nhật thông tin để có thể cung cấp các 

số liệu quan trọng và công tác phân tích , đánh giá mới có ý nghĩa. 

1.4.2.2. Hệ thống chỉ tiêu trung bình ngành 

Hệ thống chỉ tiêu trung bình ngành vô cùng cần thiết và là một yếu tố tác 
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động không nhỏ đến công tác phân tích tài chính. Các tỷ số được tính toán chỉ 

có ý nghĩa phản ánh tình hình tài chính doanh nghiệp khi được so sánh với 

các tỷ số trung bình ngành hoặc các tỷ số tương ứng của những năm trước để 

xác định vị thế của doanh nghiệp trong ngành hoặc đánh giá xem hoạt động 

của doanh nghiệp đang ở mức độ nào và làm tăng tính thuyết phục của công 

tác phân tích tài chính. 

1.4.2.3. Tác động của các công cụ hỗ trợ phân tích 

 Trang bị cơ sở vật chất kỹ thuật, hệ thống máy tính, phần mềm kế toán, 

phân tích tài chính chuyên dụng… là yếu tố hỗ trợ, thúc đẩy hoạt động phân 

tích tài chính. Hệ thống này thường có chi phí cao nhưng ngược lại chúng làm 

cho công tác phân tích tài chính trở nên đơn giản hơn, tiết kiệm được thời 

gian và nhân sự hơn so với thủ công rất nhiều giúp cho ban lãnh đạo doanh 

nghiệp, các nhà đầu tư đưa ra quyết định chính xác, nhanh chóng và kịp thời 

trong khi lập báo cáo thủ công sẽ không thể đáp ứng được yêu cầu này. 

1.4.2.4. Chế độ chính sách của nhà nước 

 Chế độ chính sách của nhà nước có ảnh hưởng rất lớn tới công tác phân 

tích tài chính của doanh nghiệp như chế độ kế toán, chuẩn mực kế toán, chuẩn 

mực kiểm toán và chính sách pháp luật. Để phù hợp với sự phát triển của nền 

kinh tế trong quá trình hội nhập quốc tế và giúp các doanh nghiệp hoà nhập 

với sự thay đổi đó, nhà nước phải không ngừng hoàn thiện kịp thời hệ thống 

kế toán và các chuẩn mực kế toán, kiểm toán Việt Nam. Bên cạnh đó hệ thống 

pháp luật nghiêm minh, công bằng, ổn định sẽ có tác động tích cực tới phân 

tích tài chính. 
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CHƢƠNG II 

PHÂN TÍCH THỰC TRẠNG TÀI CHÍNH TẠI CÔNG 

TY CỔ PHẦN TẬP ĐOÀN HOÀ PHÁT 

2.1. KHÁI QUÁT VỀ CÔNG TY CỔ PHẦN TẬP ĐOÀN HOÀ PHÁT 

2.1.1. Quá trình hình thành và phát triển của tập đoàn 

Công ty cổ phần Tập đoàn Hòa Phát, được thành lập trên cơ sở là tập 

hợp của một nhóm các công ty, trong đó công ty cổ phần tập đoàn Hòa Phát 

giữ vai trò là công ty mẹ và 9 công ty thành viên mang thương hiệu Hoà Phát: 

Công ty thiết bị phụ tùng Hoà Phát, công ty nội thất Hòa Phát, công ty ống 

thép Hòa Phát, công ty thép Hòa Phát, công ty điện lạnh Hòa Phát, công ty 

xây dựng và phát triển đô thị Hòa Phát, Công ty Thép cán tấm kinh môn, 

Công ty thương mại Hoà Phát, Công ty trách nhiệm hữu hạn Hoà Phát Lào. 

Với thành viên đầu tiên ra đời tháng 8/1992 là Công ty thiết bị phụ tùng Hoà 

Phát chuyên kinh doanh máy móc, thiết bị xây dựng vừa và nhỏ, máy khai 

thác đá, Hoà Phát thuộc nhóm các công ty tư nhân đầu tiên thành lập sau khi 

luật doanh nghiệp ban hành. Năm 1995 cùng với sự tăng trưởng mạnh của nền 

kinh tế Việt Nam lúc đó và làn sóng đầu tư trực tiếp nước ngoài FDI vào Việt 

Nam, nhu cầu các thiết bị nội thất phục vụ văn phòng, công sở, trường học 

tăng mạnh. Nhận thấy nhu cầu này Công ty nội thất Hoà Phát được thành lập, 

thời gian đầu Công ty làm đại lý phân phối các sản phẩm nội thất nhập ngoại, 

sau một thời gian Công ty nhập máy móc, công nghệ đầu tư sản xuất ngay tại 

trong nước. Năm 1996, Công ty tiếp theo mang thương hiệu Hoà Phát được 

thành lập là Công ty ống thép Hoà Phát, sản phẩm chính của Công ty là các 

loại ống thép đen và các loại ống mạ kẽm dùng cho dân dụng và công nghiệp. 

Năm 2000 Công ty thép Hoà Phát ra đời với quy mô vốn đầu tư lớn nhất tập 

đoàn và sản phẩm là thép cốt bê tông cán nóng. Trong năm 2001, hai Công ty 
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tiếp theo được thành lập là Công ty điện lạnh Hoà Phát chuyên sản xuất kinh 

doanh các sản phẩm điều hoà không khí, tủ lạnh, máy giặt, tủ đông lạnh và 

một số thiết bị vệ sinh cao cấp mang thương hiệu Funiki và Công ty xây dựng 

và phát triển đô thị Hoà Phát.    

  Năm 2004, với mục tiêu đa dạng ngành hàng kinh doanh, đáp ứng nhu 

cầu ngày càng cao về sử dụng sắt thép trong thời kỳ công nghiệp hoá, tận 

dụng tối đa thương hiệu và sự liên kết sẵn có của các đơn vị mang thương 

hiệu Hoà Phát đối với các đối tác nước ngoài cũng như các bạn hàng tiêu thụ 

trong nước, Công ty thương mại Hoà Phát được thành lập với các mặt hàng 

kinh doanh chủ yếu gồm: thép tấm, thép cuộn, thép kiện, ống thép đúc, phụ 

kiện ngành nước, phế liệu. Là công ty thứ 7 được thành lập mang thương hiệu 

Hoà Phát, công ty thương mại Hoà Phát đang từng bước khẳng định vị trí của 

mình trong phát triển kinh doanh cũng như hỗ trợ các doanh nghiệp khác 

trong tập đoàn trong công tác bán hàng cũng như nhập nguyên vật liệu. Năm 

2007 Công ty thứ 8 mang thương hiệu Hoà Phát được thành lập là Công ty 

thép cán tấm kinh môn chuyên sản xuất thép tấm phục vụ cho công nghiệp 

đóng tàu. Việc thành lập hai Công ty sản xuất thép trên là kế hoạch kinh 

doanh lớn của Hoà Phát trong trung hạn, đóng góp lớn vào doanh số, lợi 

nhuận của tập đoàn, giúp khối sản xuất thép từ thứ 5 vươn lên vị trí nhà sản 

xuất thép lớn thứ 3 Việt Nam. Năm 2008 công ty trách nhiệm hữu hạn Hoà 

Phát Lào được thành lập nhằm xúc tiến đầu tư trong lĩnh vực khai thác 

khoáng sản dựa trên hợp đồng dự án đầu tư và thăm dò quặng sắt tại tỉnh Hua 

Phan với Chính phủ Lào, đồng thời được Chính phủ Lào cấp giấy phép đầu tư 

xây dựng nhà máy tuyển quặng sắt với tổng vốn đầu tư hơn 2 triệu đô la Mỹ. 

2.1.2. Cơ cấu tổ chức, bộ máy quản lý của tập đoàn 

Cơ cấu tổ chức của công ty bao gồm: 

*Đại hội đồng cổ đông 
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Bao gồm tất cả các cổ đông có quyền biểu quyết, Đại hội đồng cổ đông 

là cơ quan quyền lực cao nhất, quyết định những vấn đề được Luật pháp và 

điều lệ của tập đoàn qui định. Đặc biệt các cổ đông sẽ thông qua các báo cáo 

tài chính hàng năm của tập đoàn và ngân sách tài chính cho năm tiếp theo. 

Đại hội đồng cổ đông sẽ bầu ra Hội đồng quản trị và ban kiểm soát của tập 

đoàn. 

       *Hội đồng quản trị 

Là cơ quan quản lý, có toàn quyền nhân danh tập đoàn để quyết định 

mọi vấn đề liên quan tới mục đích, quyền lợi của tập đoàn trừ những vấn đề 

thuộc thẩm quyền của Đại hội đồng cổ đông. Hội đồng quản trị có trách 

nhiệm giám sát Tổng giám đốc điều hành và những người quản lý khác. 

Quyền và nghĩa vụ của hội đồng quản trị do Luật pháp và Điều lệ, các qui chế 

nội bộ của tập đoàn và nghị quyết Đại hội đồng cổ đông qui định. 

*Ban tổng giám đốc 

 Ban tổng giám đốc bao gồm Tổng giám đốc và một số Phó Tổng giám 

đốc. Tổng giám đốc là người điều hành hoạt động hàng ngày của tập đoàn và 

chịu trách nhiệm trước Hội đồng quản trị về việc thực hiện các quyền và nhiệm 

vụ được giao. Nhiệm kỳ của tổng giám đốc là 3 năm trừ khi Hội đồng quản trị 

có qui định khác. Phó Tổng giám đốc là người giúp việc cho Tổng giám đốc và 

chịu trách nhiệm trước Tổng giám đốc về phần việc được phân công, chủ động 

giải quyết những công việc đã được Tổng giám đốc uỷ quyền và phân công 

theo đúng chế độ chính sách của nhà nước và điều lệ của tập đoàn. 

*Ban kiểm soát 

Là cơ quan trực thuộc Đại hội đồng cổ đông, do Đại hội đồng cổ đông 

bầu ra. Ban kiểm soát có nhiệm vụ kiểm tra tính hợp lý, hợp pháp trong điều 

hành hoạt động kinh doanh, báo cáo tài chính của tập đoàn. Ban kiểm soát 

hoạt động độc lập với Hội đồng quản trị và Ban Tổng giám đốc. 
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Tập đoàn đã xây dựng một hệ thống quản lý mà theo đó bộ máy quản lý 

sẽ chịu trách nhiệm và nằm dưới sự lãnh đạo của hội đồng quản trị. 

Từ lĩnh vực kinh doanh ban đầu là sản xuất và phân phối các loại máy 

móc trang thiết bị cho ngành xây dựng và khai thác đá xây dựng, đến nay Hoà 

Phát đã trở thành một tập đoàn sản xuất đa ngành, hoạt động trên nhiều lĩnh 

vực như sắt, thép, ống thép, nội thất, điện lạnh… Xây dựng được hệ thống sản 

xuất với hàng chục nhà máy và mạng lưới đại lý phân phối sản phẩm trải dài 

trên toàn lãnh thổ Việt Nam. Hiện nay, Hoà Phát được biết đến không chỉ là 

một tập đoàn kinh tế tư nhân đa ngành nghề với doanh thu hàng trăm triệu đô 

la năm, mà còn được đánh giá cao bởi sự mạnh dạn trong đầu tư sản xuất, xây 

dựng và phát triển mặt hàng mới với một đội ngũ 6000 cán bộ công nhân viên 

của cả tập đoàn. 

Bộ máy kế toán của tập đoàn Hoà Phát bao gồm ban tài chính kế toán 

của cả tập đoàn và các phòng tài chính kế toán tại các đơn vị thành viên. 

Trong đó, ban tài chính kế toán tập đoàn vừa đảm nhận chức năng tham 

mưu cho tập đoàn trong xây dựng chiến lược và kế hoạch tài chính đồng thời 

chịu trách nhiệm quản lý công tác hạch toán kế toán - thống kê tại các phòng 

tài chính kế toán thành viên. Đặc biệt, ban tài chính kế toán chịu trách nhiệm 

quản lý và điều động các khoản ngân quỹ tại các đơn vị thành viên để phục vụ 

cho các hoạt động sản xuất kinh doanh của toàn tập đoàn 

Ban kiểm toán nội bộ tổng công ty có chức năng tổ chức kiểm toán các 

đơn vị và đưa ra các kiến nghị để tham mưu giúp lãnh đạo tập đoàn quản lý 

kinh tế tài chính trong toàn tập đoàn có hiệu quả và đúng các quy định của 

Nhà nước. Nhiệm vụ của ban Kiểm toán là kiểm toán định kỳ và đột suất kết 

quả sản xuất kinh doanh của các đơn vị theo luật kiểm toán (hoặc các quy 

định của pháp luật hiện hành của Nhà nước về kiểm toán nội bộ và quy chế 

kiểm toán nội bộ của tập đoàn khi chưa có luật kiểm toán). Đề xuất các biện 
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pháp quản lý tài chính - kế toán hiệu quả và đúng các quy định của Nhà nước, 

tập đoàn và các hợp đồng đã ký giữa tập đoàn và các đối tác. Tham gia các 

công tác kiểm tra quyết toán vốn đầu tư xây dựng cơ bản. 
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Sơ đồ 2.1: Cơ cấu bộ máy quản lý của Công ty Cổ phần Tập đoàn Hoà Phát 

 

2.1.3. Đặc điểm sản xuất kinh doanh của tập đoàn 

Công ty Cổ phần Tập đoàn Hoà Phát là một Tập đoàn kinh tế công 

nghiệp kinh doanh đa ngành, đa sản phẩm. Sản phẩm của Hoà Phát bao gồm 

nhiều chủng loại, vừa có sự độc lập giúp giảm thiểu rủi ro do biến động của 

nền kinh tế vừa có sự liên kết, sản phẩm của đơn vị này là đầu vào của đơn vị 

khác, giúp giảm giá thành và tăng độ ổn định cho nguồn cung cấp nguyên vật 

liệu.    

ĐẠI HỘI ĐỒNG CỔ ĐÔNG 

KHỐI SẢN XUẤT- GĐ 

SX 

CN TP.Hồ  Chí Minh 

Nhân viên thị trƣờng 

Chi nhánh Đà Nẵng 

HỘI ĐỒNG QUẢN TRỊ BAN KIỂM SOÁT 

BAN TỔNG GIÁM 

ĐỐC 

VĂN PHÒNG CÔNG 

TY 

Phòng 

kế 

toán 

Phòng 

hành 

chính 

tổng 

hợp 

Phòng 

kinh 

doanh 

Phòng 

vật tƣ 

Ban 

PR 

Nhà 

máy 

phôi 

thép 

Phòng 

tổ 

chức 

Nhà 

máy 

cán 

thép 

 

- Công ty TNHH thiết bị phụ tùng Hoà Phát 

- Công ty TNHH ống thép Hoà Phát 

- Công ty Cổ phần nội thất Hoà Phát 

- Công ty TNHH Điện lạnh Hoà Phát 

- Công ty CP XD và PT đô thị Hoà Phát 

- Công ty TNHH Thƣơng mại Hoà Phát 

- Công ty Cổ phần thép Hoà Phát 

- Công ty Cổ phần thép cán tấm Kinh Môn 

- Công ty TNHH Hoà Phát Lào 

CÔNG TY THÀNH 

VIÊN 
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 Tập đoàn hoạt động, kinh doanh trên các lĩnh vực sau: 

- Đầu tư tài chính 

- Đầu tư và xây dựng đồng bộ hạ tầng, kỹ thuật khu công nghiệp và khu 

đô thị. 

- Sản xuất hàng nội thất phục vụ văn phòng, gia đình, trường học. 

- Sản xuất và chế biến gỗ 

- Sản xuất các sản phẩm cơ khí (chủ yếu là máy móc xây dựng, bàn ghế, 

tủ văn phòng) 

- Dịch vụ cho thuê máy móc, thiết bị, phương tiện. 

- Buôn bán ô tô, xe máy, máy thiết bị phụ tùng ngành giao thông vận tải 

và khai thác mỏ, phương tiện vận tải. 

- Sản xuất, kinh doanh các loại máy xây dựng và máy khai thác mỏ 

- Buôn bán đồ điện, điện tử, thiết bị quang học và thiết bị y tế. 

- Sản xuất, kinh doanh, lắp ráp, lắp đặt, sửa chữa, bảo hành hàng điện, 

điện tử, điện lạnh, điện dân dụng, điều hoà không khí 

- Sản xuất, kinh doanh nguyên vật liệu và các sản phẩm nhựa plastic 

- Các hoạt động quảng cáo 

- Xây dựng dân dụng 

- Xây dựng công nghiệp 

- Khai thác cát, đá, sỏi 

- Sản xuất xi măng và kinh doanh vật liệu xây dựng 

- Sản xuất, kinh doanh và lắp ráp các sản phẩm nội thất, thiết bị xây dựng 

- Kinh doanh bất động sản (không bao gồm hoạt động tư vấn về giá đất) 

- Kinh doanh dịch vụ cho thuê nhà văn phòng, tài sản (không bao gồm 

kinh doanh phòng hát karaoke, vũ trường, quán bar) 

- Tư vấn đầu tư trong và ngoài nước (không bao gồm tư vấn pháp luật) 

- Du lịch và dịch vụ du lịch 
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- Dịch vụ vận tải và cho thuê phương tiện vận tải 

- Buôn bán nông, thủy, hải sản, lâm sản đã chế biến. 

- Buôn bán hóa chất, rượu, bia, nước ngọt (trừ hoá chất nhà nước cấm) 

- Sản xuất và mua bán kim loại màu các loại, phế liệu kim loại màu 

- Buôn bán và xuất nhập khẩu sắt, thép, vật tư thiết bị luyện kim, cán thép 

- Sản xuất cán kéo thép, sản xuất tôn lợp 

- Khai thác quặng kim loại 

- Mua bán kim loại, quặng kim loại, sắt thép phế liệu 

- Luyện gang, thép, đúc gang, sắt, thép 

- Sản xuất ống thép không mạ và có mạ, ống Inox 

- Kinh doanh dịch vụ kho bãi 

- Dịch vụ thể dục thể thao (đào tạo, tổ chức thi đấu, chuyển giao vận 

động viên) 

- Xây dựng, cho thuê sân tập và sân thi đấu thể thao 

-Buôn bán, cho thuê trang thiết bị thể dục, thể thao, trang phục thi đấu, 

hàng lưu niệm 

2.2. PHÂN TÍCH THỰC TRẠNG TÀI CHÍNH TẠI CÔNG TY CỔ PHẦN TẬP ĐOÀN 

HOÀ PHÁT 

2.2.1. Phân tích cấu trúc tài chính và tình hình bảo đảm nguồn vốn cho 

kinh doanh 

2.2.1.1. Phận tích cấu trúc tài chính của tập đoàn 

 Để phân tích cấu trúc tài chính, ta đi phân tích cơ cấu tài sản và cơ cấu 

nguồn vốn của tập đoàn: 

*Phân tích cơ cấu tài sản của tập đoàn 

 Căn cứ vào bảng cân đối kế toán của tập đoàn năm 2006, năm 2007 có 

thể xây dựng bảng 2.1  thể hiện cơ cấu tài sản từng năm và sự biến động của 

cơ cấu tài sản năm 2007 so với năm 2006 như sau: 
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Bảng số 2.1:  Tình hình biến động tài sản năm  2007  (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

TÀI SẢN 

NĂM 2006 NĂM 2007 Năm 2007 so với 2006 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

A. TÀI SẢN NGẮN HẠN 1.323.567.941.304 56,88 3.135.512.550.218 65,92 1.811.944.608.914 136,9 

I. Tiền và các khoản tƣơng 

đƣơng tiền 

78.451.541.560       

3,37 
399.322.647.501 8,39 320.871.105.941 409,1 

1. Tiền 78.451.541.560 3,37 193.322.647.501 4,1 114.871.105.941 146,42 

II. Các khoản đầu tƣ tài chính 

ngắn hạn 

- 

0,00 266.000.000.000 5,59 266.000.000.000  

III. Các khoản phải thu 369.978.904.789 15,9 784.381.315.064 16,49 414.402.410.275 112 

1. Phải thu của khách hàng 354.102.975.062 15,2 570.094.149.172 11,98 215.991.174.110 61 

2. Trả trước cho nhà cung cấp 14.762.552.575 0,6 217.069.003.458 4,56 202.306.450.833  

3. Phải thu khác 1.129.377.152 0,05 4.784.002.625 0,1 3.654.625.473 323,6 

4. Dự phòng các khoản phải 

thu khó đòi 

(16.000.000) 

 (7.565.840.191) (0,16) (7.549.840.191)  

IV. Hàng tồn kho 844.033.631.271 36,27 1.580.078.042.688 33,22 736.044.411.417 87,21 

V. Tài sản ngắn hạn khác 31.103.863.684 1,34 105.730.544.965 2,22 74.626.681.281 239,93 

B. TÀI SẢN DÀI HẠN 1.003.442.076.858 43,12 1.621.282.269.054 34,08 617.840.192.196 61,57 

I. Các khoản phải thu dài 

hạn 

43.404.000 

0,002 239.429.372.500 5,03 239.385.968.500  

II. Tài sản cố định 910.428.833.999 39,12 950.048.782.543 19,97 39.619.948.544 4,35 

1. Tài sản cố định hữu hình 822.424.692.677 35,34 866.051.056.425 18,21 43.626.363.748 5,3 

2. Tài sản cố định thuê tài 

chính 

41.123.558.137 

1,77 14.959.391.455 0,31 (26.164.166.682) (63,62) 

3. Tài sản cố định vô hình 26.464.190.463 1,14 40.827.966.713 0,86 14.363.776.250 54,28 

4. Chi phí xây dựng cơ bản dở 

dang 

20.416.392.722 

0,88 28.210.367.950 0,59 7.793.975.228 38 

III. Bất động sản đầu tƣ 63.501.005.000 3,73 7.206.963.211 0,15 (56.294.041.789)  

IV. Các khoản đầu tƣ tài 

chính dài hạn 

50.000.000 

    

0,002 
392.259.430.415 8,25 

 

        

392.209.430.415 

 

 

V. Đầu tƣ dài hạn khác 29.418.833.859 1,26 32.337.720.385 0,68 2.918.886.526 9,92 

TỔNG CỘNG TÀI SẢN 2.327.010.018.162 100 4.756.794.819.272 100 2.429.784.801.110 104 
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(Nguån: TrÝch B¶ng c©n ®èi kÕ to¸n C«ng ty CP TËp ®oµn Hoµ Ph¸t) 

Theo b¶ng 2.1 n¨m 2007 tµi s¶n ng¾n h¹n chiÕm tû träng lín h¬n tµi 

s¶n dµi h¹n, chiÕm 65,92% trong tæng tµi s¶n vµ t¨ng kh¸ nhanh, tõ 

1.323.567.941.304 ®ång lªn 3.135.512.550.218 ®ång t¨ng 1.811.944.608.914 

®ång t­¬ng ®­¬ng 136,9% so víi n¨m 2006. Sù t¨ng lªn nµy cã thÓ thÊy do 

l­îng hµng tån kho n¨m 2007 t¨ng vät so víi 2006 t¨ng 87,21% t­¬ng ®­¬ng 

736.044.411.417 ®ång, ®¸ng chó ý lµ trong hµng tån kho th× thµnh phÈm t¨ng 

tõ 266.492.081.137 ®ång lªn 460.301.071.427 ®ång t¨ng 72,73%. Thµnh 

phÈm tån kho t¨ng cho thÊy sù ø ®äng vèn còng nh­ t×nh h×nh tiªu thô s¶n 

phÈm cña tËp ®oµn gÆp khã kh¨n. C¸c kho¶n ph¶i thu t¨ng 112% t­¬ng ®­¬ng 

414.402.410.275 ®ång ®Æc biÖt lµ trong c¸c kho¶n ph¶i thu th× ph¶i thu cña 

kh¸ch hµng t¨ng tõ 354.102.975.062 ®ång n¨m 2006 lªn 570.094.149.172 

®ång t¨ng 61% cho thÊy ®Ó kÝch thÝch tiªu thô tËp ®oµn ®· ph¶i t¨ng c­êng 

viÖc b¸n chÞu. Tõ viÖc kh¸ch hµng nî nhiÒu kÕt hîp víi thµnh phÈm tån kho 

t¨ng m¹nh cã thÓ kÕt luËn n¨m 2007 tËp ®oµn gÆp khã kh¨n trong tiªu thô s¶n 

phÈm so víi n¨m 2006. Ngoµi ra trong c¬ cÊu tµi s¶n ng¾n h¹n cã 

266.000.000.000 ®ång ®Çu t­ tµi chÝnh cßn n¨m 2006 th× kh«ng cã ho¹t ®éng 

nµy. VÒ tµi s¶n dµi h¹n so víi n¨m 2006 n¨m 2007 t¨ng 61,57% víi møc t¨ng 

617.840.192.196 ®ång chñ yÕu do c¸c kho¶n ph¶i thu dµi h¹n t¨ng 

239.385.968.500 ®ång vµ c¸c kho¶n ®Çu t­ tµi chÝnh dµi h¹n t¨ng 

392.209.430.415 ®ång. C¸c kho¶n ph¶i thu dµi h¹n t¨ng, c¸c kho¶n ph¶i thu 

cña kh¸ch hµng t¨ng cã thÓ thÊy n¨m 2007 tËp ®oµn bÞ chiÕm dông vèn rÊt 

lín. 

C¬ cÊu tµi s¶n n¨m 2008 vµ t×nh h×nh biÕn ®éng cña c¬ cÊu tµi s¶n n¨m 

2008 so víi n¨m 2007 ®­îc thÓ hiÖn ë b¶ng 2.2 nh­ sau: 
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Bảng số 2.2:  Tình hình biến động tài sản năm  2008  (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

TÀI SẢN 

NĂM 2007 NĂM 2008 Năm 2008 so với 2007 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

A. TÀI SẢN NGẮN HẠN 3.135.512.550.218 65,92 3.849.009.101.068 68,25 713.496.550.850 22,76 

I. Tiền và các khoản tƣơng 

đƣơng tiền 

399.322.647.501 
      

8,39 
510.218.287.249 9,05 110.895.639.748 22,77 

1. Tiền 193.322.647.501 4,1 253.418.287.249 4,49 60.095.639.748 31,09 

II. Các khoản đầu tƣ tài chính 

ngắn hạn 

266.000.000.000 

5,59 734.385.999.000 13,02 468.385.999.000 176,08 

III. Các khoản phải thu 784.381.315.064 16,49 720.175.258.324 12,77 (64.206.056.740) (8,19) 

1. Phải thu của khách hàng 570.094.149.172 11,98 472.868.078.061 8,39 (97.226.071.111) (17,05) 

2. Trả trước cho nhà cung cấp 217.069.003.458 4,56 197.654.672.523 3,5 (19.414.330.935) (8,94) 

3. Phải thu khác 4.784.002.625 0,1 58.930.709.844 1,04 54.146.707.219 1131,83 

4. Dự phòng các khoản phải 

thu khó đòi 

(7.565.840.191) 

(0,16) (9.278.202.104) (0,16) (1.712.361.913) (22,63) 

IV. Hàng tồn kho 1.580.078.042.688 33,22 1.820.239.669.743 32,28 240.161.627.055 15,2 

V. Tài sản ngắn hạn khác 105.730.544.965 2,22 63.989.886.752 1,13 (41.740.658.213) (39,48) 

B. TÀI SẢN DÀI HẠN 1.621.282.269.054 34,08 1.790.365.447.257 31,75 169.083.178.203 10,43 

I. Các khoản phải thu dài 

hạn 

239.429.372.500 

5,03 43.404.000  (239.385.968.500) (99,98) 

II. Tài sản cố định 950.048.782.543 19,97 1.265.421.455.951 22,44 315.372.673.408 33,2 

1. Tài sản cố định hữu hình 866.051.056.425 18,21 877.668.572.169 15,56 11.617.515.744 1,34 

2. Tài sản cố định thuê tài 

chính 

14.959.391.455 

0,31 12.691.678.733 0,23 (2.267.712.722) (15,16) 

3. Tài sản cố định vô hình 40.827.966.713 0,86 264.612.717.186 4,69 223.784.750.473 548,12 

4. Chi phí xây dựng cơ bản dở 

dang 

28.210.367.950 

0,59 110.448.487.863 1,96 82.238.119.913 291,52 

III. Bất động sản đầu tƣ 7.206.963.211 0,15 18.330.500.676 0,33 11.123.537.465 154,34 

IV. Các khoản đầu tƣ tài 

chính dài hạn 

392.259.430.415 

8,25 380.605.806.896 6,75 

 

        

(11.653.623.519) 

 

(2,97) 

V. Đầu tƣ dài hạn khác 32.337.720.385 0,68 125.964.279.734 2,23 93.626.559.349 289,53 

TỔNG CỘNG TÀI SẢN 4.756.794.819.272 

     100 5.639.374.548.325 100 

      

882.579.729.053 

 

18,55 
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(Nguån: TrÝch B¶ng c©n ®èi kÕ to¸n C«ng ty CP TËp ®oµn Hoµ Ph¸t) 

B¶ng 2.2 cho thÊy so víi n¨m 2007 n¨m 2008 tæng tµi s¶n cña tËp ®oµn 

t¨ng 18,55% víi møc t¨ng 882.579.729.053 ®ång, ®­a qui m« tæng tµi s¶n lªn 

5.639.374.548.325 ®ång. Tµi s¶n ng¾n h¹n t¨ng 22,76% t­¬ng ®­¬ng t¨ng 

713.496.550.850 ®ång. Tµi s¶n ng¾n h¹n t¨ng chñ yÕu do c¸c kho¶n ®Çu t­ tµi 

chÝnh ng¾n h¹n t¨ng 468.385.999.000 ®ång víi tû lÖ 176%, hµng tån kho t¨ng 

240.161.627.055 ®ång t¨ng 15,2%. Trong hµng tån kho ®¸ng chó ý lµ thµnh 

phÈm tån n¨m 2007 ®· lµ 460.301.071.427 ®ång th× n¨m 2008 cßn cao h¬n ë 

møc 482.295.237.732 ®ång nh­ vËy bµi to¸n tiªu thô s¶n phÈm vÉn cßn ph¶i 

nãi ®èi víi tËp ®oµn ë n¨m 2008. Mét dÊu hiÖu ®¸ng mõng lµ n¨m 2008 kho¶n 

ph¶i thu kh¸ch hµng ®· gi¶m so víi 2007 lµ 17,05% t­¬ng ®­¬ng møc gi¶m 

97.266.071.111 ®ång ®iÒu nµy thÓ hiÖn chÝnh s¸ch b¸n chÞu vµ thu nî cña tËp 

®oµn ®· ®­îc c¶i thiÖn. Tµi s¶n dµi h¹n cña tËp ®oµn n¨m 2008 còng t¨ng so 

víi n¨m 2007 lµ 169.083.178.203 ®ång t¨ng 10,43% chñ yÕu do tµi s¶n v« 

h×nh t¨ng 222.784.750.473 ®ång vµ chi phÝ x©y dùng dë dang t¨ng 

82.238.119.913 ®ång. Còng nh­ tµi s¶n ng¾n h¹n trong c¬ cÊu tµi s¶n dµi h¹n, 

c¸c kho¶n ph¶i thu dµi h¹n n¨m 2008 gi¶m 99,98% so víi 2007 chØ cßn 

43.404.000 ®ång, ®iÒu nµy cho thÊy n¨m 2008 vèn cña tËp ®oµn bÞ chiÕm 

dông ®· gi¶m h¼n so víi n¨m 2007. 

*Phân tích tình hình biến động nguồn vốn 

Cũng như phân tích cơ cấu tài sản, để phân tích cơ cấu nguồn vốn ta đi 

xây dựng bảng 2.3 xuất phát từ Bảng cân đối kế toán của tập đoàn năm 2006, 

năm 2007 như sau: 
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Bảng số 2.3: Tình hình biến động nguồn vốn năm 2007  (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

NGUỒN VỐN 

NĂM 2006 NĂM 2007 Năm 2007 so với 2006 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

Số tiền 
Tỷ trọng 

(%) 

A. NỢ PHẢI TRẢ 1.329.221.327.010 57,12 1.533.364.217.971 32,24 204.142.890.961 15,36 

I. Nợ ngắn hạn 1.197.020.488.801 51,44 1.268.386.837.443 26,66 71.366.348.642 5,96 

1. Vay và nợ ngắn hạn 893.795.165.566 38,41 653.132.655.452 13,73 (240.662.510.114) (26,93) 

2. Phải trả người bán 231.008.044.537 9,93 328.712.116.589 6,91 97.704.072.052 42,29 

3. Người mua trả tiền 

trước 

23.947.330.921 
1,03 75.210.770.196 1,58 51.263.439.275 214,07 

4. Thuế và các khoản phải 

nộp nhà nước  

43.617.117.777 
1,87 

113.937.336.138 

 
2,4 70.320.218.361 161,22 

5. Phải trả công nhân viên 2.670.071.292 0,11 14.744.808.426 0,31 12.074.737.134 452,23 

6. Chi phí phải trả 210.610.003 0,01 13.722.667.471 0,29 13.512.057.468 6415,68 

7. Các khoản phải trả phải 

nộp khác 

1.772.148.705 
0,08 68.926.483.171 1,45 67.154.334.466 3789,43 

II. Nợ dài hạn 132.200.838.209 5,68 264.977.380.528 5,57 132.776.542.319 100,44 

1. Phải trả dài hạn khác 1.300.914.102 0,06 201.620.976.102 4,24 200.320.062.000 15398,41 

2. Vay và nợ dài hạn 117.916.916.160 5,07 47.236.656.595 0,99 (70.680.259.565) (59,94) 

3. Dự phòng trợ cấp mất 

việc làm 

12.983.007.947 
0,56 16.119.747.831 0,34 3.136.739.884 24,26 

B. VỐN CHỦ SỞ HỮU 993.788.691.152 42,71 3.142.550.739.733 66,06 2.148.762.048.581 216,22 

I. Vốn chủ sở hữu 988.894.099.606 42,5 3.121.496.255.838 65,62 2.132.602.155.777 215,66 

1. Vốn đầu tư của chủ sở 

hữu 

845.400.000.000 
36,33 1.320.000.000.000 27,75 474.600.000.000 56,14 

2. Thặng dư vốn cổ phần - - 1.315.000.000.000 27,64 1.315.000.000.000  

3. Chênh lệch tỷ giá hối 

đoái 

- 
- 2.553.408.756 0,05 2.553.408.756  

4. Quỹ dự phòng tài chính 1.880.000.000 0,08 34.196.465.655 0,72 32.316.465.655 1718,96 

5. Lợi nhuận sau thuế 

chưa phân phối 

141.614.099.606 
6,09 449.746.351.427 9,45 308.132.251.821 217,59 

II. Nguồn kinh phí và 

quỹ khác 

4.894.591.546 
0,21 21.054.513.895 0,44 16.154.922.349 330,16 

C. LỢI ÍCH CỦA CỔ 

ĐÔNG THIỂU SỐ 

4.000.000.000 
0,17 80.879.861.568 1,7 76.879.861.568 1922 

TỔNG CỘNG NGUỒN 

VỐN 

2.327.010.018.162 
100 4.756.794.819.272 100 2.429.784.801.110 104,42 

(Nguån: TrÝch B¶ng c©n ®èi kÕ to¸n C«ng ty CP TËp ®oµn Hoµ Ph¸t) 

KÕt qu¶ b¶ng 2.3 thÓ hiÖn so víi n¨m 2006 n¨m 2007 tæng nguån vèn 
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cña tËp ®oµn t¨ng 2.429.784.801.110 ®ång víi tû lÖ 104,42%. Tæng nguån vèn 

t¨ng chñ yÕu do vèn chñ së h÷u t¨ng 216,22% víi møc 2.148.762.048.581 

®ång. ViÖc t¨ng vèn chñ së h÷u ®· lµm cho trong c¬ cÊu vèn cña doanh 

nghiÖp vèn chñ chiÕm 66%, ®¶m b¶o mét c¬ cÊu tèi ­u cho viÖc võa ®¶m b¶o 

tÝnh chñ ®éng vÒ vèn, tr¸nh nguy c¬ ph¸ s¶n võa tèi ®a ®­îc thu nhËp trªn vèn 

chñ së h÷u. Ngoµi ra trong c¬ cÊu vèn n¨m 2007 c¸c kho¶n vay vµ nî ng¾n 

h¹n, vay vµ nî dµi h¹n ®Òu gi¶m so víi n¨m 2006 cô thÓ vay vµ nî ng¾n h¹n 

gi¶m 240.662.510.114 ®ång, vay vµ nî dµi h¹n gi¶m 70.680.259.565 ®ång 

®iÒu nµy cµng lµm t¨ng tÝnh chñ ®éng vÒ vèn cña tËp ®oµn. Mét ®iÓm ®¸ng 

chó ý n÷a lµ quü dù phßng tµi chÝnh cña tËp ®oµn n¨m 2007 còng ®­îc chó 

träng h¬n t¨ng tõ 1.880.000.000 n¨m 2006 lªn 34.196.465.655 ®ång  lµm t×nh 

h×nh tµi chÝnh cña tËp ®oµn cµng chñ ®éng h¬n. 

C¬ cÊu nguån vèn n¨m 2008 vµ t×nh h×nh biÕn ®éng nguån vèn n¨m 

2008 so víi n¨m 2007 ®­îc tr×nh bµy ë b¶ng 2.4 d­íi ®©y: 
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Bảng số 2.4: Tình hình biến động nguồn vốn năm 2008     (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

NGUỒN VỐN 

NĂM 2007 NĂM 2008 Năm 2008 so với 2007 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

Số tiền 

Tỷ 

trọng 

(%) 

A. NỢ PHẢI TRẢ 1.533.364.217.971 32,24 1.294.098.304.111 22,95 (239.265.913.860) (15,6) 

I. Nợ ngắn hạn 1.268.386.837.443 26,66 1.256.330.621.478 22,28 (12.056.215.965) (0,95) 

1. Vay và nợ ngắn hạn 653.132.655.452 13,73 588.329.658.721 10,43 (64.802.996.731) (9,92) 

2. Phải trả người bán 328.712.116.589 6,91 295.758.522.868 5,24 (32.953.593.721) (10,03) 

3. Người mua trả tiền trước 75.210.770.196 1,58 225.254.924.087 3,99 150.044.153.891 199,5 

4. Thuế và các khoản phải nộp 

nhà nước  

 

113.937.336.138 
2,4 

83.384.015.509 

 
1,48 (30.553.320.629) (26,82) 

5. Phải trả công nhân viên 14.744.808.426 0,31 18.664.497.077 0,33 3.919.688.651 26,58 

6. Chi phí phải trả 13.722.667.471 0,29 19.204.262.543 0,34 5.481.595.072 39,95 

7. Các khoản phải trả phải nộp 

khác 

68.926.483.171 
1,45 25.734.740.673 0,46 (43.191.742.498) (62,66) 

II. Nợ dài hạn 264.977.380.528 5,57 37.767.682.633 0,67 (227.209.697.895) (85,75) 

1. Phải trả dài hạn khác 201.620.976.102 4,24 2.264.602.362 0,04 (199.356.373.740) (98,88) 

2. Vay và nợ dài hạn 47.236.656.595 0,99 6.035.190.854 0,11 (41.201.465.741) (87,22) 

3. Dự phòng trợ cấp mất việc 

làm 

16.119.747.831 
0,34 18.531.928.085 0,33 2.412.180.254 14,96 

B. VỐN CHỦ SỞ HỮU 3.142.550.739.733 66,06 4.111.066.885.721 72,9 968.516.145.988 30,82 

I. Vốn chủ sở hữu 3.121.496.255.838 65,62 4.070.660.719.967 72,18 949.164.464.584 30,41 

1. Vốn đầu tư của chủ sở hữu 1.320.000.000.000 27,75 1.963.639.980.000 34,82 643.639.980.000 48,76 

2. Thặng dư vốn cổ phần 1.315.000.000.000 27,64 1.620.900.010.000 28,74 305.900.010.000 23,26 

3. Chênh lệch tỷ giá hối đoái 2.553.408.756 0,05 (6.052.555.381) (0,11) (8.605.964.137) (337,04) 

4. Quỹ dự phòng tài chính 34.196.465.655 0,72 76.429.969.200 1,36 42.233.503.545 123,5 

5. Lợi nhuận sau thuế chưa phân 

phối 

449.746.351.427 
9,45 415.743.316.148 7,37 (34.003.035.279) (7,56) 

II. Nguồn kinh phí và quỹ 

khác 

21.054.513.895 
0,44 40.406.165.754 0,72 19.351.651.859 91,91 

C. LỢI ÍCHCỦA CỔ ĐÔNG 

THIỂU SỐ 

80.879.861.568 
1,7 234.209.358.493 4,15 153.329.496.925 189,58 

TỔNG CỘNG NGUỒN VỐN 4.756.794.819.272 100 5.639.374.548.493 100 882.579.729.053 18,55 

(Nguån: TrÝch B¶ng c©n ®èi kÕ to¸n C«ng ty CP TËp ®oµn Hoµ Ph¸t) 

B¶ng 2.4 chØ ra , so víi n¨m 2007 n¨m 2008 tæng nguån vèn tiÕp tôc 

t¨ng 882.579.729.053 ®ång ®­a tæng vèn cña tËp ®oµn lªn 5.639.374.548.325 

®ång. Tæng vèn t¨ng chñ yÕu do vèn chñ së h÷u t¨ng, cô thÓ t¨ng 
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968.526.145.988 ®ång víi tû lÖ 30,82% céng víi ng­êi mua tr¶ tiÒn tr­íc t¨ng 

150.044.153.891 ®ång. Song song víi viÖc t¨ng vèn chñ së h÷u tËp ®oµn l¹i 

chñ ®éng gi¶m c¸c kho¶n nî ng¾n h¹n vµ dµi h¹n cô thÓ nî ng¾n h¹n gi¶m 

12.056.215.965 ®ång, nî dµi h¹n gi¶m 227.209.697.895 ®ång. Trong c¬ cÊu 

vèn cña tËp ®oµn n¨m 2008 vèn chñ së h÷u ®· chiÕm tíi 73% ®©y lµ mét chñ 

ch­¬ng ®óng ®¾n ®Ó tËp ®oµn cã thÓ ®øng v÷ng tr­íc cuéc khñng ho¶ng tµi 

chÝnh, ®ång thêi vÉn æn ®Þnh ®Ó ph¸t triÓn.  

Nh×n chung trong ba n¨m tõ 2006 ®Õn 2008 tËp ®oµn lu«n cè g¾ng t¨ng 

vèn chñ së h÷u trong c¬ cÊu vèn cña m×nh, ®iÒu nµy lµm cho tËp ®oµn chñ 

®éng ®­îc vèn trong kinh doanh, gi¶m ®­îc tû träng nî tr¸nh ®­îc sù phô 

thuéc vÒ vèn vµo bªn ngoµi. 

 *§¸nh gi¸ møc ®é tù chñ tµi chÝnh cña tËp ®oµn 

ViÖc ®¸nh gi¸ møc ®é tù chñ tµi chÝnh cña tËp ®oµn ®­îc xem xÐt th«ng 

qua hai chØ tiªu ®ã lµ chØ tiªu tû suÊt tµi trî vèn chñ së h÷u vµ chØ tiªu tû suÊt 

tµi trî tµi s¶n dµi h¹n tõ vèn chñ së h÷u. 

Bảng số 2.5: Tình hình tài trợ của vốn chủ sở hữu   (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

Chỉ tiêu 2006 2007 2008 

Tổng vốn chủ sở hữu 330810115078 3142550739733 4111066885721 

Tổng nguồn vốn 707615397601 4756794819272 5639374548325 

Tổng tài sản dài hạn 392211443352 1621282269054 1790365447257 

Tỷ suất tài trợ vốn chủ sở hữu 47% 66% 73% 

Tỷ suất tài trợ tài sản dài hạn 

từ vốn chủ sở hữu 

84% 194% 230% 

(Nguån: TrÝch B¶ng c©n ®èi kÕ to¸n C«ng ty CP TËp ®oµn Hoµ Ph¸t) 

B¶ng 2.5 cho thÊy chØ tiªu tû suÊt tµi trî vèn chñ së h÷u cña tËp ®oµn 

t¨ng dÇn qua c¸c n¨m. N¨m 2006 chØ lµ 47% n¨m 2007 lµ 66% nh­ng n¨m 

2008 lµ 73%. Cã thÓ thÊy n¨m 2006 tû träng vèn chñ së h÷u trong tæng nguån 

vèn lµ thÊp nã sÏ ¶nh h­ëng ®Õn tÝnh tù chñ cña doanh nghiÖp trong kinh 

doanh. N¨m 2008 chØ tiªu nµy lµ 73% nã thÓ hiÖn tÝnh tù chñ rÊt cao cña 
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doanh nghiÖp vÒ vèn. Doanh nghiÖp còng cÇn ph¶i thÊy r»ng khi chØ tiªu nµy 

cao cã nghÜa lµ vèn chñ së h÷u chiÕm mét tû träng qu¸ lín trong c¬ cÊu vèn 

sÏ lµm gi¶m thu nhËp trªn vèn chñ së h÷u ( EPS sÏ bÞ gi¶m). Vµo thêi ®iÓm 

n¨m 2008 cuéc khñng ho¶ng tµi chÝnh ®e do¹ sù ph¸ s¶n cña c¸c doanh 

nghiÖp th× cã lÏ ®©y lµ mét quyÕt ®Þnh nghiªng vÒ sù an toµn cña doanh 

nghiÖp. N¨m 2007 chØ tiªu nµy lµ 66% cã thÓ nãi lµ rÊt hîp lý võa ®¶m b¶o 

tÝnh tù chñ vÒ vèn võa tèi ­u ®­îc thu nhËp trªn vèn chñ së h÷u. 

2.2.1.2. Ph©n tÝch t×nh h×nh ®¶m b¶o nguån vèn cña tËp ®oµn 

§Ó ph©n tÝch t×nh h×nh ®¶m b¶o nguån vèn cña tËp ®oµn ta xem xÐt mét 

sè quan hÖ c©n b»ng tµi chÝnh sau: 

Vèn chñ së h÷u = Tµi s¶n ng¾n h¹n + Tµi s¶n dai h¹n (1) 

C©n b»ng (1) thÓ hiÖn toµn bé tµi s¶n cña tËp ®oµn ®ù¬c ®Çu t­ b»ng vèn 

chñ së h÷u nh­ng trong thùc tÕ vèn chñ së h÷u cña tËp ®oµn chØ chiÕm 47% n¨m 

2006, 66% n¨m 2007 vµ 73% n¨m 2008 tøc lµ c©n b»ng (1) ®· kh«ng x¶y ra 

VÕ tr¸i nhá h¬n vÕ ph¶i thÓ hiÖn tËp ®oµn kh«ng ®ñ vèn chñ së h÷u ®Ó 

phôc vô cho ho¹t ®éng kinh doanh, tËp ®oµn ph¶i ®i vay chiÕm dông vèn cña 

c¸c doanh nghiÖp kh¸c ®Ó kinh doanh. TiÕp tôc xem xÐt c©n b»ng: 

Vèn chñ së h÷u + c¸c kho¶n vay = Tµi s¶n ng¾n h¹n + Tµi s¶n dµi h¹n (2) 

N¨m 2006 vèn chñ së h÷u céng c¸c kho¶n vay cña tËp ®oµn lµ 

648599240820 ®ång (vèn chñ së h÷u + vay vµ nî ng¾n h¹n + vay vµ nî dµi 

h¹n = 330810115078 ®ång + 247577103106 ®ång + 70212022636 ®ång = 

648599240820 ®ång)  vÕ ph¶i tµi s¶n ng¾n h¹n céng tµi s¶n dµi h¹n lµ 

707615397601 ®ång lín  h¬n vÕ tr¸i 59016156781 ®ång. VÕ tr¸i nhá h¬n vÕ 

ph¶i cho thÊy tËp ®oµn bÞ thiÕu vèn ®i chiÕm dông vèn cña ng­êi kh¸c. Mét 

c¸ch t­¬ng tù n¨m 2007 vÕ tr¸i cña c©n b»ng (2) còng nhá h¬n vÕ ph¶i 

913874767492 ®ång, n¨m 2008 nhá h¬n 933942813029 ®ång. ViÖc chiÕm 

dông vèn cña c¸c c¸ nh©n tæ chøc kh¸c th«ng qua c¸c kho¶n nh­ ph¶i tr¶ 

ng­êi b¸n, ng­êi mua tr¶ tiÒn tr­íc, thuÕ vµ c¸c kho¶n ph¶i nép nhµ n­íc, 
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ph¶i tr¶ c«ng nh©n viªn, chi phÝ ph¶i tr¶, c¸c kho¶n ph¶i tr¶ ph¶i nép kh¸c. 

TËp ®oµn cÇn ph¶i cè g¾ng ®Ó gi¶m c¸c kho¶n chiÕm dông nµy xuèng. 

T×nh h×nh ®¶m b¶o nguån vèn cã thÓ thÊy râ h¬n b»ng viÖc ph©n tÝch 

nhu cÇu vèn l­u ®éng th­êng xuyªn cña tËp ®oµn tõ n¨m 2006 ®Õn n¨m 2008 

qua b¶ng 2.6  

Bảng số 2.6: Nhu cầu vốn lƣu động thƣờng xuyên   (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

chỉ tiêu 2006 2007 2008 

1. Hàng tồn kho 844.033.631.271 1.580.078.042.688 1.820.239.669.743 

2. Các khoản phải thu 369.978.904.789 784.381.315.064 720.175.258.324 

3. Nợ ngắn hạn 1.197.020.488.801 1.268.386.837.443 1.256.330.621.478 

4. Nhu cầu vốn lưu 

động thường xuyên 

(1+2-3) 

16.992.047.259 1.096.072.520.309 1.284.084.306.589 

(Nguån: TrÝch B¶ng c©n ®èi kÕ to¸n C«ng ty CP TËp ®oµn Hoµ Ph¸t) 

B¶ng 2.6 cho thÊy c¶ ba n¨m nhu cÇu vèn l­u ®éng th­êng xuyªn ®Òu 

d­¬ng. N¨m 2006 lµ 16.992.047.259 ®ång, n¨m 2007 lµ 1.096.072.520.039 

®ång, n¨m 2008 lµ 1.284.084.306.589 ®ång. ViÖc nhu cÇu vèn l­u ®éng 

th­êng xuyªn d­¬ng cho thÊy tån kho vµ c¸c kho¶n ph¶i thu lín h¬n c¸c 

nguån vèn ng¾n h¹n mµ doanh nghiÖp cã ®­îc tõ bªn ngoµi, t×nh h×nh nµy 

cµng kh«ng tèt khi mµ chªnh lÖch nµy t¨ng dÇn qua c¸c n¨m tõ n¨m 2006 ®Õn 

n¨m 2008. NhiÖm vô cña tËp ®oµn lµ ph¶i nhanh chãng gi¶i phãng hµng tån 

kho ®ång thêi t¨ng c­êng c¸c biÖn ph¸p thu nî ®Ó gi¶m bít t×nh tr¹ng mÊt c©n 

®èi nµy. 

Vèn ho¹t ®éng thuÇn lµ mét chØ tiªu cÇn ph¶i ®­îc ph©n tÝch khi ®¸nh 

gi¸ vÒ t×nh h×nh ®¶m b¶o nguån vèn. Cã thÓ xem xÐt chØ tiªu nµy cña tËp ®oµn 

th«ng qua b¶ng 2.7 nh­ sau: 
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Bảng số 2.7: Vốn hoạt động thuần   (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

Chỉ tiêu 2006 2007 2008 

1.Tổng tài sản 707.615.397.601 4.756.794.819.272 5.639.374.548.325 

2.Tài sản ngắn hạn 315403954249 3135512550218 3849009101068 

3. Nguồn tài trợ tạm thời(nợ 

ngắn hạn) 

306593259887 1268386837443 1256330621478 

4.Vốn hoạt động thuần (2-3) 8810694362 1867125712775 2592678479590 

5.Hệ số tài trợ của nguồn vốn 

tạm thời 

0,43 0,27 0,22 

6.Hệ số tài trợ của nguồn vốn 

thường xuyên 

0,57 0,73 0,78 

(Nguån: TrÝch B¶ng c©n ®èi kÕ to¸n C«ng ty CP TËp ®oµn Hoµ Ph¸t) 

Tõ b¶ng 2.7 cho thÊy vèn ho¹t ®éng thuÇn cña tËp ®oµn ®Òu d­¬ng n¨m 2006 

lµ 8.810.694.362 ®ång, n¨m 2007 lµ 1.867.125.712.775 ®ång vµ n¨m 2008 lµ 

2.592.678.479.590 ®ång. Vèn ho¹t ®éng thuÇn d­¬ng chøng tá tµi s¶n ng¾n 

h¹n nhiÒu h¬n nguån tµi trî t¹m thêi c©n b»ng tµi chÝnh lµ tèt, ®iÒu nµy cµng 

tèt h¬n khi chØ tiªu nµy lµ t¨ng dÇn qua c¸c n¨m. 

 §Ó thÊy ®­îc t×nh h×nh ®¶m b¶o nguån vèn xÐt ë gãc ®é tù tµi trî cña 

tËp ®oµn ta xem hai chØ tiªu ®ã lµ hÖ sè tµi trî cña nguån vèn th­êng xuyªn vµ 

hÖ sè tµi trî cña nguån vèn t¹m thêi. Tõ b¶ng 2.7 cã thÓ thÊy hÖ sè tµi trî cña 

nguån vèn th­êng xuyªn n¨m 2006 lµ 0,57 n¨m 2007 lµ 0,73 vµ n¨m 2008 lµ 

0,78. HÖ sè tµi trî cña nguån vèn t¹m thêi n¨m 2006 lµ 0,43 n¨m 2007 lµ 0,27 

vµ n¨m 2008 lµ 0,22. HÖ sè tµi trî cña nguån vèn th­êng xuyªn cµng lín cµng 

gÇn ®Õn mét th× cµng chøng tá tÝnh chñ ®éng vÒ mÆt tµi chÝnh cña tËp ®oµn lµ 

tèt. HÖ sè tµi trî cña nguån vèn t¹m thêi th× ng­îc l¹i tøc lµ cµng nhá th× tÝnh 

chñ ®éng vÒ mÆt tµi chÝnh cña doanh nghiÖp cµng t¨ng. ë n¨m 2008 hÖ sè tµi 

trî cña nguån vèn th­êng xuyªn lµ 0,78 cßn hÖ sè tµi trî cña nguån vèn t¹m 

thêi lµ 0,22 cã thÓ thÊy tÝnh chñ ®éng vÒ mÆt tµi chÝnh cña tËp ®oµn lµ rÊt tèt. 

2.2.2. Phân tích tình hình công nợ và khả năng thanh toán 

Để đánh giá tình hình công nợ và khả năng thanh toán của tập đoàn, 
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căn cứ vào các báo cáo tài chính ta thiết lập bảng sau: 

Bảng số 2.8: Công nợ và khả năng thanh toán   (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

Chỉ tiêu 2006 2007 2008 

Tổng tài sản 707.615.397.601 4.756.794.819.272 5.639.374.548.325 

Tài sản ngắn hạn 1.323.567.941.304 3.135.512.550.218 3.849.009.101.068 

Doanh thu thuần 1.318.882.867.875 5.642.934.497.513 8.364.804.886.490 

Tiền và các khoản tương 

đương 

9.217.790.040 399.322.647.501 510.218.287.249 

Đầu tư ngắn hạn 0 26.000.000.000 734.385.999.000 

Nợ ngắn hạn 306.593.259.887 1.268.386.837.443 1.256.330.621.478 

Nợ dài hạn 132.200.838.209 264.977.380.528 37.767.682.633 

Phải thu ngắn hạn 369.978.904.789 784.381.315.064 720.175.258.324 

Phải thu dài hạn 43.404.000 239.429.372.500 43.404.000 

Tỷ lệ phải thu/ phải trả 28% 67% 56% 

Hệ số thanh toán khái 

quát 

1,88 3,1 4,36 

Hệ số thanh toán nhanh 0,03 0,07 0,41 

Số vòng quay các khoản 

phải thu 

3,36 (vòng) 5,51(vòng) 11,61(vòng) 

Kỳ thu tiền bình quân 101(ngày) 65,32(ngày) 31(ngày) 

Tỷ suất thanh toán của 

VLĐ 

0,059 0,212 0,323 

Tỷ suất thanh toán hiện 

hành ngắn hạn 

1,11 2,47 3,06 

(Nguồn: Trích từ Báo cáo tài chính Công ty CP Tập đoàn Hoà Phát) 

 Từ bảng 2.8 cho thấy chỉ tiêu tỷ lệ các khoản phải thu so với phải trả của 

cả ba năm đều nhỏ hơn 100%. Năm 2006 là 28%, năm 2007 là 67% và năm 

2008 là 56% như vậy xẩy ra trường hợp tập đoàn chiếm dụng vốn của cá nhân 

và các doanh nghiệp khác nhiều hơn phần vốn của tập đoàn bị chiếm dụng.  

Chỉ tiêu hệ số thanh toán khái quát của tập đoàn tăng dần từ năm 2006 
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đến 2008. Năm 2006 chỉ là 1,88 nhưng đến năm 2008 đã là 4,36 điều này cho 

thấy tập đoàn luôn có đủ và thừa khả năng thanh toán, thể hiện sự ổn định về 

mặt tài chính của tập đoàn. 

Chỉ tiêu hệ số thanh toán nhanh cũng tăng từ 0,03 năm 2006 lên 0,07 

năm 2007  và 0,41 năm 2008 cho thấy khả năng thanh toán tức thời của tập 

đoàn được cải thiện qua từng năm. ở năm 2006 hệ số này là 0,03 là quá thấp 

cho thấy tính chủ động về tiền mặt và các khoản tương đương tiền để trang 

trải các khoản nợ ngắn hạn của tập đoàn là không đảm bảo, đồng thời tập 

đoàn còn có thể mất đi các quyền lợi khác đối với nhà cung cấp khi không có 

tiền mặt thanh toán ngay qua các chính sách chiết khấu. Năm 2008 hệ số này 

là 0,41 có thể nói là rất cao nó thể hiện tính sẵn sàng thanh toán các khoản nợ 

ngắn hạn của tập đoàn. Tập đoàn cũng cần phải chú ý là khi dự trữ một lượng 

tiền mặt quá lớn sẽ dẫn đến sự mất đi tính hiệu quả vì chi phí cơ hội của tiền.  

Chỉ tiêu vòng quay các khoản phải thu tăng dần, năm 2006 là 3,56 năm 

2007 là 5,51 và 2008 là 11,6. Cùng với sự tăng của chỉ tiêu vòng quay các 

khoản phải thu thì chỉ tiêu kỳ thu tiền bình quân số ngày được giảm xuống. 

Năm 206 là 101 ngày, năm 2007 65,32 ngày thì năm 2008 chỉ còn 31 ngày. 

Hai chỉ tiêu này cùng phản ánh một vấn đề đó là thời gian bán chịu hàng hoá 

của tập đoàn đã được thu ngắn lại. Kỳ thu tiền bình quân càng ngắn thể hiện 

sự chu chuyển của vốn càng nhanh, tuy nhiên tập đoàn cũng cần phải cân 

nhắc thời gian bán chịu hợp lý để thúc đẩy việc tiêu thụ sản phẩm. 

Các chỉ tiêu tỷ suất thanh toán của vốn lưu động và tỷ suất thanh toán 

hiện hành ngắn hạn đều được cải thiện tốt qua các năm và thể hiện được năng 

lực thanh toán trước các khoản nợ của tập đoàn. 

2.2.3. Phân tích tình hình huy động và hiệu quả sử dụng vốn cố định 

Hiệu quả sử dụng tài sản cố định của tập đoàn, được phân tích qua bảng 

2.9 được xây dựng từ các báo cáo tài chính như sau: 
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Bảng số 2.9: Hiệu quả sử dụng tài sản cố định  (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

Chỉ tiêu 206 2007 2008 

Doanh thu thuần  1.318.882.867.875 5.642.934.497.513 8.364.804.886.490 

Lợi nhuận 71.929.037.656 643.973.627.092 859.410.312.473 

Vốn cố định 910.428.833.999 950.048.782.543 1.265.421.455.951 

Hiệu suất sử dụng vốn cố định 1,45 5,94 6,61 

Hệ số đảm nhiệm 0,69 0,17 0,15 

Sức sinh lợi của vốn cố định 0,08 0,68 0,68 

(Nguồn: Trích từ Báo cáo tài chính Công ty CP Tập đoàn Hoà Phát) 

Từ bảng 2.9 cho thấy hiệu suất sử dụng vốn cố định của tập đoàn tăng 

dần. Năm 2006 là 1,45 năm 2007 là 5,94 và năm 2008 là 6,61. Hệ số này cho 

biết rằng cứ một đồng tài sản cố định thì làm ra mấy đồng doanh thu và tất 

nhiên làm ra càng nhiều thì hiệu quả sử dụng càng cao. Hệ số đảm nhiệm của 

tài sản cố định là sự ngược lại của chỉ tiêu hiệu suất sử dụng vốn cố định. Hệ 

số này cho biết cứ một đồng doanh thu thì tập đoàn phải đầu tư mấy đồng tài 

sản cố định và hệ số này càng thấp càng tốt. Năm 2008 hệ số này của tập đoàn 

là 0,15, cứ một đồng doanh thu cần 0,15 đồng vốn cố định. 

Chỉ tiêu sức sinh lợi của vốn cố định cho biết cứ một đồng vốn cố định 

thì tạo ra mấy đồng lợi nhuận. Chỉ tiêu này của tập đoàn năm 2006 là 0,08 

nhưng năm 2007 và năm 2008 đều là 0,68. Có thể nhận xét việc sử dụng vốn 

cố định của tập đoàn khá hiệu quả, thể hiện được sự đầu tư đúng hướng trong 

kinh doanh. 

2.2.4.Phân tích về vốn lƣu động thƣờng xuyên 

Để phân tích hiệu quả sử dụng vốn lưu động thường xuyên của tập 

đoàn, từ các báo cáo tài chính ta đi xây dựng bảng 2.10 với các chỉ tiêu đánh 

giá như sau: 
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Bảng số 2.10: Tình hình vốn lƣu động thƣờng xuyên (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

Chỉ tiêu 206 2007 2008 

Doanh thu thuần  1.318.882.867.875 5.642.934.497.513 8.364.804.886.490 

Lợi nhuận 71.929.037.656 643.973.627.092 859.410.312.473 

Vốn lưu động (tài sản ngắn 

hạn) 

910.428.833.999 950.048.782.543 1.265.421.455.951 

Hàng tồn kho 844.033.631.271 1.581.360.954.945 1.999.879.190.602 

Hiệu suất sử dụng vốn lưu 

động 
1,31 3,48 4,67 

Thời gian một vòng luân 

chuyển vốn lưu động 
273,9(ngày) 103,43(ngày) 77,05(ngày) 

Sức sinh lợi của vốn lưu 

động 
0,07 0,4 0,48 

Hệ số vòng quay hàng tồn 

kho 
1,41 2,96 3,9 

(Nguồn: Trích từ Báo cáo tài chính Công ty CP Tập đoàn Hoà Phát năm 2006, 2007, 2008) 

Chỉ tiêu hiệu suất sử dụng vốn lưu động thể hiện một đồng vốn lưu 

động mang lại mấy đồng doanh thu, chỉ tiêu này càng cao càng tốt. Năm 2006 

chỉ tiêu này của tập đoàn là 1,31 nhưng năm 2008 đã là 4,7 điều này là rất tốt 

tập đoàn cần cố gắng phát huy. Chỉ tiêu thời gian một vòng luân chuyển của 

vốn lưu động thể hiện số ngày thu hồi vốn lưu động một vòng, chỉ tiêu này 

càng nhỏ càng thể hiện tốc độ luân chuyển vốn nhanh. Qua ba năm từ năm 

2006 đến năm 2008 chỉ tiêu này đã giảm từ 273,9 ngày xuống 77,05 ngày. 

Chỉ tiêu sức sinh lời của vốn lưu động cho biết một đồng vốn lưu động 

bỏ ra thu được mấy đồng lợi nhuận, chỉ tiêu này càng cao càng tốt. Năm 2006 

chỉ tiêu này của tập đoàn là 0,07 nhưng năm 2008 là 0,48 có thể nói đây là 

một kết quả rất cao mà tập đoàn cần phát huy. 

Chỉ tiêu hệ số vòng quay hàng tồn kho năm 2006 là 1,41, năm 2007 là 

2,96 năm 2008 là 3,9. Chỉ tiêu này phản ánh số lần hàng tồn kho được bán ra 
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trong kỳ. Hệ số này càng cao thể hiện tình hình bán ra càng tốt. Chỉ tiêu này 

được tăng lên qua các năm nhưng tập đoàn cần phát huy hơn nữa để tiếp tục 

hạ thấp chỉ tiêu này. 

2.2.5.Phân tích hiệu quả kinh doanh 

Hiệu quả kinh doanh thể hiện một cách chung nhất thông qua các chỉ 

tiêu sinh lời của tập đoàn và được thể hiện ở bảng 2.11 như sau:  

Bảng số 2.11: Khả năng sinh lời  (Đơn vị: đồng Việt Nam) 

Chỉ tiêu Năm 2006 Năm 2007 Năm 2008 

1. Lợi nhuận sau thuế 71.929.037.656 643.973.627.092 859.410.312.473 

2. Doanh thu thuần 1.318.882.867.875 5.642.934.497.513 8.364.804.886.490 

3. Tổng tài sản 707.615.397.601 4.756.794.819.372 5.639.374.548.325 

4. Vốn chủ sở hữu 330.810.115.078 3.142.550.739.733 4.111.066.885.721 

5.Doanh thu so với tài sản chung 0,57 1,19 1,47 

6. Hệ số doanh lợi tiêu thụ sản phẩm (5=1/2) 5% 11% 10% 

7. Hệ số doanh lợi tổng tài sản (6=1/3) ROA 10% 13,54% 15,24% 

8. Hệ số doanh lợi vốn chủ sở hữu (7=1/4) ROE 22% 20,49% 20,9% 

(Nguồn: Trích từ Báo cáo tài chính Công ty CP Tập đoàn Hoà Phát năm 2006, 2007, 2008) 

Bảng 2.11 cho thấy hệ số doanh lợi tiêu thụ sản phẩm năm 2006 chỉ là 

5% nhưng năm 2007 và 2008 đã là 11%. Cứ 100 đồng doanh thu thuần về bán 

hàng và cung cấp dịch vụ có 5 đồng lợi nhuận sau thuế vào năm 2006 và 10 

đồng vào năm 2008. Hệ số doanh lợi so với tổng tài sản cho biết cứ 100 đồng 

tài sản thì thu được bao nhiêu đồng lợi nhuận sau thuế. Năm 2006 hệ số này 

chỉ là 3% có nghĩa là để có 3 đồng lợi nhuận tập đoàn cần 100 đồng tài sản 

nhưng năm 2007 hệ số doanh lợi so với tổng tài sản đã là 14% và 2008 là 

15% như vậy có thể thấy hiệu quả sử dụng tài sản của tập đoàn đã được tăng 

dần qua các năm. chỉ tiêu doanh thu so vói tổng tài sản cho biết một đồng tài 

sản tập đoàn bỏ ra thu về mấy đồng doanh thu thuần trong kỳ. Chỉ tiêu này 

của tập đoàn tăng dần năm 2006 là 0,57 năm 2007 là 1,19 và 2008 là 1,47 nó 
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thể hiện hiệu quả sử dụng tài sản của tập đoàn ngày một tốt hơn. 

Hai chỉ tiêu hệ số doanh lợi trên tổng tài sản (ROA) và hệ số doanh lợi 

trên vốn chủ sở hữu (ROE) đều tăng qua các năm từ năm 2006 đến năm 2008. 

Đặc biệt là trong năm 2008, cuộc khủng hoảng tài chính toàn cầu diễn ra 

khiến cho hàng loạt các doanh nghiệp lợi nhuận âm thì ROE của tập đoàn vẫn 

tăng lên và đạt 20,9% đây là một dấu hiệu lạc quan đối với tình hình tài chính. 

Bảng số 2.12: Phân tích ROA, ROE theo phƣơng pháp Dupont 

(Đơn vị: đồng Việt Nam) 

Chỉ tiêu Năm 2006 Năm 2007 Năm 2008 

1. Nợ phải trả 376.805.282.523 1.533.364.217.971 1.294.098.304.111 

2. Vốn chủ sở hữu 330.810.115.078 3.142550.739.733 4.111.066.885.721 

3. Tổng tài sản 707.615.397.601 4.756.794.819.272 5.639.374.548.325 

4. Doanh thu thuần 1.318.882.867.875 5.642.934.497.513 8.364.804.886.490 

5. Lợi nhuận sau thuế 71.929.037.656 643.973.627.092 859.410.312.473 

6. Hệ số nợ 0,53 0,32 0,23 

7. Hiệu suất sử dụng tài sản 1,86 1,19 1,48 

8. Tài sản / vốn chủ sở hữu 2,14 1,51 1,37 

9. Hệ số doanh lợi doanh thu 0,05 0,11 0,1 

10. Doanh lợi tổng tài sản (ROA) 0,1 0,13 0,15 

11. Doanh lợi vốn chủ sở hữu (ROE) 0,21 0,196 0,21 

(Nguån: TÝnh to¸n dùa trªn sè liÖu B¸o c¸o tµi chÝnh C«ng ty Cæ phÇn TËp 

®oµn Hoµ Ph¸t n¨m 2006-2008) 

Tõ b¶ng sè 2.12 cho thÊy, n¨m 2007 cø 1.000.000 ®ång tµi s¶n sÏ t¹o 

®­îc 130.000 ®ång doanh thu, mµ cø 1.000.000 ®ång doanh thu sÏ t¹o ra 

110.000 ®ång lîi nhuËn sau thuÕ. §iÒu ®ã  dÉn ®Õn cø 1.000.000 ®ång tµi s¶n 

sÏ t¹o ra ®­îc 14.900 ®ång lîi nhuËn sau thuÕ. §iÒu quan träng mµ ta cã thÓ 

rót ra tõ b¶ng ph©n tÝch theo ph­¬ng ph¸p Dupont lµ: cã ba hÖ sè ¶nh h­ëng 

®Õn hÖ sè doanh lîi trªn tæng tµi s¶n, v× vËy muèn t¸c ®éng ®Õn hÖ sè doanh 

lîi trªn tæng tµi s¶n cã hiÖu qu¶ th× ph¶i t¸c ®éng vµo c¶ ba hÖ sè trªn mét 

c¸ch tÝch cùc. 
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Còng tõ b¶ng 2.12 cho thÊy, n¨m 2008 cø 1.000.000 ®ång vèn chñ së 

h÷u th× cã 1.370.000 ®ång tµi s¶n, cø 1.000.000 ®ång tµi s¶n sÏ t¹o ra 150.000 

®ång lîi nhuËn sau thuÕ. §iÒu ®ã dÉn ®Õn cø 1.000.000 ®ång vèn chñ së h÷u 

sÏ t¹o ra 210000 ®ång lîi nhuËn sau thuÕ. §Ó t¸c ®éng hiÖu qu¶ vµo chØ tiªu 

doanh lîi trªn vèn chñ së h÷u th× còng ph¶i t¸c ®éng hiÖu qu¶ vµo ba chØ tiªu 

hiÖu suÊt sö dông tæng tµi s¶n, hÖ sè doanh lîi trªn doanh thu vµ tæng tµi s¶n 

trªn vèn chñ së h÷u. NÕu chØ ®¬n thuÇn ¸p dông ph­¬ng ph¸p truyÒn thèng 

trong ph©n tÝch tµi chÝnh th× sÏ  kh«ng ®­a ra ®­îc kÕt luËn cã ý nghÜa trªn. 

2.3 ĐÁNH GIÁ VỀ TÌNH HÌNH TÀI CHÍNH CỦA CÔNG TY CP TẬP ĐOÀN HOÀ PHÁT 

 Qua quá trình tìm hiểu, nghiên cứu thực tế và phân tích tình hình tài 

chính tại Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát, có thể nhận thấy một số vấn đề 

như sau: 

2.3.1. Những kết quả đạt đƣợc về mặt tài chính 

 Thứ nhất, Công ty đã thực hiện đúng chế độ, chính sách của nhà nước 

về quản lý tài chính và hạch toán kế toán, chế độ kế toán được áp dụng một 

cách thống nhất, các nghiệp vụ kinh tế phát sinh hàng ngày được kế toán ghi 

chép đầy đủ và hạch toán chính xác. Sổ sách, các báo cáo được lập đúng thời 

hạn và được lưu trữ cẩn thận thuận tiện cho việc tìm kiếm và kiểm tra khi cần 

thiết. Tính minh bạch về thông tin và quản trị công ty được nâng lên rõ rệt. 

 Thứ hai, về qui mô của tài sản tăng liên tục qua các năm. Năm 2008 với 

tổng tài sản là 5.639.374.548.325 đồng, với nhiều lĩnh vực kinh doanh, đã đưa 

tập đoàn trở thành một trong những tập đoàn kinh tế công nghiệp đa ngành 

hàng đầu Viêt Nam. Thương hiệu Hoà Phát ngày càng được khẳng định, khả 

năng tiếp cận nhiều nguồn vốn với chi phí hợp lý, độ bao phủ các sản phẩm 

của Hoà Phát ngày càng mở rộng trên toàn quốc. 

Thứ ba, về cơ cấu của nguồn vốn, tỷ trong vốn chủ sở hữu chiếm ngày 

càng cao trong tổng nguồn vốn. Vốn hoạt động thuần luôn dương và tăng dần từ 

năm 2006 đến năm 2008. Hệ số tài trợ của nguồn vốn thường xuyên tăng từ 0,57 
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năm 2006 lên 0,78 năm 2008. Quỹ dự phòng tài chính được trích lập hợp lý cho 

các năm, đã đưa tính tự chủ của tập đoàn về mặt tài chính lên rất cao vượt qua 

sóng gió của cuộc khủng hoảng tài chính và suy giảm kinh tế năm 2008.  

Thứ tư, hiệu quả sử dụng vốn cố định tăng. Hai chỉ tiêu hiệu suất sử 

dụng vốn cố định và sức sinh lợi của vốn cố định tăng dần từ năm 2006 đến 

năm 2008, thể hiện việc đầu tư đúng hướng của tập đoàn về mặt tài sản cố 

định, cũng như việc xác định phương hướng kinh doanh của tập đoàn. Nhận 

thức được điều này năm 2008 tập đoàn đã tiếp tục đầu tư vào tài sản cố định 

cụ thể Ống thép Hoà Phát mở rộng 20.000 m
2
 nhà xưởng và bốn dàn máy sản 

xuất ống mới, nâng sản lượng lên 100.000 tấn/năm. Nội thất Hoà Phát trang 

bị  thêm nhiều máy móc hiện đại cho một loạt các nhà máy gồm nhà máy gỗ 

công nghiệp, dự án Inox, nhà máy gỗ xoay, nhà máy gỗ sơn nhà máy nội thất 

ống thép. Vốn lưu động được sử dụng ngày một hiệu quả hơn qua các năm. 

Các chỉ tiêu hiệu suất sử dụng vốn lưu động, thời gian một vòng luân chuyển 

của vốn lưu động, sức sinh lời của vốn lưu động và hệ số vòng quay hàng tồn 

kho đều được cải thiện theo chiều hướng tích cực. 

 Thứ năm, tình hình công nợ và khả năng thanh toán của tập đoàn cũng 

được cải thiện một cách tích cực qua các năm. Các chỉ tiêu hệ số thanh toán 

khái quát, chỉ tiêu hệ số thanh toán nhanh, vòng quay các khoản phải thu, tỷ 

suất thanh toán của vốn lưu động, tỷ suất thanh toán hiện hành ngắn hạn đều 

tăng. Tính khả quan của các chỉ tiêu công nợ và khả năng thanh toán đã tạo 

điều kiện cho việc huy động vốn của tập đoàn dễ dàng cụ thể năm 2008 phát 

hành thành công 7,32 triệu cổ phiếu cho cổ đông chiến lược là Bank Invest và 

940 ngàn cổ phiếu cho Credit Suisse thu về 528,76 tỷ đồng (Nguồn: Báo cáo 

thường niên năm 2008 Tập đoàn Hoà Phát). Việc tăng vốn chủ sở hữu, đồng 

thời giảm các khoản vay, đã làm giảm chi phí lãi vay vốn rất cao ở năm 2008 

tới đỉnh điểm là 14% và trần lãi suất lên tới 21%, đây có thể nói là một thành 
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công rất lớn của tập đoàn về lĩnh vực tài chính trước diễn biến của cuộc 

khủng hoảng tài chính toàn cầu. 

 Thứ sáu, kết quả sản xuất kinh doanh tăng trưởng tốt doanh thu bán 

hàng, lợi nhuận sau thuế, các chỉ tiêu doanh lợi trên tổng tài sản, doanh lợi 

trên vốn chủ sở hữu, doanh lợi trên doanh thu đều tăng qua các năm. Kết quả 

sản xuất tăng tạo điều kiện thuận lợi cho việc mở rộng qui mô, nâng cao vị thế 

của tập đoàn trên thương trường trong nước cũng như quốc tế. 

2.3.2. Hạn chế và nguyên nhân   

Bên cạnh những kết quả đạt được như đã trình bày ở trên, tình hình tài 

chính tại Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát cũng không tránh khỏi những 

hạn chế nhất định cụ thể như sau: 

Thứ nhất về cơ cấu tài sản và hiệu quả sử dụng tài sản 

Là một tập đoàn kinh tế công nghiệp lớn nhưng tài sản cố đình chỉ 

chiếm một tỷ trọng thấp trong tổng tài sản. Năm 2006 tài sản cố định chiếm 

39,12% tổng tài sản, năm 2007 chỉ còn 19,97% và  năm 2008 là 22,4% (số 

liệu từ bảng 2.1, bảng 2.2). Tài sản cố định thấp sẽ làm năng lực sản xuất yếu 

đồng thời khó khăn cho việc tăng sản lượng để tăng doanh thu. 

Hiệu quả sử dụng tài sản tuy được cải thiện qua từng năm nhưng vẫn 

còn ở mức thấp. Nguyên do vòng quay của vốn lưu động còn chưa cao, Tài 

sản cố định sử dụng chưa được hiệu quả, qui mô của thị trường chưa đủ lớn. 

Thứ hai hàng tồn kho và các khoản phải thu lớn 

 Năm 2006 hàng tồn kho chiếm 36,27% tổng tài sản, năm 2007 chiếm 

33,22% và năm 2008 là 32,28% (số liệu từ bảng 2.1 bảng 2.2). đã gây ra tình 

trạng ứ đọng vốn, tăng chi phí lưu kho, chi phí cơ hội của vốn. Nguyên nhân 

tập đoàn chưa áp dụng một qui trình chặt chẽ về việc dự trữ nguyên vật liệu 

phục vụ cho sản xuất kinh doanh. Việc phối kết hợp giữa các vòng khâu sản 

xuất còn chưa nhịp nhàng dẫn đến sản phẩm dở dang nằm giữa các vòng khâu 
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còn cao. 

 Các khoản phải thu chiếm một tỷ trọng khá cao trong tổng tài sản. 

Năm 2006 là 15,9% tổng tài sản, năm 2007 là 21,52% và năm 2008 là 12,77% 

(số liệu từ bảng 2.1 bảng 2.2). Các khoản phải thu sẽ làm ứ đọng vốn, làm kéo 

dài vòng quay của vốn lưu động, là cơ sở để hình thành các khoản nợ xấu. 

Nguyên nhân tập đoàn chưa có một chính sách hoàn chỉnh về cấp tín dụng 

thương mại cho khách hàng. Việc quản lý nợ còn lỏng lẻo thiếu bài bản.  

Thứ ba quản lý tiền mặt 

Quỹ tiền mặt của tập đoàn được quản lý chưa hiệu quả. Do quản lý 

tiền mặt chưa tốt dẫn đến tình trạng có lúc căng thẳng về tiền mặt, có lúc quá 

nhiều tiền mặt trong quỹ gây lãng phí do chi phí cơ hội của tiền. Nguyên nhân 

là tập đoàn chưa có một chính sách, một mô hình cụ thể để quản lý quỹ tiền 

mặt của mình.  

Thứ tư kế hoạch tài chính 

Công tác lập kế hoạch tài chính, còn thiếu xác thực và kém hiệu quả, 

dẫn đến không thể mang tính hướng đích cho hoạt động tài chính trong thực 

tế. Việc yếu kém trong kế hoạch, đã làm cho hoạt động tài chính của tập đoàn 

nhiều trường hợp rơi vào thế bị động. Mặt khác dưới sự biến đổi rất phức tạp 

của thị trường, cũng như môi trường kinh tế vĩ mô, thì công tác lập kế hoạch 

tài chính cũng chưa đáp ứng được. Nguyên nhân do tập đoàn chưa thực sự 

chú trọng vào hoạt động này, chưa có một qui trình hợp lý, công tác dự báo 

còn thiếu chính xác. 

Thứ năm hoạt động phân tích tài chính 

Bên cạnh những kết quả đạt được, công tác phân tích tài chính tại tập 

đoàn cũng còn nhiều hạn chế: 

Công tác tổ chức phân tích tài chính còn thiếu khoa học, tập đoàn chưa 

có một quy trình cụ thể cho công tác phân tích mà phân tích được xem như một 
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công việc kiêm nhiệm thêm của phòng tài chính kế toán. Nội dung phân tích tài 

chính còn đơn điệu chưa đầy đủ, các chỉ tiêu phân tích thiếu tính hệ thống. 

Những nhận xét được đưa ra mới chỉ dừng lại ở mức độ đánh giá  chủ quan mà 

chưa so sánh với các doanh nghiệp khác cùng ngành nghề, lĩnh vực cũng như 

chưa đưa ra giải pháp và kế hoạch để cải thiện tình hình tài chính tốt hơn. 

 Nguyên nhân tập đoàn chưa thực sự chú trọng công tác phân tích tài 

chính, không có một đội ngũ cán bộ chuyên trách để thực hiện. Chưa có một 

quy chế tổ chức phân tích tài chính cụ thể. Hiện nay ở nước ta chưa có số liệu 

thống kê về hệ thống chỉ tiêu trung bình ngành, nên cán bộ thực hiện phân 

tích không có cơ sở để so sánh doanh nghiệp mình với các doanh nghiệp 

trong cùng ngành nghề, lĩnh vực hoạt động để có thể đưa ra các nhận xét 

khách quan và chính xác hơn về tình hình tài chính doanh nghiệp cũng như 

hiệu quả quản lý tài chính của ban giám đốc. Nhà nước và các cơ quan quản 

lý chưa đưa ra hướng dẫn và yêu cầu cụ thể về nội dung phân tích tài chính 

cho các doanh nghiệp, nên hoạt động phân tích tài chính được tiến hành chủ 

yếu xuất phát từ nhu cầu quản lý của ban giám đốc và các đối tác liên quan 

mà thôi. 
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CHƢƠNG III 

 ĐỊNH HƢỚNG VÀ GIẢI PHÁP NÂNG CAO HIỆU QUẢ 

HOẠT ĐỘNG TÀI CHÍNH TẠI CÔNG TY CỔ PHẦN 

TẬP ĐOÀN HOÀ PHÁT 

3.1. ĐỊNH HƢỚNG PHÁT TRIỂN CHUNG 

 Sau gần 17 năm xây dựng và phát triển đến nay Hòa Phát đã trở thành 

tập đoàn sản xuất và thương mại hàng đầu Việt Nam. Là tập đoàn kinh tế 

công nghiệp kinh doanh đa ngành, sản phẩm của Hoà Phát bao gồm nhiều 

chủng loại. Các sản phẩm vừa có sự độc lập để giảm thiểu rủi ro do biến động 

của nền kinh tế, vừa có sự liên kết, sản phẩm của đơn vị này là đầu vào của 

đơn vị khác, làm giảm được giá thành và tăng độ ổn định của nguồn cung cấp 

nguyên vật liệu. Thương hiệu Hoà Phát ngày càng được khẳng định trên 

thương trường trong nước cũng như quốc tế.  Với nhà máy sản xuất phôi đạt 

180.000 tấn/năm, tập đoàn hoàn toàn chủ động được 80% sản lượng phôi đầu 

vào phục vụ cho nhà máy cán (Nguồn: Báo cáo thường niên Tập đoàn Hoà 

Phát năm 2008), vì thế hoạt động sản xuất kinh doanh và giá cả sản phẩm 

thép ổn định, ít phụ thuộc vào sự biến động giá thép trên thế giới đảm bảo 

tính cạnh tranh cao.  Mặt hàng sắt thép được coi là mặt hàng kinh doanh chính 

của giai đoạn đầu trong định hướng phát triển của tập đoàn.  Hội nhập WTO 

sẽ mang lại nhiều cơ hội cũng như thách thức cho lĩnh vực thương mại, Ban 

lãnh đạo tập đoàn sẽ từng bước đa dạng hoá thêm nhiều ngành hàng kinh 

doanh để từng bước đưa mảng thương mại trở thành một trong những mảng 

kinh doanh hoạt động hiệu quả, đóng góp vào sự phát triển chung của tập 

đoàn, phù hợp với xu hướng của thị trường trong thời kỳ hội nhập và phát 

triển. Để thực hiện điều đó tập đoàn đang từng bước thực hiện các nhiệm vụ 

chủ yếu sau: 
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- Không ngừng hoàn thiện chiến lược phát triển công ty phù hợp với 

yêu cầu sản xuất kinh doanh trong giai đoạn phát triển mới, xác định ngành 

nghề mũi nhọn và các lĩnh vực cần mở rộng sản xuất kinh doanh. 

- Nâng cao đời sống cán bộ, công nhân viên, đào tạo bồi dưỡng cán bộ, 

tuyển dụng các cán bộ trẻ có năng lực, trình độ thực sự làm nền móng vững 

mạnh của công ty nhằm đáp ứng được yêu cầu sản xuất kinh doanh đặt ra 

trong tương lai.  

  - Đẩy mạnh hoạt động marketing như: Duy trì và phát triển hệ thống 

khách hàng hiện tại, mở rộng hệ thống khách hàng, nâng cao sản lượng tiêu 

thụ bao phủ thị trường. Nâng cao chất lượng dịch vụ khách hàng, tăng cường 

các hoạt động hỗ trợ bán hàng  như quảng cáo, tiếp thị. Đưa thép Hoà Phát 

thâm nhập vào các dự án trọng điểm quốc gia. Phát triển thị trường tại cả ba 

miền Bắc – Trung – Nam bằng hoạt động đầu tư hệ thống kho trung chuyển 

tại Đà Nẵng và Thành Phố Hồ Chí Minh.  

 - Tăng cường xuất khẩu các mặt hàng thế mạnh như phôi thép, thép xây 

dựng, máy xây dựng, máy khai thác mỏ, và nội thất sang các thị trường như 

Trung Đông, Anh, Nhật, Châu Phi và Đông Nam Á. 

3.2.GIẢI PHÁP NÂNG CAO HOẠT ĐỘNG TÀI CHÍNH CỦA CÔNG TY CỔ PHẦN 

TẬP ĐOÀN HOÀ PHÁT 

 Qua quá trình tìm hiểu nghiên cứu về Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà 

Phát, phân tích thực trạng tình hình tài chính của tập đoàn. Tác giả xin đưa ra 

một số giải pháp nhằm nâng cao hoạt động tài chính của tập đoàn như sau: 

3.2.1. Nâng cao vai trò và hiệu quả của công tác phân tích tài chính. 

 Thứ nhất, phải có một đội ngũ cán bộ phân tích tài chính riêng biệt và 

đạt các yêu cầu như trình độ chuyên môn cao, được đào tạo cơ bản về kỹ năng 

phân tích, có hiểu biết sâu rộng về lĩnh vực sản xuất kinh doanh của đơn vị, 

của ngành và các chính sách, luật pháp có liên quan, trung thực có trách 
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nhiệm với công việc mình phụ trách. Để có được đội ngũ cán bộ phân tích 

như  

vậy tập đoàn phải thường xuyên đào tạo, nâng cao trình độ chuyên môn cho 

họ bằng cách tham gia các khoá học ngắn hạn, các buổi hội thảo về phân tích 

tài chính, đồng thời tổ chức hội thảo phân tích định kỳ để rút kinh nghiệm và 

tìm giải pháp cho hoạt động phân tích ngày càng hiệu quả. 

 Thứ hai, thiết lập quy chế riêng cho công tác phân tích tài chính tại tập 

đoàn. Quy chế này cần: 

- Quy định cụ thể về hệ thống chỉ tiêu phân tích tài chính, giải thích rõ 

nội dung, ý nghĩa và phương pháp tính chỉ tiêu đó. 

- Phân công cụ thể bộ phận chịu trách nhiệm phân tích. 

- Quy định cụ thể và thống nhất các loại biểu mẫu báo cáo phân tích, thời 

hạn, lĩnh vực, phạm vi và nơi nhận báo cáo phân tích. 

- Quy định thời gian tổ chức hội nghị báo cáo phân tích trong toàn tập 

đoàn. 

- Quy định về tính bảo mật của một số chỉ tiêu phân tích (nếu có) 

- Quy định về hệ thống thông tin phục vụ cho phân tích, sự hợp tác của 

các phòng ban đối với công tác phân tích. 

- Các quy định khác có liên quan đến phân tích. 

Thứ ba, tổ chức công tác phân tích 

- Thành lập ban phân tích gồm các chuyên gia về phân tích; ban này sẽ 

trực thuộc hội đồng quản trị. 

- Người phụ trách chính là kế toán trưởng, người nắm rõ nhất về quy chế 

quản lý tài chính và diễn biến tài chính của tập đoàn. 

- Chịu trách nhiệm lớn nhất trong phân tích – trưởng ban phân tích là kế 

toán tổng hợp cùng sự trợ giúp của các chuyên gia phân tích. 
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- Giám sát hoạt động của ban phân tích là kiểm toán nội bộ để đảm bảo 

các thông tin cung cấp luôn đảm bảo độ tin cậy. 

- Phân tích tài chính tại tập đoàn nên thực hiện 2 lần/ năm nhằm đảm bảo 

các thông tin tài chính luôn cập nhật. 

- Tổng hợp và viết báo cáo phân tích là trưởng ban phân tích. 

- Định kỳ tổ chức hội thảo phân tích bao gồm Hội đồng quản trị, ban 

phân tích, các đơn vị phòng ban trong tập đoàn để rút kinh nghiệm, đóng góp 

ý kiến nhằm đưa ra quyết định quản lý tài chính trong kỳ tiếp sau. 

Thứ tư, phương tiện phân tích: cần trang bị máy móc hiện đại cùng các 

phần mềm chuyên dụng để hỗ trợ cho qúa trình phân tích đảm bảo chính xác 

kịp thời. 

3.2.2.Nâng cao hiệu quả sử dụng vốn 

Nguồn vốn kinh doanh của doanh nghiệp bao gồm nguồn vốn ổn định 

và nguồn vốn tạm thời. Các nguồn này được hình thành từ các chủ sở hữu, 

các khoản vay, các nhà đầu tư và các cổ đông, ngoài ra còn được hình thành 

từ các nguồn lợi tức của doanh nghiệp được sử dụng để bổ sung cho nguồn 

vốn. Nguồn vốn ổn định được sử dụng để trang trải cho các tài sản cố định 

như mua sắm tài sản cố định, đầu tư xây dựng cơ bản… nguồn vốn tạm thời 

chủ yếu để đảm bảo cho tài sản lưu động như nguyên vật liệu, công cụ, dụng 

cụ... 

Bất kỳ doanh nghiệp nào khi tiến hành các hoạt động sản xuất kinh 

doanh thực hiện mục tiêu tối đa hóa lợi nhuận cũng đều phải hướng đến hiệu 

quả kinh doanh. Hiệu quả kinh doanh có liên quan chặt chẽ với hiệu quả sử 

dụng vốn kinh doanh. Do đó, nâng cao hiệu quả sử dụng vốn kinh doanh là 

một yêu cầu và đòi hỏi luôn luôn đặt ra cho mỗi doanh nghiệp nói chung và 

cho tập đoàn nói riêng.  
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Để nâng cao hiệu quả sử dụng vốn kinh doanh, tập đoàn cần phải phân 

tích đánh giá hiệu quả sử dụng vốn kinh doanh qua các chỉ tiêu phản ánh nó. 

Từ đó mới có thể đưa ra được các biện pháp hữu hiệu nhằm nâng cao hiệu 

quả sử dụng vốn kinh doanh. Để phân tích hiệu quả sử dụng vốn kinh doanh 

căn cứ vào  chỉ tiêu: 

Hiệu quả sử dụng 

vốn kinh doanh 
= 

Kết quả đầu ra 

Vốn kinh doanh ( Vốn SX bình quân) 

Chỉ tiêu này phản ánh cứ một đồng vốn sản xuất bình quân dùng vào 

sản xuất kinh doanh trong kỳ thì tạo ra bao nhiêu đồng kết quả đầu ra. Chỉ 

tiêu này càng cao chứng tỏ hiệu quả sử dụng vốn kinh doanh càng cao. Từ 

công thức trên cho thấy để nâng cao chỉ tiêu này cần: 

             - Tăng quy mô kết quả đầu ra. 

             - Sử dụng tiết kiệm và hợp lý về cơ cấu vốn sản xuất kinh doanh. 

  Kết quả đầu ra được đo bằng các chỉ tiêu như; giá trị tổng sản lượng, 

tổng doanh thu thuần và lợi nhuận thuần hoặc lợi tức gộp…  muốn tăng kết 

quả đầu ra thì phải tăng giá trị tổng sản lượng, tăng doanh thu thuần, và tăng 

lợi nhuận. Để nâng cao các chỉ tiêu này tập đoàn cần phải nâng cao tốc độ tiêu 

thụ sản phẩm hàng hóa, thông qua các biện pháp nâng cao chất lượng sản 

phẩm, luôn luôn phải nghiên cứu thay đổi mẫu mã, quy cách sản phẩm để đáp 

ứng nhu cầu đòi hỏi ngày càng cao của người tiêu dùng. Phải có những biện 

pháp nhằm mở rộng thị trường tiêu thụ sản phẩm, kích thích nhu cầu tiêu 

dùng để tiêu thụ được nhiều sản phẩm hàng hóa của mình. Những biện pháp 

đó sẽ tăng nhanh doanh thu bán hàng thuần lên và từ đó mà nâng cao được 

mức lợi nhuận của doanh nghiệp. 

Sử dụng tiết kiệm và hợp lý cơ cấu vốn kinh doanh. Như đã phân tích ở 

trên, vốn kinh doanh gồm vốn cố định và vốn lưu động. Khi tăng hiệu quả sử 

dụng vốn kinh doanh nói chung phải đồng thời nâng cao hiệu quả sử dụng 
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vốn cố định và hiệu quả sử dụng vốn lưu động. Để nâng cao hiệu quả sử dụng 

vốn cố định tập đoàn phải sử dụng tiết kiệm và hợp lý vốn cố định bằng cách 

giảm tuyệt đối những tài sản cố định thừa, không cần dùng, phát huy và khai 

thác triệt để năng lực hiện có của tài sản cố định. Nâng cao tỷ trọng vốn cố 

định trong tổng vốn để khắc phục tình trạng mất cân đối hiện nay. Đối với 

việc nâng cao hiệu quả sử dụng vốn lưu động, tập đoàn cần phải đẩy nhanh 

tốc độ chu chuyển của vốn lưu động bằng việc tăng số vòng quay của vốn lưu 

động thông qua việc rút ngắn chu kỳ sản xuất kinh doanh  đẩy nhanh tốc độ 

tiêu thụ sản phẩm hàng hóa, đảm bảo nguồn vốn lưu động trong việc dự trữ 

hợp lý tài sản lưu động của doanh nghiệp. 

Một vấn đề nữa không kém phần quan trong trong việc nâng cao hiệu 

quả sử dụng vốn kinh doanh đó là việc phải bảo toàn và phát triển vốn kinh 

doanh. Lý do phải bảo toàn và phát triển vốn kinh doanh là do trong cơ chế 

thị trường các doanh nghiệp phải hoạt động theo phương thức hạch toán kinh 

doanh độc lập, tự chịu về kết quả kinh doanh của mình. Trong nền kinh tế thị 

trường vấn đề lạm phát, giá cả biến động lớn, sức mua của đồng tiền có nhiều 

biến động theo chiều hướng suy giảm, nếu không có sự quản lí và tính toán 

tốt thì số vốn sản xuất kinh doanh thể hiện bằng đồng tiền Việt Nam sẽ giảm 

dần giá trị thực tế, sức mua của vốn bị thu hẹp, hậu quả sẽ không tránh khỏi 

lãi giả lỗ thật. Do đó, để duy trì và phát triển sản xuất kinh doanh, tập đoàn 

phải giữ gìn và bảo toàn số vốn mà mình có đồng thời phát triển tăng vốn, 

nâng cao hiệu quả của vốn. 

3.2.3.Quản lý tốt hàng tồn kho và các khoản phải thu 

 Hạn chế thứ hai cho thấy vấn đề hàng tồn kho và các khoản phải thu 

của tập đoàn cần phải được khắc phục. Để giảm hàng tồn kho và quản lý tốt 

các khoản phải thu theo tác giả tập đoàn có thể đi theo các hướng sau: 

3.2.3.1. Quản lý hàng tồn kho 
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 Trong quá trình luân chuyển của vốn lưu động phục vụ cho sản xuất 

kinh doanh thì việc tồn tại vật tư hàng hoá dự trữ, tồn kho là những bước đệm 

cần thiết cho quá trình hoạt động sản xuất kinh doanh. Hàng hoá tồn kho có 

ba loại đó là nguyên vật liệu thô phục vụ cho quá trình sản xuất, sản phẩm dở 

dang và thành phẩm. Trong nền kinh tế thị trường không thể tiến hành sản 

xuất đến đâu mua hàng đến đó mà cần phải có nguyên vật liệu dự trữ. Nguyên 

vật liệu dự trữ không trực tiếp tạo ra lợi nhuận nhưng nó có vai trò rất lớn để 

cho quá trình sản xuất kinh doanh được tiến hành bình thường. Nhưng nếu dự 

trữ nguyên vật liệu quá lớn sẽ tốn kém chi phí, ứ đọng vốn, còn dự trữ quá ít 

sẽ làm cho quá trình sản xuất kinh doanh bị dán đoạn gây ra hàng loạt các hậu 

quả tiếp theo. 

 Tồn kho trong quá trình sản xuất là các nguyên liệu nằm tại từng công 

đoạn của dây chuyền sản xuất. Quá trình sản xuất được chia ra những công 

đoạn, giữa các công đoạn này bao giờ cũng tồn tại bán thành phẩm. Đây là 

những bước đệm nhỏ để quá trình sản xuất được liên tục. Nếu dây chuyền sản 

xuất càng dài và càng có nhiều công đoạn thì tồn kho trong quá trình sản xuất 

ở dạng bán thành phẩm càng lớn. 

 Khi tiến hành sản xuất xong sản phẩm chưa thể tiêu thụ hết ngay được, 

phần thì do có độ trễ nhất định giữa sản xuất và tiêu dùng, phần do phải có đủ 

lô hàng mới xuất được... Hình thành khoản tồn kho là thành phẩm. 

 Để giảm hàng tồn kho, ở dạng bán thành phẩm, giữa các công đoạn 

trong quá trình sản xuất. Tập đoàn cần bố trí một cách khoa học chu trình sản 

xuất, giám sát chặt chẽ các công đoạn, tìm ra những vị trí bất hợp lí, gây ứ 

đọng làm tăng bán thành phẩm tồn kho từ đó có biện pháp khắc phục. 

 Đối với thành phẩm tồn kho, cần tiến hành xây dựng kế hoạch tiêu thụ 

một cách hợp lý, tránh tình trạng ứ đọng trong kho, chủ động được nguồn 

hàng, và giảm tối đa những chi phí không cần thiết. 
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Q 
L­îng hµng cung øng 

Q/2 Dù tr÷ trung b×nh 

Thêi gian 

 Về nguyên vật liệu dự trữ cho sản xuất kinh doanh, để quản lý hiệu 

quả, tập đoàn có thể sử dụng hai mô hình đó là quản lý dự trữ theo phương 

pháp cổ điển (EOQ), và thời gian dự trữ bằng không: 

Quản lý dự trữ theo phương pháp cổ điển hay mô hình đặt hàng hiệu 

quả nhất – EOQ (Economic Odering Quantity) 

 Mô hình được dựa trên giả định là những lần cung cấp hàng hoá là 

bằng nhau. 

 Khi dự trữ hàng hoá sẽ kéo theo hàng loạt các chi phí như chi phí bốc 

xếp hàng hoá, chi phí bảo quản, chi phí đặt hàng, chi phí bảo hiểm... nhưng 

tựu chung lại có hai loại chi phí chính: 

*Chi phí lƣu kho (chi phí tồn trữ) 

Đây là những chi phí liên quan đến việc tồn trữ hàng hoá, loại này bao 

gồm: 

 + Chi phí hoạt động, như chi phí bốc xếp hàng hoá, chi phí bảo hiểm 

hàng hoá, chi phí do giảm giá trị hàng hoá, chi phí hao hụt mất mát, chi phí 

bảo quản... 

 + Chi phí tài chính bao gồm chi phí sử dụng vốn như trả lãi tiền vay, 

chi phí về thuế, khấu hao. 

 Nếu gọi mỗi lần cung ứng hàng hoá là Q thì dự trữ trung bình là Q/2 

 

 

 

 

 

 

 Sơ đồ 3.1 Lƣợng hàng dự trữ trung bình 
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Chi 

phÝ 

Khèi l­îng dù tr÷ 

TC 
1 *

D
C

Q
 

2 *
D

C
Q

 

Q* 

 Gọi C1 là chi phí lưu kho đơn vị hàng hoá thì tổng chi phí lưu kho sẽ là: 

1 *
2

Q
C  

Tổng chi phí lưu kho sẽ tăng nếu số lượng hàng cung ứng mỗi lần tăng 

. 

*Chi phí đặt hàng (chi phí hợp đồng) 

Chi phí đặt hàng bao gồm chi phí quản lý giao dịch và vận chuyển hàng 

hoá. Chi phí đặt hàng cho mỗi lần đặt hàng thường ổn định không phụ thuộc 

vào số lượng hàng hoá được mua. 

Nếu gọi D là toàn bộ lượng hàng hoá được sử dụng trong một đơn vị 

thời gian (năm, quý, tháng) thì số lượng lần cung ứng hàng hoá sẽ là D/Q gọi 

C2 là chi phí mỗi lần đặt hàng thì tổng chi phí mỗi lần đặt hàng sẽ là: 

2 *
D

C
Q

 

Tổng chi phí đặt hàng tăng nếu số lượng mỗi lần cung ứng giảm. Gọi 

TC là tổng chi phí tồn trữ hàng hoá, sẽ có: 

1 2* *
2

Q D
TC C C

Q
   

Công thức trên được thể hiện bằng đồ thị sau: 

 

 

 

 

  

 

 

 

Sơ đồ 3.2. Lƣợng hàng đặt tối ƣu 
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Qua đồ thị trên cho thấy khối lượng hàng cung ứng mỗi lần là Q
*
 thì 

tổng chi phí dự trữ là tốt nhất. 

Tìm Q
*
 bằng cách lấy vi phân TC theo Q ta có 

 

22* *
*

1

D C
Q  

*Điểm đặt hàng mới 

Về mặt lý thuyết có thể giả định là khi nào lượng hàng kỳ trước hết mới 

nhập kho lượng hàng mới. 

Trong thực tiễn hoạt động để quá trình sản xuất được diễn ra liên tục, 

không gián đoan thì không thể để đến khi nguyên liệu hết rồi mới đặt hàng. 

Nhưng nếu đặt hàng quá sớm sẽ làm tăng lượng nguyên liệu tồn kho. Do vậy,  

cần phải xác định thời điểm đặt hàng mới. Thời điểm đặt hàng mới được xác 

định bằng số lượng nguyên liệu sử dụng mỗi ngày nhân với độ dài của thời 

gian giao hàng. 

*Lượng dự trữ an toàn 

Trong cơ cấu tài sản có tài sản cố định, tài sản lưu động thường xuyên 

và tài sản lưu động tạm thời. Do vậy nguyên vật liệu sử dụng mỗi ngày không 

phải là số cố định mà chúng biến động không ngừng. Do đó để đảm bảo cho 

sự ổn định của sản xuất, cần phải duy trì một lượng hàng tồn kho dự trữ an 

toàn. Lượng dự trữ an toàn tuỳ thuộc vào tình hình cụ thể. Lượng dự trữ an 

toàn là lượng hàng hoá dự trữ thêm vào lượng dữ trữ tại thời điểm đặt hàng. 

Phương pháp cung cấp đúng lúc hay dự trữ bằng 0 

Theo phương pháp này với các đơn vị trong tập đoàn có liên quan chặt 

chẽ với nhau sản phẩm của đơn vị này là nguyên liệu đầu vào cho đơn vị kia, 

khi đó một đơn đặt hàng nào đó một đơn vị sẽ tiến hành “hút” những loại 

hàng hoá và sản phẩm dở dang của các đơn vị khác không cần phải dự trữ. Sử 

dụng phương pháp này sẽ giảm tới mức thấp nhất chi phí cho dự trữ.  
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3.2.3.2. Quản lý các khoản phải thu 

 Trong nền kinh tế thi trường, việc mua bán chịu là một việc không thể 

thiếu. Tín dụng thương mại có thể làm cho tập đoàn đứng vững trên thị 

trường và trở nên giàu có nhưng cũng có thể đem đến những rủi ro cho hoạt 

động kinh doanh. Điều đó được thể hiện trên những nét cơ bản sau: 

 - Tín dụng thương mại tác động đến doanh thu bán hàng. Do được trả 

tiền chậm nên sẽ có nhiều người mua hàng hoá hơn, từ đó làm cho doanh thu 

tăng. Khi cấp tín dụng thương mại cho khách hàng, thì tất nhiên xuất hiện 

việc chậm trễ trong trả tiền, vì tiền có giá trị theo thời gian nên giá bán sẽ 

được qui định giá cao hơn. 

 - Tín dụng thương mại làm giảm được chi phí tồn kho của hàng hoá. 

 - Tín dụng thương mại làm cho tài sản cố định được sử dụng có hiệu 

quả hơn và hạn chế phần nào về hao mòn vô hình. 

 - Khi cấp tín dụng thương mại cho khách hàng có thể làm tăng chi phí 

trong hoạt động sản xuất kinh doanh. Như chi phí đòi nợ, chi phí trả cho 

nguồn tài trợ để bù đắp sự thiếu hụt ngân quỹ. Thời hạn cấp tín dụng càng dài 

thì chi phí ròng càng lớn. 

 - Xác suất không trả tiền của người mua làm cho lợi nhuận bị giảm, nếu 

thời hạn cấp tín dụng càng dài thì rủi ro càng lớn. 

 Với những tác động nêu trên thì khi cấp tín dụng thương mại cần  phải 

so sánh giữa thu nhập và chi phí tăng thêm, từ đó đưa ra quyết định có cấp tín 

dụng thương mại hay không? và các điều khoản trong đó như thế nào cho phù 

hợp. Thực tiễn cho thấy doanh thu có khuynh hướng tăng lên khi các tiêu 

chuẩn tín dụng được nới lỏng. Khi cấp tín dụng cho khách hàng cần: 

 *Phân tích khả năng tín dụng của khách hàng.  

Công việc này phải bắt đầu bằng việc xây dựng một tiêu chuẩn tín dụng 

hợp lý, sau đó xác minh phẩm chất tín dụng của khách hàng tiềm năng. Nếu 
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khả năng tín dụng của khách hàng phù hợp với những tiêu chuẩn tối thiểu thì 

tín dụng thương mại có thể được cấp. Tuy nhiên việc thiết lập các tiêu chuẩn 

tín dụng phải đạt đến sự cân bằng thích hợp. Nếu tiêu chuẩn tín dụng đặt ra 

quá cao sẽ loại bỏ nhiều khách hàng tiềm năng và sẽ giảm lợi nhuận, còn nếu 

tiêu chuẩn đề ra quá thấp có thể làm tăng doanh thu nhưng sẽ có nhiều khoản 

tín dụng có rủi ro cao và chi phí thu tiền cũng cao. Các tài liệu được sử dụng 

để phân tích khách hàng có thể là kiểm tra các báo cáo tài chính, phỏng vấn 

trực tiếp, xuống tận nơi để kiểm tra tìm hiểu qua các khách hàng khác. Khi 

thực hiện việc phân tích khả năng tín dụng của khách hàng cần: 

 Dựa vào các tiêu chuẩn tín dụng để phán đoán: 

 + Phẩm chất, tư cách tín dụng. Tiêu chuẩn này nói lên tinh thần trách 

nhiệm của khách hàng trong việc trả nợ. Điều này cũng chỉ phán đoán trên cơ 

sở việc thanh toán các khoản nợ trước đây đối với doanh nghiệp hoặc đối với 

các doanh nghiệp khác. 

 + Năng lực trả nợ tiêu chuẩn này được dựa vào hai cơ sở là chỉ tiêu về 

khả năng thanh toán nhanh và bảng dự trữ ngân quỹ của doanh nghiệp 

 + Vốn của khách hàng đây là tiêu chuẩn đánh giá về tiềm năng tài 

chính dài hạn. 

 + Thế chấp là xem xét khách hàng dưới giác độ các tài sản riêng mà họ 

có thể sử dụng để đảm bảo cho các khoản nợ. 

 + Điều kiện kinh tế tức là đề cập đến khả năng phát triển của khách 

hàng xu thế phát triển về ngành nghề kinh doanh của họ... 

 Phân tích đánh giá khoản tín dụng được đề nghị 

 Cũng như rất nhiều sự phân tích lựa chọn khác việc phân tích đánh giá 

khoản tín dụng thương mại được đề nghị để quyết định có nên cấp hay không 

được dựa vào việc tính NPV của luồng tiền 

 *Theo dõi khoản phải thu 
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 Để quản lý các khoản phải thu, tập đoàn có thể dựa vào các chỉ tiêu, 

phương pháp và mô hình sau: 

 + Kỳ thu tiền bình quân 

Kỳ thu tiền bình 

quân 
= 

Các khoản phải thu 

Doanh thu tiêu thụ bình quân 1 ngày 

 Khi kỳ thu tiền bình quân tăng lên mà doanh số bán và lợi nhuận không 

tăng thì cũng có nghĩa là vốn bị ứ đọng ở khâu thanh toán. Khi đó cần phải có 

biện pháp can thiệp kịp thời. 

 + Sắp xếp “tuổi” của các khoản phải thu. 

 Theo phương pháp này các khoản phải thu được sắp xếp theo độ dài 

thời gian để theo dõi và có biện pháp giải quyết thu nợ khi đến hạn. 

 + Xác định số dư khoản phải thu 

 Theo phương pháp này, khoản phải thu sẽ hoàn toàn không chịu ảnh 

hưởng bởi yếu tố thay đổi theo mùa vụ của doanh số bán. Sử dụng phương 

pháp này hoàn toàn có thể thấy được nợ tồn đọng của khách hàng.  

3.2.4. Chủ động tiền mặt và quản lý tốt tiền mặt 

 Tiền mặt được hiểu là tiền tồn quỹ, tiền trên tài khoản thanh toán ở 

ngân hàng. Nó được sử dụng để trả lương, mua nguyên vật liệu, mua tài sản 

cố định, trả tiền thuế, trả nợ... Tiền mặt bản thân nó là loại tài sản không sinh 

lãi, do vậy trong quản lý tiền mặt thì việc tối thiểu hoá lượng tiền mặt phải giữ 

là mục tiêu quan trọng nhất. Tuy nhiên việc giữ tiền mặt trong kinh doanh 

cũng là vấn đề cần thiết, điều đó xuất phát từ những lý do sau: 

 + Đảm bảo giao dịch kinh doanh hàng ngày. Những giao dịch này 

thường là thanh toán cho khách hàng và thu tiền từ khách hàng, từ đó tạo nên 

số dư giao dịch. 

 + Bù đắp cho ngân hàng về việc ngân hàng cung cấp các dịch vụ cho 

doanh nghiệp. Số dư tiền mặt loại này gọi là số dư bù đắp. 
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 + Đáp ứng nhu cầu dự phòng trong trường hợp biến động không lường 

trước được của các luồng tiền vào và ra. Loại tiền này tạo nên số dư dự 

phòng. 

 + Hưởng lợi thế trong thương lượng mua hàng. Loại tiền này tạo nên số 

dư đầu cơ. 

 Trong hoạt động kinh doanh, việc gửi tiền mặt là cần thiết nhưng việc 

giữ đủ tiền mặt phục vụ cho kinh doanh có những lợi thế sau: 

 + Khi mua các hàng hoá dịch vụ nếu có đủ tiền mặt,  có thể được 

hưởng lợi thế chiết khấu. 

 + Giữ đủ tiền mặt, duy trì tốt các chỉ số thanh toán ngắn hạn, có thể 

mua hàng với những điều kiện thuận lợi và được hưởng mức tín dụng rộng 

rãi. 

 + Giữ đủ tiền mặt giúp tận dụng được những cơ hội thuận lợi trong 

kinh doanh  do chủ động trong các hoạt động thanh toán chi trả. 

 + Khi có đủ tiền mặt sẽ đáp ứng được nhu cầu trong trường hơp khẩn 

cấp như đình công, hoả hoạn, chiến dịch marketing của đối thủ cạnh tranh, 

vượt qua khó khăn do yếu tố thời vụ và chu kỳ kinh doanh. 

 Quản lý tiền mặt đề cập đến việc quản lý tiền giấy và tiền gửi ngân 

hàng. Sự quản lý này liên quan chặt chẽ đến việc quản lý các loại tài sản gắn 

với tiền mặt như các loại chứng khoán có khả năng thanh khoản cao. 

 Các loại chứng khoán gần như tiền mặt giữ vai trò như một bước đệm 

cho tiền mặt, vì nếu số dư tiền mặt nhiều có thể đầu tư vào chứng khoán có 

khả năng thanh khoản cao, nhưng khi cần thiết có thể chuyển đổi chúng sang 

tiền mặt một cách dễ dàng và ít tốn kém chi phí. Như vậy, trong quản trị tài 

chính sử dụng chứng khoán có khả năng thanh khoản cao để duy trì tiền mặt ở 

mức độ mong muốn. Có thể thấy điều này qua sơ đồ luân chuyển sau: 
 

 C¸c chøng kho¸n thanh kho¶n cao 

§Çu t­ t¹m thêi b»ng c¸ch 
mua chøng kho¸n cã tÝnh 

thanh kho¶n cao 

B¸n nh÷ng chøng kho¸n 
thanh ko¶n cao ®Ó bæ sung 

cho tiÒn mÆt 
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Sơ đồ 3.3. Chu trình quản lý tiền mặt     [4] 

Vấn đề ở chỗ là khi nào tiền mặt chuyển thành chứng khoán và khi nào 

bán chứng khoán để chuyển về tiền mặt. Điều này có thể được xác định bằng 

mô hình khoảng dao động của tiền mặt. Mô hình sẽ chỉ ra mức dự trữ tiền mặt 

dự kiến dao động trong một khoảng tức là lượng tiền dự trữ sẽ biến thiên từ 

cận thấp nhất đến giới hạn cao nhất. Nếu lượng tiền mặt ở dưới mức thấp 

(giới hạn dưới) thì phải bán chứng khoán để có lượng tiền mặt ở mức dự kiến, 

ngược lại tại giới hạn trên thì phải sử dụng số tiền vượt quá mức giới hạn mua 

chứng khoán để đưa lượng tiền mặt về mức dự kiến. 

Khoảng dao động của lượng tiền mặt dự kiến phụ thuộc vào ba yếu tố 

cơ bản: 

 + Mức dao động của thu chi ngân quỹ hàng ngày lớn hay nhỏ. Sự dao 

động này được thể hiện ở phương sai của thu chi ngân quỹ. Phương sai của 

thu chi ngân quỹ là tổng các bình phương (độ chênh lệch) của thu chi ngân 

quỹ thực tế. Nếu thu chi ngân quỹ thực tế càng có xu hướng khác biệt nhiều 

so với thu chi bình quân thì phương sai càng lớn. Khi đó khoảng dao động 

tiền mặt sẽ được qui định cao. 

 + Chi phí cố định của việc mua bán chứng khoán. Khi chi phí này lớn 

tiền mặt sẽ được giữ nhiều hơn và khi đó khoảng dao động của tiền mặt cũng 
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lớn. 

 + Lãi suất càng cao tiền mặt sẽ được giữ lại ít và do vậy khoảng dao 

động của tiền mặt giảm xuống. 

 Khoảng dao động của tiền mặt được xác định bằng công thức sau: 

 

1

* 3
3

3*( * )
4

b bc v
d

i
  

Trong đó: 

d: khoảng cách của giới hạn trên và giới hạn dưới của lượng tiền mặt dự 

trữ. 

cb: chi phí của mỗi lần giao dịch mua bán chứng khoán 

vb: phương sai của thu chi ngân quỹ 

i: lãi suất 

 Mức tiền mặt theo thiết kế được xác định như sau: 

Mức tiền mặt 

theo thiết kế 
= 

Mức tiền mặt giới 

hạn dưới 
+ 

Khoảng dao động tiền mặt 

3 

                                                                                                                               [4] 

[4] 
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L­îng tiÒn 
mÆt ®¬n vÞ 

Gíi h¹n trªn 

Møc tiÒn mÆt theo thiÕt kÕ 

Gíi h¹n d­íi 

Thêi gian 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Sơ đồ 3.4. Khoảng dao động của tiền mặt     [4] 

Khi áp dụng mô hình, mức tiền mặt giới hạn dưới thường được lấy là 

mức tiền mặt tối thiểu. Phương sai của thu chi ngân quỹ được xác định bằng 

cách dựa vào số liệu thực tế của một quý trước đó để tính toán. 

3.2.5. Thực hiện tốt công tác kế hoạch hoá tài chính 

 Kế hoạch tài chính được biểu hiện qua các báo cáo tài chính dự báo: 

Bảng cân đối kế toán, Báo cáo kết quả kinh doanh và Báo cáo lưu chuyển tiền 

tệ. Kế hoạch tài chính thể hiện những dự báo về doanh thu và chi phí, đồng 

thời, nó cũng phản ánh những luồng tiền vào ra của doanh nghiệp. Đặc biệt 

những chi phí và những khoản chi thường được phân loại theo mục đích khác 

nhau theo bộ phận hoặc theo loại hình kinh doanh. Bên cạnh đó có những 

thuyết minh về nguyên nhân phát sinh chi phí cũng như nguyên nhân phát 

sinh luồng tiền để đạt được các mục tiêu tương ứng. Các thuyết minh được 

thực hiện đối với các lĩnh vực như: nghiên cứu và triển khai, thiết kế và tiếp 

thị sản phẩm mới, chiến lược định giá ... 

 Những thuyết minh trên phải được lập trên cơ sở kết quả của các cuộc 

thảo luận và đàm phán giữa các nhà sản xuất tác nghiệp, nhân viên văn phòng 
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và các nhà quản lý cấp cao. Thông qua văn bản đó, các đối tượng liên quan 

đến thực hiện kế hoạch sẽ hiểu được những công việc phải hoàn thành. 

 Để công tác kế hoạch hoá hiệu quả cần làm tốt ba yêu cầu sau: 

 + Thứ nhất công tác dự báo 

 Trước hết là khả năng dự báo phải chính xác và nhất quán. Việc 

 đưa ra các dự báo chính xác hoàn toàn là không thể, tuy nhiên càng dự 

báo chính xác càng tốt. Việc dự báo không thể được đơn giản hoá xuống 

thành một bài tập dự báo đơn thuần, ước lượng trung thực và xu hướng phù 

hợp với các dữ liệu quá khứ chỉ có một giá trị nhất định. Công tác dự báo phải 

được dựa vào các nguồn dữ liệu, các phương pháp dự báo khác nhau từ đó để 

chỉ ra khuynh hướng phù hợp và lựa chọn. 

 + Thứ hai xác định kế hoạch tài chính tối ưu 

 Từ các số liệu dự báo, cùng với mục tiêu mong muốn đặt ra, xây dựng 

các kế hoạch tài chính, lựa chọn một kế hoạch tốt nhất để sử dụng. 

 + Xem xét việc thực hiện kế hoạch tài chính 

 Việc thực hiện kế hoạch phải được xem xét cùng với những diễn biến 

của thực tế. Nếu thấy xuất hiện những sai lệch giữa thực tế với kế hoạch thì 

phải có biện pháp để điều chỉnh đảm bảo bám sát kế hoạch, ngược lại nếu kế 

hoạch đặt ra không phù hợp với thực tế thì cần thiết phải điều chỉnh kế hoạch. 

 Một trong những vấn đề không kém phần quan trọng đó là việc lựa 

chọn và sử dụng mô hình kế hoạch hoá tài chính. Hầu hết các mô hình kế 

hoạch hoá tài chính là các mô hình mô phỏng được thiết kế để dự tính các 

hiệu ứng của các chiến lược tài chính phương án theo các giả thiết tương ứng 

về tương lai. Các mô hình có nhiều loại từ mức độ rất đơn giản đến mức độ 

rất phức tạp, nhiệm vụ là phải lựa chọn các mô hình phù hợp để việc lập kế 

hoạch được hiệu quả. 

3.3. KIẾN NGHỊ 
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3.3.1.Về phía nhà nƣớc 

 Thứ nhất, Nhà nước cần xây dựng cơ chế chính sách tài chính doanh 

nghiệp bình đẳng, ổn định, thông thoáng, thể hiện: 

 - Loại bỏ được sự phân biệt giữa các loại hình doanh nghiệp, bất kể 

doanh nghiệp nào cũng cần phải công khai báo cáo tài chính, phải phân tích 

tình hình tài chính. 

 - Hoàn chỉnh cơ chế kiểm tra, giám sát doanh nghiệp thông qua hệ 

thống kế toán, kiểm toán, ban hành tiêu chí giám sát, đánh giá hiệu quả hoạt 

động của các doanh nghiệp  hệ thống các tiêu chí giám sát rủi ro và đa dạng 

hoá các công cụ bảo hiểm rủi ro. 

 Thứ hai, tăng cường năng lực tài chính của các doanh nghiệp 

 - Hoàn thiện chính sách để doanh nghiệp huy động vốn. Các doanh 

nghiệp được quyền huy động vốn dưới nhiều hình thức như gọi cổ phần, góp 

vốn liên doanh, phát hành trái phiếu, tín phiếu. Đẩy mạnh phát triển thị trường 

tài chính, thị trường vốn. Cho phép các doanh nghiệp được bổ sung từ phần 

thuế thu nhập tăng thêm so với năm trước. 

 - Sửa đổi, bổ sung cơ chế hỗ trợ tín dụng phát triển theo hướng tập 

trung hỗ trợ các dự án trọng điểm, dự án đầu tư có hiệu quả và có khả năng 

cạnh tranh thông qua hỗ trợ lãi suất đầu tư. Hoàn thiện và phát triển hệ thống 

quỹ bảo lãnh tín dụng cho các doanh nghiệp. 

 - Xác định rõ nội dung, phạm vi quản lý nhà nước, quy định cụ thể về 

chức năng cuả chủ sở hữu, phân công, phân cấp, uỷ quyền cho các bộ, ngành, 

UBND tỉnh, thành phố thực hiện các quyền và nhiệm vụ với tư cách là đại 

diện quản lý. 

 - Tăng cường giám sát thông qua hệ thống chỉ tiêu giám sát đánh giá 

hiệu quả hoạt động của doanh nghiệp; hệ thống tiêu chí đánh giá rủi ro; xác 

định rõ các chủ thể giám sát hoạt động của doanh nghiệp, nội dung, trách 



 

 87 

nhiệm giám sát của từng chủ thể. 

 - Đổi mới công tác thanh tra, kiểm tra doanh nghiệp; thực hiện rà soát, 

kiểm tra chi phí sản xuất để hạn chế độc quyền, đảm bảo tính cạnh tranh bình 

đẳng, nâng cao hiệu quả doanh nghiệp. 

3.3.2 Các kiến nghị về phía Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát 

 Qua phần phân tích thực trạng tài chính của tập đoàn, có thể thấy nhìn 

chung tình hình tài chính là lành mạnh. Song để tốt hơn nữa và góp phần cho 

sự phát triển bền vững của tập đoàn thì theo tác giả tập đoàn cần: 

 Thứ nhất, nâng cao vai trò của hoạt động phân tích tài chính trong quá 

trình quản lý và điều hành, coi hoạt động phân tích tài chính là một hoạt động 

bắt buộc. 

 Thứ hai, mở rộng hơn nữa thị trường quốc tế, đặc biệt là các quốc gia 

trong khối ASEAN, nhằm tận dụng các hiệp ước thuế quan đồng thời nâng 

cao vị thế của tập đoàn trên trường quốc tế. 

 Thứ ba, chú trọng hơn công tác lập kế hoạch tài chính để hoạt động này 

thực sự mang tính hướng đích và tạo sự chủ động cho hoạt động tài chính của 

tập đoàn. 
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KẾT LUẬN 

Từ những vấn đề lý luận và thực trạng phân tích tình hình tài chính tại 

Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát đã trình bày ở trên, có thể khẳng định 

rằng, trong nền kinh tế thị trường ngày càng phát triển, hội nhập quốc tế 

ngày càng mạnh mẽ đòi hỏi mỗi doanh nghiệp nói chung và tập đoàn Hoà 

Phát nói riệng muốn tồn tại và phát triển, đều phải nâng cao sức cạnh tranh 

trong hoạt động sản xuất kinh doanh của mình. Phân tích tài chính đóng vai 

trò và tầm quan trọng trong quản lý tài chính cũng như quản lý hoạt động 

sản xuất kinh doanh của doanh nghiệp, là công cụ quản lý đắc lực đối với 

các nhà quản lý doanh nghiệp. Vì vậy, các doanh nghiệp Việt Nam nói 

chung và Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát nói riêng phải thường xuyên 

phân tích tài chính và không ngừng hoàn thiện phân tích tài chính để kết quả 

phân tích tài chính thực sự trở thành công cụ quản lý giúp nhà quản lý có 

được những thông tin đáng tin  cậy trong việc lựa chọn và đưa ra các quyết 

định kinh doanh hiệu quả nhất. 

Nhằm góp phần nâng cao hiệu quả của hoạt động tài chính tại Công ty 

cổ phần Tập đoàn Hoà Phát, luận văn với đề tài: “  Phân tích tình hình tài 

chính tại Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà phát ” đã đề cập đến một số vấn đề: 

- Hệ thống hoá cơ sở lý luận về phân tích tài chính doanh nghiệp. 

- Phân tích, đánh giá thực trạng tài chính tại Công ty cổ phần Tập đoàn 

Hoà Phát. 

Đưa ra một số giải pháp nhằm nâng cao hoạt động tài chính tại Công ty 

cổ phần Tập đoàn Hoà Phát. 

Với nỗ lực cố gắng trong nghiên cứu và tìm hiểu tình hình thực tế tại 

tập đoàn, cùng sự giúp đỡ nhiệt tình của giáo viên hướng dẫn và các cán bộ 

Công ty cổ phần Tập đoàn Hoà Phát, hy vọng luận văn sẽ là cơ sở giúp cho 

tập đoàn có thể thực hiện tốt hơn hoạt động tài chính nhằm nâng cao hiệu quả 



 

 89 

sản xuất kinh doanh. Vì thời gian cũng như khả năng nghiên cứu có hạn, nên 

luận văn không thể tránh khỏi những thiếu sót. Rất mong được sự đóng góp ý 

kiến của các thầy cô giáo và bạn đọc để luận văn được hoàn thiện hơn./. 
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