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+ Téng hop, hé théng cac van dé 1y luan co ban vé hiéu qua kinh
doanh va phan tich hiéu qua kinh doanh trong doanh nghiép.
+ Panh gia hiéu qua kinh doanh vé& mit tai chinh ciua Céng ty cb
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- Phan tich danh gia thuc trang hiéu quéa kinh doanh cua Cong ty c6
phan thuy san Mekong dé thiy duoc nhitng diém manh, diém yéu
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- Pé xuit mot s giai phap nham nang cao hiéu qua kinh doanh cua

Cong ty c¢b phan thuy san Mekong.
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MO DPAU

1. Sw can thiét cia D@ tai

Nganh thuy san Viét Nam 1a mot nganh kinh t& quan trong, dugc Nha
nude chu trong xay dung thanh mot nganh kinh té 16n manh ngang tim véi cac
nude trong khu vue. Mit khac, trong xu thé hoi nhap kinh té hién nay, cac doanh
nghiép néi chung va doanh nghiép nganh Thuy san ndi riéng c6 nhiing diéu kién
thudn loi trong hop tac kinh té nhung ciing phai d6i mdt v6i nhiéu kho khan
thach thirc, dac biét 1a trong canh tranh. Pé dat duoc két qua nhu mong doi, cac
doanh nghiép can c6 nhiing chién lugc, sach lugc ding dén va hop 1y nham ting
cuong hiéu qua kinh doanh, nang cao tinh canh tranh ciia doanh nghiép. C6 thé
no6i, hiéu qua kinh doanh vira 1a muc tiéu, dong luc phan dau, vira 1a diéu kién
sdng con quyét dinh su ton tai va phat trién ctia doanh nghiép trong qua trinh hoi
nhap kinh té khu vuc va qubc té. Doanh nghiép khong thé dimg viing hay ton tai
trong canh tranh néu kinh doanh kém hiéu qua.

Cong ty co phan thuy san Mekong dugc thanh 1dp nim 2002, 1a mot
cong ty hoat dong trong linh vuc kinh doanh, ché bién xuit khau nong san,
thuy san ¢ khu vire dong bang song Ciru Long — mot khu vire ¢6 thé manh vé
nudi trong va kinh doanh nong thily san cua ca nudc hién nay. Thé nhung
thong qua cac bao céo tai chinh dugc cong khai cho thy loi nhuin cia cong
ty lai lién tuc bi gidm st nghi€m trong tor nam 2011 (Igi nhuédn sau thué dat
63,997 ty dong) dén nam 2014 (loi nhuan chi con 8,881 ty dong), thu nhap
trén mdi c¢d phiéu cua cong ty ciing theo d6 giam manh, nim 2011 dat 6.522
ddng/cd phiéu nhung dén nim 2014 chi con 894 dong/co phiéu. Diéu nay gay
ra nhitng tac dong tiéu cuc dén nhitng dbi twong quan tdm, su hoai nghi: két
qud nay la do cong ty dang kinh doanh kém hi¢u qud hay do d4nh hudng cua
suy thoai trén toan thi truong...? Va chi khi tién hanh phan tich cu thé tinh

hinh tai chinh va hiéu qua kinh doanh ctia cong ty trong chudi thoi gian dai thi



mai ¢d dugce 101 giai thich, cau héi tra 161 chinh xac nhat, tr d6 dua ra nhiing

quyét dinh dung dan, hop 1y va tbi wu nhat.

Xuét phat tir nhitng 1i do trén, voi muc tiéu cung cip thong tin chinh

xac hon cho nguoi str dung dé ra quyét dinh kinh doanh, tac gia lya chon dé

tai: “ Phan tich hiéu qua kinh doanh ciia Céng ty c6 phéan thiy san

Mekong ” lam luan vin t6t nghiép.

2. Muc tiéu nghién ciru va cau héi nghién ciru

2.1. Muc tiéu nghién cvuu:

Téng hop, hé théng cac van d& 1y luan co ban vé hiéu qua kinh doanh
va phan tich hi¢u qua kinh doanh trong doanh nghi¢p.

Dénh gia hiéu qua kinh doanh vé mit tai chinh ctia Cong ty c6 phan
Thuy san Mekong, trén co s& ¢ su lién h¢, ddi chiéu va so sanh véi cac
gia tri trung binh nganh da dugc xay dung. Qua viéc phan tich hi¢u qua
kinh doanh sé& xac dinh dugc nhirng diém manh, diém yéu lién quan
dén hiéu qua kinh doanh ctia Cong ty c6 phan Thuy san Mekong.

Dua ra nhirng kién nghi, giai phap nhdm ning cao hiéu quéa kinh doanh

ctia Cong ty co phan thiy san Mekong.

2.2. Cdu hoi nghién ciru:

Cé s6 1y thuyét ndo co thé sir dung dé phan tich hiéu qua kinh doanh
cua doanh nghi¢p?

Thue trang hiéu qua kinh doanh ctia Cong ty c6 phan thiy san Mekong
hién nay nhu thé nao?

Giai phap nao can ap dung dé nang cao hiéu qua kinh doanh ctia Cong

ty ¢ phan thiy san Mekong?

3. Pdi twong va pham vi nghién ciru

o Doi twong nghién cuu: o1 tuwong nghién ctiru cua ludn van 1a phan tich

hiéu qua kinh doanh ctia Cong ty c6 phan thily san Mekong.



e Pham vi nghién ciru: Luan van nghién ctru hiéu qua kinh doanh vé mat
tai chinh cia Cong ty cd phan thuy san Mekong trong giai doan tir nim

2011 dén nam 2014.

4. Phwong phap nghién ciru

e Vé cdach thirc tiép cdn : Luan van st dung phuong phap nghién ctru
dinh tinh: thu thap céac bao cdo tai chinh cua cac cong ty hoat dong kinh
doanh trong nganh Thuy san dé di sau nghién ctru tim hiéu ¥ nghia cac
chi tiéu tai chinh, thong qua d6 tong hop va khai quét tinh hinh hoat
dong kinh doanh cta nganh Thuy san trong giai doan 2010-2014 va
nhitng mit manh, mat yéu ciia Cong ty cd phan thuy san Mekong dé
kién nghi giai phap.

e Vé dit liéu : Dit lidu trong luan vin chu yéu 1a dir liéu thir cdp. Dit liéu

bao gém céac bao cao tai chinh ciia cong ty trong bon nam 2011-2014

dd dugc kiém toan bao gdm bao céo két qua kinh doanh, bang can ddi

ké toén, thuyét minh bao cao tai chinh, bao cao luu chuyén tién té va

cac dir liéu lién quan chung dén cong ty, nganh thuy san. Dé co duoc
cac dir lidu nay, tac gia s& ldy cic bao céo tai chinh ctia doanh nghiép
dang niém yét trén san ching khoan.

Bén canh dit liéu vé cong ty, dé viéc phan tich va két qua phan tich c¢6 ¥
nghia, tac gia s& xay dung hé théng chi tiéu trung binh nganh Thay san dé so
sanh v6i chinh cong ty Mekong. Dé xay dung dugce chi tiéu nganh tac gia thu
thap tir cac ngudn nhu: Thu vién qudc gia Viét Nam, co quan quan 1y Nha
nuéc ( B tai chinh, B6 Cong nghiép, B Nong nghiép va phat trién nong
thon...) , cac hiép hoi ( Hiép hoi ché bién va xuét khau thuy san Viét Nam,
hoi ché bién va xuét khau thuy san Ca Mau...)

e Vé phuong phdp phan tich : Luan vin st dung két hop cac phuong
phap phan tich va tong hop, phuong phéap so sanh, phan tich ngang,



phuong phap phan tich doc, phuong phdp Dupont va phuong phap

phan tich ty suét trong qua trinh phan tich hiéu qua kinh doanh cua

Cong ty.

e Vé phwong phdp trinh bay dir liéu : Két qua phan tich duoc trinh bay
thong qua hé thong bang bicu ciing nhu mé ta bang cac duong biéu
dién, d6 thi dé c6 thé hd trg t6i wu cho nhitng nguoi s dung thong tin.

5. Y nghia khoa hoc ciia dé tai:

Nghién clru dé tai, luan van da hé théng héa nhiing 1y luan khoa hoc vé
hiéu qua kinh doanh va phan tich hi€u qua kinh doanh. Luén van da trinh bay
tr khai niém, nhiém vu va tim quan trong cua viéc phan tich hiéu qua kinh
doanh cho dén viéc xay dung, tap hop mot bd ti€u chi nham danh gid nang luc
tai chinh, hiéu qua kinh doanh cua doanh nghiép, bao gdm: danh gia hiéu qua
str dung tai san, danh gia hiéu qua st dung vén lvu dong, danh gia hiéu qua st
dung ngudn vén, danh gia hidu qua st dung chi phi, danh gia cac chi sb lién
quan dén c6 phiéu di thang vao nhiing van dé v cung thiét thuc trong quan trj
tai chinh doanh nghi¢p. Pac biét luan van da xay dung duoc hé théng cac chi
tiéu tai chinh ciia nganh thiy san ¢ Viét Nam tir nim 2010 dén nam 2014 dé
1am co s& so sanh thong qua viée thu thip thong tin vé& nganh thuy san Viét
Nam va téng hop cac bao cdo tai chinh ciia mot sé doanh nghiép trong nganh.
Va trén co sd tinh hinh thyc té ciia Cong ty cd phan thuy san Mekong, luan
van dd dé xuat mot sd giai phap nham khic phuc nhitng han ché, cai thién,
nang cao hi¢u qua kinh doanh ctia cong ty.

Nhiing két qua nghién ctru cta luan vian khong chi 14 tai liéu tham khao
ctia Cong ty cd phan thiy san Mekong trong qua trinh phat trién ma con 14 tai

liéu cho cac doanh nghiép khac trong cung nganh tham khao.



6. Két ciu ciia luan viin
Luan vin: “ Phdn tich hiéu qud kinh doanh cia Cong ty cé phan thity sdan
Mekong” ngoai phan mé dau va két luan, bao gdm 4 chuong:
e Chuong 1. Téng quan nghién ctru vé phan tich hiéu qua kinh doanh va co
s& 1y luan chung vé phan tich hiéu qua kinh doanh trong doanh nghiép
e Chuong 2. Dir liéu va phuong phap nghién ciru sir dung cho dé tai
e Chuong 3. Phan tich thuc trang hiéu qua kinh doanh cta Cong ty cb
phan thity san Mekong

e Chuong 4. Thao luan két qua nghién ctru, kién nghi giai phap va két luan



CHUONG 1
TONG QUAN NGHIEN CU'U VE PHAN TiCH HIEU QUA KINH
DOANH VA CO SO LY LUAN CHUNG VE PHAN TiCH HIEU QUA
KINH DOANH TRONG DOANH NGHIEP

1.1. Tong quan nghién ciru vé phan tich hi¢u qua kinh doanh

Phén tich hiéu qua kinh doanh khong phai 13 van dé méi trong nghién
ctru khoa hoc. Van dé nay da duoc dé cap tu kha sém va dén nay, dudi nhiéu
goc do khac nhau, mdi cong trinh nghién ctru di cho thay cai nhin khac nhau.
Vé tai liéu chuyén khdo, c6 thé ké dén: PGS.TS. Luu Thi Huong va PGS.TS.
Vii Duy Hao, 2012. Tai chinh doanh nghiép. Ha Noi: Nha xuat ban Dai hoc
Kinh t& Quéc Déan; GS.TS Nguyén Van Cong, 2013. Phdn tich kinh doanh.
Ha Noi: Nha xuit ban Pai hoc Kinh t& Qudc Dan. Trong céc tai liéu nay ndi
dung phan tich hiéu qua kinh doanh dugc dua vao nhu mot ndi dung quan
trong va dugc trinh bay kha cu thé.

Bén canh céc tai liéu chuyén khao, kha nhiéu luan an thac si, tién si
cling dd nghién ctru vé hiéu qua kinh doanh duéi cac goc do khac nhau. Luan
an “Van dung phuong phéap phan tich hé thong va mé hinh hoa trong phan
tich hoat dong kinh té ”, tac gia Pham Pinh Phung, (2000) di dé cap dén
phuong phép phan tich hi¢u qua kinh doanh qua mé hinh toan; PGS.TS
Nguyén Ngoc Quang, (2002) tai dé tai ludn an tién si “Hoan thién hé thdng
chi ti€u phén tich tai chinh trong cac doanh nghiép xay dung ctia Viét Nam”
dd xay dung nodi dung va hé théng chi tiéu phan tich hidu qua kinh doanh
trong bd chi tiu phan tich tai chinh ctia doanh nghiép xay dung. Mac du da
c6 kha nhiéu nghién ctru nhung tit ca cic nghién ctru nay chi méi dé cap dén
phan tich hiéu qua kinh doanh nhu mét phan nhd cua phan tich tai chinh
doanh nghiép véi cac chi tiéu c6 thé ap dung chung cho tit ca cac doanh

nghiép ma chua di sau nghién ctru cho timg nganh cy thé.



Tac gia Nguyén Thi Mai Huong, (2008) véi dé tai “Phan tich hiéu qua
kinh doanh trong cac doanh nghi¢p khai thac khoang san Viét Nam” da xay
dung quy trinh, ndi dung, chi tiéu va phuong phap phan tich hi¢u qué kinh
doanh trong cdc doanh nghi¢p khai thac sa khoang Titan dua trén cac nghién
ctru thue tién tai doanh nghiép. Két qua nghién ctru ¢ ¥ nghia ddi véi nhidu
d6i twong lién quan. Song, ndi dung phan tich chua sau, dan trai, mot sb chi
tiéu quan trong nhu co ciu cac khoan muc trong ngudn von, mic do doc lap
tai chinh cua cac cong ty khong duoc luan van dé cap, phan tich. Tién hanh
phan tich déng thot trén ca 3 cong ty dai dién, luin van da chi ra thyc trang tai
chinh va hiéu qua kinh doanh cua tirng cong ty nhung luan vin chua tién hanh
so sanh, ddi chiéu gitra cac cong ty, chwa xay dung nén mot bang gia trj trung
binh cua toan nganh dé 1am co s¢ ddi chiéu so sanh cho cac cong ty.

Tran Ngoc Hung, (2011) trong luan van “Phan tich hi¢u qua hoat dong
san xudt kinh doanh ctiia Téng cong ty Quan 1y bay Viét Nam’’ di 1am sang to
nhirng van dé 1y ludn co ban cling nhu thuc trang vé hiéu qua hoat dong san
xuit kinh doanh ciia Tong cong ty. Tuy nhién, trong hé théng cac chi tiéu
phan tich thi tac gia chua dé cap dén cac chi tiéu lién quan dén cb phiéu, chua
phan tich hiéu qua str dung vén luu dong, trong khi d6 thong tin tir viéc phan
tich cac chi tiéu nay lai rat can thiét cho viéc ra cac quyét dinh kinh doanh.
Téc gia cling chua quan tim nhiéu dén viéc tim ra quy trinh, chi tiéu cling nhu
phuong phéap phan tich phu hop.

Lu4n van tién si cta tac gia DS Huyén Trang, (2012) “ Hoan thién phan
tich hiéu qua kinh doanh trong cac doanh nghiép ché bién gd xuit khiu khu
vuc Nam Trung B0 ” da co ban khéc phuc dugc nhiing thiéu sot cua cac luan
van di trudc. Luan van da hé théng ho4 dugc nhitng 1y luan co ban vé hiéu
qua kinh doanh, dé cap sau dén cac phuong phap ciing nhu ndi dung phan tich

hiéu qua kinh doanh trong cac doanh nghiép san xuat. Bén canh do6, luan vin



d3 xay dyng duoc hé thdng chi tiéu phan tich hiéu qua kinh doanh cho nganh
ché bién gd xuét khau. Tuy nhién, luan van van con mot s6 ton tai nhu:

- Khi xdy dung hé thong chi tiéu cho nganh, tic gia khong chia thanh
cac nhém nhu chi ti€u hiéu qua stir dung tai san, hi¢u qua st dung nguén von,
hiéu qua sir dung chi phi... ma chi liét k& mot s chi tiéu nhat dinh. Khi phan
tich thuc trang 4 doanh nghiép trong nganh, tic gia lai khong tién hanh phan
tich theo cac chi tiéu trén din toi ngudi doc kho co thé theo doi va dbi chiéu
gifra c4c chi tiéu ciia doanh nghiép vai chi ti€u cta nganh.

- Céc chi tiéu ctia cac doanh nghiép chi dwogc tién hanh phan tich trong
2 nam 2009 va 2010 trong khi tho1 gian nghién ctu cua luan van la tor ndm
2008 - 2010, chudi dit liéu chua dai, chua du phan 4nh hoat dong san Xuét
kinh doanh va xu hudng bién dong cta cac doanh nghiép.

- Luan vin méi chi dimg lai & quan diém cta cac nha quan tri, tién
hanh xem xét, danh gia thuc trang hoat dong phan tich hi€u qua kinh doanh
tai 4 doanh nghiép thudc nganh ché bién gb xuat khau khu vic Nam Trung
Bo6 nham chi ra nhitng wu, nhuoc diém trong hoat dong phan tich hiéu qua
kinh doanh dang dién ra tai cac doanh nghiép nay, nham hoan thién hoat dong
phan tich va hé thdng chi tiéu phan tich, ma chua hudng t6i viéc phéan tich
nhirg bién dong trong hoat dong cua timg doanh nghiép, tim hiéu nguyén
nhan va dua ra cac bién phap dé khic phuc va ning cao hiéu qua hoat dong
cua cac doanh nghiép.

Ké thira va phat huy nhiing gia tri ma nhiing cong trinh nghién ciru
trudc da lam duoc, luan van sé tiép tuc hoan thién hé théng hoa cac Iy luan vé
phan tich hiéu qua kinh doanh, déng thoi s& khac phuc nhiing diém ma cong
trinh trude day chua dé cap dén. Cu thé, luan van sé tién hanh xay dung h¢

théng cac gia tri trung binh nganh thily san trong toan b giai doan nghién



ctru 2012-2014 1am co s& so sanh khi tién hanh phan tich hiéu qua kinh doanh
ctia Cong ty c6 phan thiy san Mekong theo nhirg phuwong phap phu hop.
1.2. Co s6' 1y luén vé phén tich hi¢u qua kinh doanh
1.2.1. Khdi qudt chung vé phan tich hiéu qud kinh doanh
1.2.1.1. Khai niém phan tich hiéu qua kinh doanh

Phén tich hiéu qua kinh doanh 1a mot phan cta phan tich hoat dong
kinh doanh cta doanh nghiép. Ddi twong cua phan tich ¢ day khong chi 1a két
qua cua qua trinh hoat dong san xut kinh doanh cua doanh nghiép duoc biéu
hién béng cac chi tiéu kinh té cu thé véi su tac dong cua cac nhan td anh
hudng. Ngoai ra, ddi twong ciia phan tich hiéu qua kinh doanh con 1a két qua
riéng biét cua ting khau: chuan bi yéu t6 san xuét, t6 chirc san xuét, tiéu thu
san pham...hodc 1a tong hop clia ca mdt qua trinh san xuit kinh doanh cua
doanh nghiép. D¢ viéc nghién ciru, phan tich duoc sau sic va toan dién thi
trong qua trinh phan tich phai c6 sy lién hé véi cac mén khoa hoc nhu: thdng
ké, ké toan, tai chinh....Nhu vy, phan tich hiéu qua kinh doanh 13 qué trinh
str dung cac k¥ thuét phan tich tic dong vao hé thong chi tiéu di dugc xay
dung dé danh gia trinh d6 sir dung chi phi hodc cac yéu t6 dau vao cua hoat
dong kinh doanh ctia doanh nghi¢p nham xac dinh diém manh, diém yéu cua
hoat dong doanh nghiép.
1.2.1.2. Nhiém vu cua phdn tich hiéu qua kinh doanh

Phén tich hiéu qua kinh doanh c6 ¥ nghia quan trong d6i véi quan 1y,
diéu hanh va anh huéng dén su sdng con cia doanh nghiép. Mot doanh
nghiép duoc danh gia trung thue, dang ddn s& co chién luge phat trién kinh
doanh hop 1y. Tuy nhién, dé phan tich hiéu qua kinh doanh phét huy duoc y
nghia quan trong do6 thi cin phai xac dinh diing cac nhiém vu dudi day:
- Kiém tra va danh gia hoat dong san xuat kinh doanh thong qua cac chi tiéu

kinh té da xay dung;



- Xac dinh cac nhan t6 anh hudng ciia cac chi tiéu va tim ra nguyén nhan giy
ra cac muc do anh huong do;

- Pé xut cac giai phap nham khai thac tiém ning va khic phuc nhiing ton tai
va yéu kém cua qua trinh hoat dong kinh doanh;

- Xay dung phuong an kinh doanh dua vao muc ti€u da xac dinh.

1.2.1.3. Y nghia ciia phan tich hiéu qud kinh doanh

Phén tich hiéu qua kinh doanh s& cung cip cac thong tin trung thyc, chinh
xé4c va toan dién vé hoat dong san xuét kinh doanh cua doanh nghiép: tinh hinh
st dung cac nguén luc, cac chi phi dau vao, loi nhuan thu duoc. .. tir d6 doanh
nghiép rit ra dugc vu diém va nhuoc diém trong hoat dong san xuét kinh doanh
ctia minh. Nhimg thong tin d6 gitp chii doanh nghiép dua ra nhitng quyét dinh
dung dén trong ndi bd doanh nghiép va véi cac nhan td bén ngoai khac. Trén co
s& d6, doanh nghiép c6 su diéu chinh pht hop dbi véi chinh sach phat trién san
xudt kinh doanh. Vi vay, c6 thé ndi rang: phén tich hiéu qua kinh doanh 13 mot
cong cu hét stirc quan trong cua quan 1y doanh nghiép.

Mit khac, phan tich hiéu qua kinh doanh con la cong cu phat hién
nhirng kha ning tiém tang ctua doanh nghiép, cai tién co ché quan 1y, dam bao
chtrc nang kiém tra, danh gia, va diéu hanh hoat dong san xuat kinh doanh ctia
doanh nghiép. Chinh vi nhitng 1& d6, phén tich hiéu qua kinh doanh can duoc
quan tAm va dau tu ding mirc.

1.2.2. Dit liéu va phwong phdp phdn tich hiéu qua kinh doanh
1.2.2.1. Dir liéu dung cho phan tich hiéu qua kinh doanh

Phan tich hi€u qua hoat dong kinh doanh cta doanh nghiép thuong
dugc phan tich thong qua viéc phan tich bao céo ké toan tai chinh, qua do
nguoi sir dung thong tin co thé danh gia tiém ning, cing nhu nhing rii ro

trong tuong lai ciia doanh nghiép.
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Bio céo ké toan tai chinh phan anh mot cach téng quét, toan dién tinh
hinh tai san cua don vi tai nhitng thoi diém, két qua hoat dong kinh doanh va
tinh hinh str dung von trong mot thoi ky nhét dinh. Hé théng bao céo tai chinh
ké toan quy dinh trong ché d6 bao gdm 4 biéu mau sau:

a) Bdng cdn doi ké todn

Bang can ddi ké toan (BCPKT) 1a bao cdo tai chinh tong hop, cung cap
thong tin vé toan bd gia tri tai san hién c6 cua doanh nghiép theo co cu cia
tai san, ngudn von va co cdu ngudn hinh thanh tai san d6 cua doanh nghiép tai
thoi diém 1ap bao cao.

Thuc chat BCDKT la bang can ddi giita tai san va ngudn hinh thanh tai
san cua doanh nghi¢p cudi ky hach toan. S liéu trén BCDKT cho biét toan bd
gia tri tai san hién c6 ctia doanh nghiép theo co ciu tai san, ngudn von va co
céu ngudn von hinh thanh céc tai san do.

Can ctr vao bang can d6i ké toan, cac co quan Nha nudc, cac cb dong,
céc trai chu, v.v... ndm duoc nang lyc va thuc trang tai chinh cua doanh
nghi¢p, dy doan dugc xu hudng phat trién, tinh hinh va kha nang thanh todn,
quy mod hoat dong kinh doanh cling nhu hi€u qua kinh doanh cta doanh
nghi¢p...Trén co s& do, thuc hién dugce nhién vu va chirc ndng quan 1y cua
Nha nuéc, dé ra cac quyét dinh kinh doanh. DPdng thoi, thong tin do Bang cén
d6i ké toan cung cip con 1a can ct phap 1y dé giai quyét cac van dé lién quan
dén viéc sap nhap, hop nhét, phan chia, tach, cho thué, nhuong ban, giai thé,
pha san... doanh nghiép.

b) Bdo cdo két qua hoat dong kinh doanh

Bao cao két qua hoat dong kinh doanh ( HDKD ) 13 bao céo tai chinh

phan anh tinh hinh va cac két qua hoat dong ctia mot doanh nghiép trong mot

thoi ki nhét dinh bao gém két qua kinh doanh va két qua hoat dong khac.
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Thong qua bao cdo nay, nguoi sir dung thong tin co thé danh gia dugc
hiéu qua kinh doanh cta doanh nghiép. Pong thoi ciing biét duge quy mé chi
phi, doanh thu, thu nhap va két qua tir cac hoat dong kinh doanh ciing nhu s6
loi nhuén thuan trude va sau thué thu nhap doanh nghiép.
¢) Bdo cdo luu chuyén tién té

Bao cdo luu chuyén tién t& ( LCTT ) 1a mot bo phan hop thanh ciia bao
c4o tai chinh, n6 cung cap thong tin gitip ngudi sir dung danh gia cac thay doi
trong tai san thuan, co ciu tai chinh, kha ning chuyén doi cta tai san thanh
tién, kha niang thanh toan va kha ning ctia doanh nghiép trong viéc tao ra cac
ludng tién trong qua trinh hoat dong. Bao cido LCTT lam tang kha ning danh
gia khach quan tinh hinh hoat dong kinh doanh cua doanh nghi¢p va kha nang
so sanh gitra cac doanh nghi¢p vi n6 loai trir dugc cac anh hudng cua viéc st
dung cac phuong phap ké toan khac nhau cho cung giao dich va hién tuong.

B4o cdo LCTT dung dé xem xét va du doan kha ning vé sb luong, thoi
gian va d tin cdy ciia cac ludng tién trong tuwong lai; ding dé kiém tra lai cac
danh gia, du doan trudce day vé cac ludng tién; kiém tra mdi quan hé giira kha
ning sinh 101 v6i lwgng lwu chuyén tién thuan va nhiing tac dong cua thay doi
gia ca.

d) Thuyét minh bdo cdo tai chinh

Thuyét minh bao céo tai chinh 1a mot bo phan hop thanh hé théng tai
chinh cta doanh nghiép, ding dé mo ta mang tinh tuong thuat hodc phan tich
chi tiét cac thong tin, sb liéu da duoc trinh bay trén BCDKT, bao cdo két qua
HDKD, bao cdo LCTT ciing nhu cac thong tin can thiét khac theo yéu cau cua
cac chuan muc ké toan cu thé.

e) Co so dir liéu khac
Ngoai théng tin trén cac bao cdo tai chinh, ching ta con c6 thé thu thap

thong tin tir nhiéu ngudn khac dé str dung trong viéc phan tich nhu: thong tin
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vé tinh hinh kinh té, thong tin theo nganh, thong tin vé dic diém hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép hay thong tin trén cac bao céo kiém toan.

Cac cong ty, doanh nghiép hoat dong kinh doanh trén thi truong tit
nhién chiu anh huong bai tinh hinh kinh té chung, nhu suy thoai, khing
hoang kinh té déu s& tic dong dén kinh doanh ciia cong ty. Ngoai ra, mdi
nganh nghé kinh doanh lai c6 nhitng dic thu riéng, vi du doanh nghiép san
xuat khac doanh nghiép thuong mai, trong cic doanh nghiép san xuit thi
doanh nghiép san xuit may mic khac v6i doanh nghiép san xuét thép. Chinh
vi vay, khi phéan tich mot doanh nghiép, mot cong ty can phai dat trong tinh
hinh kinh té cua dat nudc, cua thé gidi, dit trong dic diém cua nganh nghé,
linh vuc kinh doanh cu thé. Va can st dung thong tin tir nhidu kénh khac
nhau, nhu nhimg thong tin vé dic diém hoat dong kinh doanh cua chinh ban
than doanh nghiép, thong tin trén cac bao cio kiém toan. C6 nhu vay thi viéc
phan tich méi dam béo tinh chinh x4c va két qua phan tich méi c6 ¥ nghia.
1.2.2.2. Phuong phdp phan tich hiéu qua kinh doanh

Pé tién hanh phan tich hiéu qua kinh doanh tai cic doanh nghiép ngudi
ta co thé st dung mot hay téng hop nhiéu phuong phap trong hé thdng cac
phuong phap phan tich tai chinh doanh nghiép sau day :

a) Phuwong phap so sanh

Phuong phap so sanh 1a mét trong nhitng phuwong phap rit quan trong,
n6 duoc str dung rong rii va phod bién nhat trong bat ky mot hoat dong phan
tich nao cua doanh nghiép. Cho phép nha quan tri doanh nghiép danh gia
dugc tong quat tinh hinh tai chinh cua doanh nghiép mot cach khach quan.
Phuong phép nay nham dé danh gia xu hudng bién dong va muic d6 bién dong
ctia chi tiéu can phan tich. Cac chi tiéu khi so sanh phai thong nhat vé noi
dung kinh té, don vi tinh, cach tinh va cac diéu kién méi trudng cua chi tiéu

tai chinh.
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Noi dung so sanh thong thuong bao gdm:

- So sanh s6 thuc hién ky phén tich v6i s6 thuc hién ky trude dé thy rd
xu huéng thay doi tinh hinh tai chinh ciia doanh nghiép qua cac ky, danh gia
tdc do tang trudng hay giam di ctia cac hoat dong tai chinh cta doanh nghiép.

- So séanh gifta s6 liéu doanh nghiép véi sd trung binh nganh, so sanh
v6i s6 liéu clia doanh nghiép khac dé danh gia khach quan thyc trang tai chinh
cua doanh nghiép.

Qua trinh phan tich theo phuong phap so sanh c6 thé thyuc hién bang ba
hinh thirc: so sanh theo chiéu ngang, so sanh theo chiéu doc, so sanh xac dinh
xu huéng va tinh chat lién hé giita cac chi tiéu. Két qua viéc so sanh c6 thé
chon 1a sb tuyét ddi, sé twong dbi hodc sb binh quan.

Phuong phap so sanh don gian va dé thuc hién, song khi st dung
phuong phap nay trong qua trinh phan tich thi cadc nha quan ly chi moi
dimg lai ¢ trang thai bién d6i ting 1én hay giam xudng cia cac chi tiéu.
Khi di sau tim hiéu ban chit bén trong cta qua trinh ting giam d6 thi
phuong phap nay van chua lam rd dugc, hay noéi cach khac, nhiém vu chi
ra nguyén nhan va la co sé dé ra giai phap ciia qué trinh phan tich thong
qua phuong phap nay van chua duoc hoan thanh.

b) Phwong phdp chi tiét hod chi tiéu phan tich

Trong tong thé cac phuong phap phan tich tai chinh néi chung, phan
tich hiéu qua kinh doanh néi riéng, phuong phap chi tiét hoa chi tiéu phén tich
gilr vi tri dac biét quan trong. Pay la mdt phuong phép tuan theo quy luat cia
qua trinh nhan thte tir khai quat dén cu thé.

Céc chi tiéu kinh té trong qua trinh kinh doanh thuong da dang, phong
phu, do vdy can thiét phai phan chia cac chi tiéu d6 méi nhan thirc duge ban
chét, tinh quy luat, mbi quan hé nhan qua cua hién tuong nghién ctru. Theo
phuong phap phén tich nay chi tiéu nghién ctru thuong dugc chi tiét theo thoi

gian, khong gian va yéu to cau thanh.
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Phaén tich chi tiéu kinh té duoc chi tiét theo thoi gian cho biét dugc nhip
d6 phat trién, tinh thoi vy, kha ning mit can ddi trong qué trinh kinh doanh
cua céc chi tiéu. Tuy theo dac diém cua hoat dong kinh doanh, muc dich ctua
viéc phan tich, ndi dung kinh té cua chi tiéu co thé chi tiét hoa cac ddi tuong
nghién ctru theo thang, quy, nam ...

Chi tiét theo khong gian co ¥ nghia danh gia két qua thuc hién cua cac
don vi, bd phan theo dia diém phat sinh cong viéc nhim ting cudng cong tac
hach toan ndi bo. Chi tiét theo thoi gian va khong gian thuong bd sung cho
nhau trong qué trinh nghién ctru, mot chi tiéu kinh té vira dugc chi tiét theo
thoi gian, vira chi tiét theo khong gian thi két qua phan tich cang day du va
sdu sic.

Chi tiét theo yéu td cAu thanh cua chi tiéu nhim biét dugc vai tro cua
ting bo phan trong viéc hop thanh chi tiéu tong hop, phuong phap nay nham
x4c dinh mirc bién dong cua chi tiéu do anh hudng cia cac nhén to.

Chi tiét hoa cac chi tiéu phan tich cang da dang, day di thi két qua phan
tich cang chinh xé4c, sdu sic. Trong qua trinh phan tich, phai cin cr vao muc
dich, yéu cau, dic diém cua chi tiéu dé chon cach thire chi tiét cho phu hop.
Han ché cta phuong phap nay 14 ndi dung va phuong phap tién hanh thuong
mo ta vé mit dinh tinh, mic do chi tiét tuy theo chu thé phan chia. Phuong
phap nay phu hop cé ca 3 loai hinh, phan tich trudc, phan tich tac nghiép va
phén tich sau.
¢) Phuwong phap sw dung mé hinh Dupont

Trong phan tich tai chinh ngudi ta thudng sir dung mo hinh Dupont dé
phan tich mdi lién hé gitta cac chi tiéu tai chinh. Chinh nhd sy phan tich mi
lién két giita cac chi tiéu ma ngudi ta c6 thé phat hién ra nhitng nhéan t6 da anh
huong dén chi tiéu phan tich theo mdt trinh tu logic chat ché. Chéng han van

dung md hinh Dupont phan tich hiéu qua kinh doanh trong méi lién hé gitta
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cac yéu tb dau vao va két qua dau ra ciia doanh nghiép trong mot ky kinh
doanh nhéat dinh.

Chi phi d4u vao ctia doanh nghiép c6 thé 1a: tong tai san, tong chi phi san
xuét kinh doanh chi ra trong ky, von ngén han, von dai han, von chi s& hitu.

Két qua dau ra cia doanh nghiép c6 thé 1a: doanh thu ban hang va cung
cép dich vy, loi nhuan gop tur ban hang va cung cép dich vu, loi nhuan thuan
tr hoat dong kinh doanh, téng lgi nhuén sau thué thu nhap doanh nghiép.

M6 hinh Dupont dugc stir dung trong phan tich chi tiéu ROA c¢6 dang

Ty sudt Loi nhuan Loi nhuan Doanh
Sinh loi sau thué sau thué thu
cua = = X (1.1)
tai san Tai san Doanh Tai san
(ROA) binh quan thu binh qudn
Ty sudt sinh 1o B Ty sudt sinh 10i ciia Hiéu sudt sir dung
cua tai san (ROA) - doanh thu (ROS) ¥ tai san (SOA)

(1.2)

Tir md hinh phan tich ta thdy, dé nang cao kha nang sinh 10i cia mot
ddng tai san ma doanh nghiép dang sir dung, quan tri doanh nghiép phai
nghién ctru xem xét ¢6 nhitng bi¢n phap gi cho viéc nang cao khdng ngung
kha nang sinh 101 cua qua trinh st dung tai san cua doanh nghi¢p thong qua

so do sau.
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Ty suat loi
nhuan theo TS

A 4

Ty 1€ 1ai theo Hiéu suét str
doanh thu dung tai san
A A\ 4
A Y
Loi Doanh Doanh Tong tai
nhuan thu thuan thu thuan san
thuan
A Y
A\ 4 A\ 4 l
Doanh Téng chi Téng tai Téng tai
thu thuan phi san ngén san dai han
han
A\ 4 A\ 4
A y A\ 4
Chi phi Chi phi Vén vat tu Vén bang
ngoai san san xuét hang hoa tién phai
XUt thu

So @0 1.1: M6 hinh phén tich tai chinh Dupont

(Nguon: Tdc gid tong hop)

Phan tich bao c4o tai chinh bing mé hinh Dupont ¢ ¥ nghia rat 16n ddi

v6i doanh nghiép. Diéu d6 khong chi thé hién & chd c6 thé danh gia hiéu qua
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san xut kinh doanh mot cach sau sic va toan dién. Pong thoi, danh gia day
du va khach quan dén nhimg nhan t6 anh huong dén hiéu qua kinh doanh cua
doanh nghiép. Tur d6, dé ra duoc hé théng cac bién phap ty mi va xac thuc
nham tang cuong cong tac cai tién t6 chirc quan 1y doanh nghiép, gop phan
khong ngirng nang cao hi¢u qua kinh doanh cua doanh nghiép ¢ cac ky kinh
doanh tiép theo.

Theo tac gia Lé Thi Van Anh (2011), M6 hinh Dupont c6 nhimng thé manh:

+ Tinh don gian va day 1a mot cong cu rat tot dé cung cdp cho moi ngudi
kién thirc an ban gitp tac dong tich cuc dén két qua kinh doanh cua cong ty.

+ Co thé duogc sir dung dé thuyét phuc cip quan 1y thyc hién mot vai bude cai
t6 nhim chuyén nghiép hoa chic ning thu mua va ban hang. Déi khi diéu can
lam trudc tién 1a nén nhin vao thuc trang cua cong ty, thay vi tim cach thon
tinh cac cong ty khac nham ting thém doanh thu va hudng loi thé nhd quy mo
dé bu dip kha nang sinh 101 yéu kém.

Tuy nhién, mé hinh Dupont ciing c6 nhiing han ché, d6 14 mo hinh chi
dua vao ngudn sd liéu ké toan co ban ma s liéu nay co thé khong dang tin
cay hodc chua phan anh day du, khong bao gom chi phi vén, mic do tin cay
cia md hinh phu thudc hodn toan vao gia thuyét va so liéu dau vao trong khi
kha ning kiém soat ngudn dau vao khong phai luc nao ciing tot.

Trong thoi dai kinh té ngay cang phat trién, dé cong ty hoat dong c6
hiéu qua, bén canh viéc cit giam chi phi nén nghi dén nhiing ké hoach xay
dung thuong hiéu, marketing, c6 nhirng chién lugc thich hop trong diéu kién
kinh té canh tranh nhu hién nay. Béi vi chi phi ngay nay chua han 13 yéu t6
quan trong nhét quyét dinh dén loi nhuan cta doanh nghiép.

d) Cac phwong phap khac
- Phuong phdp loai trir: La phuong phap dung dé xac dinh xu huéng

va mirc d6 anh hudng ciia timg nhan td dén chi tiéu phan dnh ddi tugng phan
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tich. Pé nghién cru anh huéng ctia mot nhan o nao d6, nha phan tich phai
loai trir anh hudng ctia nhan t6 con lai, dic diém noi bat ctua phuong phap loai
trir ludn dit dbi twong phén tich vao cac trudong hop gia dinh khac nhau dé xac
dinh anh huong cac nhéan t6 dén bién dong cua chi tiéu nghién ciru.

- Phuong phdp do thi : La phuong phap nham phan anh truc quan cac
s6 liéu phan tich bang biéu d6 hodc dd thi. Qua d6, md ta xu huéng, mirc do
bién dong cua chi tiéu phan tich, hoac thé hién moi quan h¢ két cau cua cac bd
phan trong mot téng thé nhat dinh.

Phuong phéap dd thi ¢ tic dung minh hoa két qua tai chinh da tinh toan
duoc va dugc biéu thi bang biéu dd hay d6 thi, giup cho viéc danh gia bang
truc quan, thé hién rd rang va mach lac dién bién cua chi tiéu phan tich qua
ting thoi ky. Trén co sé d6, xac dinh rd nhitng nguyén nhan bién dong cua
chi tiéu phan tich. Tir d6, dua ra cc giai phap nham nang cao hié¢u qua hoat
dong tai chinh doanh nghiép.

1.3. Noi dung ctia phan tich hi€éu qua kinh doanh

M&i don vi, mdi doanh nghiép khi tién hanh phén tich hiéu qua kinh
doanh déu mong mudn thong qua két qua phan tich dé dat duoc két qua kinh
doanh cao hon, ma két qua do dugc cu thé qua chi tiéu lgi nhuan. Tuy nhién,
loi nhuén chi 13 két qua cudi cung doanh nghiép c6 thé nhan dugc, nhung dé
c6 két qua d6 can c6 mot qua trinh voi sitc manh tong hop cua nhiéu yéu to.
Chinh vi vy, n0i1 dung phan tich hiéu qua kinh doanh khong phéi la phan tich
ting chi tiéu riéng 1é ma 1a sy két hop cua mot hé thdng chi tiéu phan tich.
1.3.1. Phén tich khdi qudt két qua kinh doanh
1.3.1.1 Chi tiéu doanh thu

Doanh thu tir hoat dong kinh doanh 1 toan bo tién ban san pham, hang

héa, cung tng, dich vu sau khi trir cac khoan thué thanh toan, giam gia hang
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ban, hang ban bi tra lai (néu co ching tir hop 18) va dugce khach hang chap
nhan thanh toan (khong phan biét di thu hay chua thu tién).

Doanh thu tir hoat dong kinh doanh ¢6 3 chi tiéu:

- Doanh thu tir ban hang va cung cap dich vu:

+ Doanh thu thuan ban hang va cung cap dich vu: phan anh khoan tién
thue té doanh nghiép thu duoc trong kinh doanh. Doanh thu thuan ctia doanh
nghiép dugc xéac dinh theo cong thic:

Doanh thu thuin = Doanh thu ban hang va cung cip dich vu - cic
khoan giam trur.

Doanh thu ban hang: 14 toan bd tién ban hang héa san pham dich vu lao
vu dd duoc khach hang chap nhéan thanh toan (khong phan biét di thu hay
chua thu tién)

Céc khoan giam trir bao gdm cac khoan: chiét khau thwong mai, giam
gid hang ban, hang ban bi tra lai, thué tiéu thyu dic biét.

- Doanh thu hoat dong tai chinh: bao gdm cac khoan thu tir cac hoat dong
lién két, gop von cd phan, cho thué tai san, 1ai tién giri, 13i tién cho vay, thu tir
hoat dong mua ban chimg khoan (trai phiéu, tin phiéu, c6 phiéu) hoan nhap du
phong giam gia ching khoén di trich ndm trude nhung khong sir dung hét.

- Thu nhap khac: 1a cac khoan thu tir cdc hoat dong xay ra khong thudong
xuyén ngoai cac khoan thu nhu: thu tir ban vat tu, hang hoéa, tai san doi thira,
cong cu dung cu da phan bo hét gia tri, bi hu hong hoac khong can st dung
cac khoan phai tra nhung khong tra dugc vi nguyén nhan tir phia chu ng, thu
hdi duoc, hoan nhap cac khoan giam gia hang ton kho, phai thu kho doi nim
truéc nhung khong sir dung hét va cac khoan thu bat thuong khac.
1.3.1.2 Chi tiéu chi phi

Chi phi 12 mdt pham tru kinh té quan trong gén lién vé6i san xuét va luu

thong hang héa. D6 13 nhitng hao phi lao dong lao dong xa hoi duoc biéu hién
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bang tién trong qua trinh hoat dong kinh doanh. Chi phi ciia doanh nghiép 1a
tat ca nhitng chi phi phat sinh gin lién v&i doanh nghiép trong qué trinh hinh
thanh, ton tai va hoat dong tir khau mua nguyén vat liéu, tao ra san phém dén
khi ti€u thy no.

- Chi phi hoat dong kinh doanh: gdm tit ca cac chi phi c6 lién quan dén
qua trinh kinh doanh ctia doanh nghiép nhu: chi phi gia vén hang bén, chi phi
hoat dong tai chinh, chi phi ban hang va chi phi quan 1y doanh nghiép.

+ Gia von hang ban phan anh tong gia vbn ciia hang hoa, bat dong san
dau tu, gia thanh san xuat va thanh phim di ban, chi phi truc tiép cua khdi
luong dich vy hoan thanh da cung cap, chi phi khac duoc tinh vao gia von.

+ Chi phi ban hang: chi phi nay phan anh céc chi phi phat sinh trong qua
trinh tiéu thy san pham, hang hoa, lao vu bao gém céc chi phi dong géi, van
chuyén, giéi thiéu, bao hanh san pham. Chi phi nay bao gém: chi phi nhan
vién, chi phi khéu hao tai san c¢d dinh, chi phi dich vu mua ngoai.

+ Chi phi quan ly doanh nghiép: chi phi ndy phan anh céc chi phi quan li
chung ctia doanh nghiép gém céc chi phi quan 1y kinh doanh, chi phi quan 1y
hanh chinh, chi phi chung khac lién quan dén hoat déng cua doanh nghiép.
Chi phi nay bao gdm: chi phi nhan vién quan 1y, chi phi vat liéu quan 1y, chi
phi d6 dung van phong, thué, phi va 18 phi...

+ Chi phi hoat dong tai chinh: 1a cac khoan chi phi dau tu tai chinh ra
ngoai doanh nghiép, nham muc dich sir dung hop 1y cac ngudn vén, ting thém
thu nhéap va nang cao hi¢u qua kinh doanh cua doanh nghiép. Chi phi nay bao
gdm: chi phi cho thué tai san, chi phi mua ban trai phiéu, cd phiéu, tin phiéu,
du phong giam gia chimg khoan, chi phi khac lien quan dén hoat dong dau tu
ra ngoai doanh nghiép, chi phi nghi¢p vu tai chinh.

- Chi phi khac: 1a cac khoan chi phi xdy ra khong thuong xuyén nhu chi
phi nhugng ban thanh 1y tai san ¢ dinh, chi phi ton that thyc té, chi phi thu

hoi cac khoan no da xo6a, chi phi that thuong khac.
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1.3.1.3 Chi tiéu loi nhudn

Loi nhuan duoc hiéu mot cach don gian 1a mot khoan tién doi ra gitra
tong thu va tong chi phi trong hoat dong ctia doanh nghiép.

- Lo1 nhuén tir hoat dong kinh doanh c6 2 phén:

+ Loi nhuan ban hang va cung cp dich vu: day la khoan chénh 1éch giira
doanh thu thuan ban hang va cung cip dich vu trir di gia thanh toan bo san
pham (bao gdm gia von hang hda va chi ban hang va quan 1y doanh nghiép).

+ Loi nhuan hoat dong tai chinh la s6 thu 16n hon chi cua cac hoat dong
tai chinh, bao gém cac hoat dong cho thué tai san, mua, ban trai phiéu, ching
khodn, mua ban ngoai t¢, 1ai tién guri ngan hang thudc von kinh doanh, lai cho
vay thudc cac ngudn von va quy, 1di co phan va 13i do gop von lién doanh, hoan
nhap sé du khoan du phong giam gia du tu chimg khoan ngén han, dai han.

- Lo1 nhudn khac: 1a khoan thu nhdp khac 16n hon céc chi phi khéc, bao
gdm cac khoan phai tra khong c6 chi no, thu hoi lai cac khoan ng khé doi da
dugc duyét bé cac khodn vt tu, tai san thira sau khi da bu trir hao hut, mét
mat cac vat tu cung loai, chénh I¢ch thanh ly, nhugng ban tai san, cadc khoan
loi tic cac nam trude phat hién nam nay, s6 du hoan nhap cac khoan du
phong giam gia hang ton kho, phai thu kho doi, khoan tién trich bao hanh san
pham con thira khi hét han bao hanh.

1.3.2 Phdn tich hiéu qud sw dung tai sdn

Khi phan tich hiéu qua sir dung tai san, can phai nghién ciru mot cach
toan dién ca vé thoi gian, khong gian, mdi truong kinh doanh va dong thoi dat
né trong mdi quan hé véi su bién dong gia ca cua cac yéu tb san xuat.

Do vay, khi phan tich hiéu qua sir dung tai san trude hét phai xay dung
duogc hé thong cac chi tiéu tai chinh tong hop va chi tiét phi hop véi diac diém
cua tirng nhom tai san st dung trong cac doanh nghiép, sau d6 phai biét van

dung phuong phap phan tich thich hop. Viéc phan tich phai dugc tién hanh
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trén co sO phan tich tung chi ti€u sau do téng hop lai, tor 46 dua ra cac bién
phap nang cao hiéu qua sir dung tai san, nham khai thac hét cong suét cac tai
san da dau tu.
1.3.2.1 Phén tich co cdu tai san

Phan tich co cAu tai san caa doanh nghi¢p duoc thuc hi¢n béng cach
tinh ra va so sanh tinh hinh bién dong giira ky phan tich v6i ky gdc vé ty trong
clia timg bd phan tai san chiém trong tong s tai san. Ty trong cua ting bd

phan tai san chiém trong tong so tai san dugc xac dinh nhu sau:

Ty trong cua timg bd phan Gia tri cua tung b0 phén tai san 4 1090,

tai san trong tong s6 tai san Tong tai san (1.3)

- Ty trong cua tai san ngin han chiém trong tong tai san ctia doanh
nghiép: 1a chi tiéu biéu hién mdi quan hé ty 1¢ giita tai san ngin han voi tong
tai san cta doanh nghiép. Chi tiéu nay phan anh, cir 100 dong tai san cia
doanh nghiép thi tai san ngin han c6 bao nhiéu ddéng. Chi tiéu nay cang 1én,
chtng 6 tai san ngan han ctia doanh nghiép cang cao.

- Ty trong cla tai san dai han chiém trong tong tai san cia doanh
nghiép: 1a chi tiéu biéu hién mbi quan hé ty 1¢ giita tai san dai han voi tong tai
san ctia doanh nghiép. Chi tiéu ndy cang 16n, ching to co s& vat chat ky thuat
ciia doanh nghiép cang cao, thé hién quy mé ning luc san xuit ciia doanh
nghiép cang l6n.

Thong qua cac chi tiéu noéi trén, cadc nha quan tri doanh nghi¢p danh gia
duoc co clu tai san cua doanh nghi¢p va trén co s¢ cia co cAu tai san, ho s&
rt ra nhimg két ludn can thiét vé tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép.
1.3.2.2 Cdc chi sé phan tich hiéu qua sir dung tai san

a) Hiéu sudt sir dung tai san : Trong hoat dong kinh doanh, cac doanh

nghi¢p mong muon tai san van dong khong ngung, d¢ day manh viéc tang
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doanh thu, 12 nhan t6 gop phan ting loi nhuan cho doanh nghiép. Sirc san xuat
clia tai san c6 thé xac dinh bang cong thirc:
Hiéu sudt sir dung tai san Doanh thu thuan
(SOA) Tai san binh quan (1.4)
Chi tiéu nay cho biét trong mot ky phan tich doanh nghiép dau tu 1

d6ng tai san thi tao ra bao nhiéu dong doanh thu thuan, chi tiéu nay cang cao,
chtng t6 cac tai san van dong nhanh, gop phan ting doanh thu va la diéu kién
nang cao loi nhuan cho doanh nghiép. Néu chi tiéu nay thap, ching to céc tai
san van dong cham lam cho doanh thu ctia doanh nghiép giam. Tuy nhién chi
tiéu nay phu thudc vao dic diém nganh nghé kinh doanh, dic diém cu thé cia
tai san trong cac doanh nghiép.

b) Strc sinh loi cua tai san

Kha ndng tao ra lgi nhuén sau thué cia tai san ma doanh nghi¢p su
dung cho hoat dong kinh doanh, chi tiéu nay duoc tinh nhu sau:

Sudt sinh 10i ctia tai san Loi nhudn sau thué

(ROA) Tong tai san binh qudn (1.5)

Chi tiéu nay cho biét, trong mdt ky phén tich, doanh nghiép dau tu 1
déng tai san, thi thu dugc bao nhiéu déng loi nhuan sau thué thu nhap doanh
nghiép, chi tiéu nay cao ching t6 hiéu qua stir dung tai san cua doanh nghiép
1a tbt, gop phan nang cao kha ning dau tu cua chi doanh nghiép.

Dé phan tich cac nhan t§ anh hudng dén stc sinh 161 cia von chu sé

hitu ta c6 thé bién ddi chi tiéu ROA theo mé hinh tai chinh Dupont:

Ty sudt Loi nhudn Loi nhudgn Doanh thu
sinh loi sau thué sau thué thuan (1.6)
cua tai - Tai san binh - Doanh thu ) Tai san binh

san (ROA) quan thuan quan
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Ty sudt sinh 1o Ty sudt sinh 1o Hiéu sudt sir
cua tai san = cuadoanh thu  x dung tai san
(ROA) (ROS) (SOA) (1.7)
Nhin vao quan hé trén ta thdy mudn cai thién kha ning sinh 10i cia tai
san c6 thé tic dong vao 2 nhan td vao strc sinh 16i cta doanh thu thuan va
hiéu suat sir dung tai san. Tir d6 dua ra cac bién phap nham nang cao hiéu qua
cuia timg nhén t§ gop phan ting strc sinh 101 cta tai san.
1.3.3 Phén tich hiéu qua sir dung von luu dong
Trudc tién phai hiéu vé vbn luu dong. Trong qua trinh van dong thyc té
von luu dong phan anh theo hinh thai t6n tai dudi hinh thc tai san luu dong.
Tai san luu dong gém: nguyén vat liéu du trir, sdn phém d¢ dang, thanh phém,
hang hoa..... Trong bang cin d6i ké toan vbn luu dong dugce biéu hién bén
ngudn von va tai san luu dong duoc thé hién bén tai san. Vén luu dong
chuyén toan bo gia tri vao san pham trong mot chu ky san xuat.

+ Can cr vao vai tro cua von luu dong trong san xuat kinh doanh ta c6
thé chia lam 3 loai: Von lwu dong trong khdu dw triv bao gom gia tri cac khoan
nguyén vat liéu chinh, nguyén vat liéu phuy, nhién li¢u, dong luc, phu tung
thay thé, cong cu dung cy, vat liéu bao bi dong goi. Von luu dong trong khdu
san xudt gdm gia tri san pham d& dang, ban thanh pham, thanh pham, cac
khoan chi phi chd két chuyén. Von lwu dong trong khdu leu théng gdm céc
khoan gia tri thanh pham, hang hoa mua ngoai, hang ho4 san xuét ra nhd ngan
hang thu ho vén tién té, cac khoan vén dau tu ngin han (dau tu ching khoan
ngin han, cho vay ngin han) cac khoan thé chap, ky quy ky cuoc ngin han,
céc khoan vbn trong thanh toan.

+ Can ctr theo hinh thai biéu hién thi ta chia thanh 2 loai: Von vdt tw
hang hod: 1a cac khoan vén luu dong c6 hinh thai biéu hién bang hién vat cu

thé nhu nguyén nhién vat liéu, san pham do dang, ban thanh pham, thanh
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pham. Va, vén bang tién gdm cac khoan von tién té nhu tién mat ton quy, tién
gti ngan hang, cac khoan von trong thanh toan, cac khoan dau tu ching
khoan ngan han.

Viéc phan tich hiéu qua str dung von luu dong rat phuc tap nhung lai rat
quan trong do dic diém riéng cia tai san luu dong da chi phdi qua trinh phan
tich. Nhiing dac diém d6 la:

Tai san luu dong tién hanh chu chuyén khéng ngimg trong qua trinh san
xuat kinh doanh nhung qua mdi chu ky san xuét kinh doanh né lai trai qua
nhiéu hinh thai khac nhau (tién - hang tén kho - phai thu - tién)

Viéc quan 1y va sir dung tai san luu dong nhu thé ndo ¢ y nghia to 16n
trong viéc dam bao cho qua trinh san xudt va luu thong dugc thuan loi.

Quy md cua tai san luu dong to hay nho phu thudc vao nhiéu nhan tb
nhu: quy md san xuét, trinh do k¥ thuat, trinh d0 cong nghé va t6 chirc san
xudt, trinh d6 t6 chirc cung Gmg vat tu va tiéu thy san pham.

Tai san luu dong bao gém nhiéu loai tai san khac nhau vé tinh chat, vi tri
trong qua trinh san xuat nhu: tién, cac loai hang ton kho, cac khoan phai thu,
cac khoan dau tu ngén han.
1.3.3.1 Péi védi cdc logi tién

Tién du trit nhiéu hay it s& truc tiép anh hudng dén hoat dong thanh toan
va hiéu qua sir dung ddng tién. Do d0, dé kiém soat c6 thé tinh ty trong cua
tién trong tong tai san luu dong néi chung.
1.3.3.2 Béi véi cdc loai hang ton

Hang tdn kho 1a mét loai tai san dy trit v6i muc dich dam bao cho hoat
dong san xuat duoc tién hanh mot cach binh thudng lién tuc va dap ung nhu
cau cta thi trudng. Mtc d6 ton kho cia ting loai cao hay thap phu thudc vao
rat nhidu yéu t6 nhu: loai hinh kinh doanh, ché d6 cung cép dau vao, muc do

ti€u thu san pham, thoi vu trong ndm. D& dam bdo cho sdn xuat dugc tién
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hanh lién tuc dong thoi dap ung du nhu cau cua khach hiang, mdi doanh
nghiép can c6 mot mirc d6 ton kho hop 1y. D6 ciing chinh 1a mot bién phap
lam tang hiéu qua str dung von luu dong.

Gid von hang ban

S6 lan ludn chuyén hang ton kho= (1.8)
Hang ton kho trung binh
Trong do:
Hang ton kho trung binh= ( Hang ton kho dau ki + hang ton kho cuéi ki )/2
Chi s6 nay thé hién kha ning quan tri hang ton kho hiéu qua nhu thé
nao. Chi sd cang cao cang cho thiy doanh nghiép ban hang nhanh va hang t6n
kho khéng bi & dong nhiéu trong doanh nghiép. Cé nghia 1a doanh nghiép s&
it rai ro hon néu nhin thiy trong bao cdo tai chinh, khoan muc hang tén kho
c6 gia tri giam qua cac nam. Tuy nhién chi s nay qua cao ciing khong t6t vi
nhu thé c6 nghia 13 lwong hang du trir trong kho khong nhiéu, néu nhu cau thi
truong ting dot ngot thi rat kha ning doanh nghiép bi mat khach hang va bi
ddi thi canh tranh gianh thi phén. Thém nita, du trlr nguyén li€u vat licu dau
vao cho cac khau san xuat khong du cé thé khién cho day chuyén bi ngung
tré. Vi vay chi s6 lan luan chuyén hang ton kho can phai dii 16n dé dam bao
mirc do san xuét dap tmg duoc nhu cau khach hang.
1.3.3.3 DBéi véi cac khoan phdi thu

S6 lan thu no Doanh thu

phai thu N Binh quan cdc khoan phdi thu (1.9)

Chi sb trén phan anh tdc do bién doi cac khoan phai thu thanh tién mat.

Heé sd nay cang 16n chimg t6 toc d thu hdi no ciia doanh nghiép cang nhanh,
kha ning chuyén d6i cac khoan ng phai thu sang tién mit cao, diéu nay giup
cho doanh nghiép nang cao luéng tién mit, tao ra sy chu dong trong vi€c tai

trg nguon von luu dong trong san xuat. Nguoc lai, néu h¢ s6 nay cang thap thi
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s6 tién cta doanh nghiép bi chiém dung ngay cang nhiéu, lugng tién mat s&
ngay cang giam, lam giam sy chu dong cia doanh nghiép trong viéc tai trg
ngudn von luu dong trong san xuét va c6 thé doanh nghiép s& phai di vay
ngan hang dé tai tro thém cho ngudn von luu dong nay.

Ttr chi s6 1an thu no phai thu ta tinh duoc hé sé ngay thu tién binh quan
bang cach 14y sé ngay trong ky chia cho vong quay cac khoan phai thu. Hé sb
ngay thu tién binh quan cho thy khoang thoi gian trung binh can thiét dé mot
cong ty thu hdi cac khoan ng tir khach hang. Nguoc lai véi chi s6 lan thu no
phai thu, chi s6 ngdy thu tién binh quan cang nhé thi tdc d thu hdi cong ng
phai thu cua doanh nghi¢p cang nhanh.
1.3.3.4 Poi véi cdc khodn phdi tra

S6 lan thanh todn Doanh s6 mua hang thwong nién

no nguoi ban - Binh quan cac khoan phai tra (1.10)

Chi s6 nay phan anh kha ning chiém dung v6n cua doanh nghiép ddi
v6i nha cung cip. Chi s6 qua thap c6 thé anh hudng khong t6t dén xép hang
tin dung ctia doanh nghiép.

Chi sb 1an thanh toan ng ngudi ban nim nay nho hon nam trude chimg
té doanh nghiép chiém dung vbn va thanh toan cham hon nam truée. Nguoc
lai, néu chi s6 nim nay 16n hon nam trudc ching té doanh nghiép chiém dung
v6n va thanh toan nhanh hon nam trude.

Néu chi s6 lan thanh todn no nguoi ban qua nho (cac khoan phai tra
16n), s& tiém an rui ro vé kha niang thanh khoan. Tuy nhién, ciing can luu y
viéc chiém dung khoan von nay c6 thé s& gitip doanh nghiép giam dugc chi
phi vé& vbn, dong thoi thé hién uy tin vé quan hé thanh toan dbi v6i nha cung

cap va chat lugng san pham doi véi khach hang.
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1.3.4. Phan tich hiéu qud sir dung nguéon von
1.3.4.1 Phan tich co cdu nguon von

Nguén vén caa doanh nghiép d6 1a ngudn hinh thanh nén cac tai san
ctia doanh nghiép, ngudn vén doanh nghiép thuong bao gdm 2 ngudn co ban:
ngudn von chi s¢ hitu va no phai tra.

Ngudn vén chu s¢ hitu ciia doanh nghiép bao gdm ngudn von kinh
doanh, cac quy ctia doanh nghiép, loi nhuan chua phan phdi va cac ngudn von
khac nhu kinh phi xay dung co ban, kinh phi sy nghiép... Ngudn von nay la
chi tiéu quan trong dé danh gid muc dg tu chu trong hoat dong tai chinh.

Bén canh nguén vén cha st hitu cic doanh nghiép con phai di vay,
chiém dung vbn dé phuc vu cho qué trinh kinh doanh d6 chinh 13 no phai tra.
No phai tra bao gém no ngén han va no dai han.

- No ngén han d6 1a cac khoan ng ma doanh nghiép phai c6 trach nhiém
va nghia vu thanh toan trong thoi han dudi 12 thang hodc 1 chu ky kinh
doanh. No ngan han bao gom: Vay va ng ngan han, phai trd nguoi ban ngin
han, phai thanh toan v6i ngan sach Nha nudc vé cac khoan thué, phai tra cong
nhan vién, nguodi mua tra tién trude. ..

- No dai han d6 1a cac khoan ng ma doanh nghié¢p phai c6 trach nhiém
va nghia vu thanh toan thoi han trén 12 thang hoac 1 chu ky kinh doanh. No
dai han bao gdm: Vay va no dai han, phai tra nguoi ban dai han, phai thanh
toan véi ngan sach Nha nudce duge hoan lai. ..

Co ciu ngudn vén cua doanh nghiép thudng phu thudc vao dic diém
ctia hoat dong kinh doanh, hinh thirc s& hitu vén, co ché quan 1y va phan cép
tai chinh trong cac doanh nghiép. Trong thuc té cac doanh nghiép khac nhau
thi co cau ngudn von ciing khac nhau. Co cdu ngudn vdn tac dong dén noi

dung phan tich hi¢u qua kinh doanh ctia doanh nghiép.
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1.3.4.2 Phan tich hiéu qua sir dung von chii s6: hitu

Céc nha dau tu thudng coi trong dén chi tiéu hiéu qua sir dung von chu
s& hiru vi ho quan tam dén kha nang thu dugc 191 nhuan so voi vdn ma ho bo
ra dé dau tu, véi muc dich ting cuong kiém soét va bao toan von phat trién.

Khi phan tich hiéu qua st dung von chi s& hitu, ta thudng sir dung cac
chi tiéu sau:

*Strc sinh 10 ciia von chii s6 hiru

Chi ti€u nay duogc xac dinh nhu sau:

Sirc sinh 10 ctia von Loi nhudn sau thué

e = e - (1.11)
chu so hitu (ROE) Von chu so hitu binh quadn

Chi tiéu nay cho biét, ctr 1 déng von chi s¢ hitu tao ra dugce bao nhiéu
déng loi nhuan sau thué thu nhap doanh nghi¢p. Chi ti€u nay cang cao, cang
biéu hién xu hudng tich cyc. Chi tidu nay cao thuong gitp cho cic nha quan
tri c6 thé di huy dong vdn moi trén thi truong tai chinh dé tai tro cho su tang
truong cua doanh nghiép. Nguoc lai néu chi tiéu nay nho va vén chi sé hiru
dudi mirc von diéu 18 thi hiéu qua kinh doanh thap, doanh nghiép s& gap kho
khin trong viéc thu hit vén. Tuy nhién stc sinh 16 ciia von cha sé hitu cao
khong phai ltic nao ciing thuan loi vi ¢6 thé 1a do anh huong cia vén chu so
hitu nhé ma von chu sé hitu cang nhé thi mic d6 mao hiém cang 16n. Do vy
khi phan tich chi tiéu nay can két hop véi co cau cta von chu so hitu trong
tirng doanh nghiép cu thé.

*Hiéu suét sir dung von chii s¢' hiru

Chi ti€u nay duoc xac dinh nhu sau:

Doanh thu thudn

Hiéu sudt sir dung ,
= Von chu so hitu binh qudn (1.12)

von chu so hiru

Chi tiéu nay cho biét trong ky phéan tich doanh nghiép dau tu 1 dong
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vbn chu so hiru thi thu duge bao nhiéu dong doanh thu thuan, chi tiéu nay
cang cao chimg to sy vin dong cua von chi s& hitu nhanh, gop phan nang cao
loi nhuan va hiéu qua cua hoat dong kinh doanh.

Dé phan tich cac nhan t6 anh huong dén sic sinh 101 cta von chil so

hitu ta c6 thé bién ddi chi tiéu ROE theo md hinh tai chinh Dupont

) Loi nhuan Doanh th Tai san binh
Tv sudt sinh , oanh thu
JSuar s sau thué quan (1.13)
loicia = X X -
Tai san Von chu so
VCSH(ROE, Doanh thu
binh quan hitu
Ty sudt . . .
Ty sudt sinh Hiéu suat Hé so tai san
sinh loi )
loi cua s dung S0 V0T von
cua = X X (1.14)
doanh thu tai san chu so hitu
vesH (ROS) (SOA) (AOE)
(ROE)

Nhin vao quan hé trén ta thiy mudn cai thién kha ning sinh 15i ctia vn
chi s& hitu co thé tac dong vao 3 nhan t6 hé sd tai san so v&i von cha s hitu,
hiéu suat sir dung tai san va vao suc sinh 101 cua doanh thu thuan. Tu d6 dua
ra cac bién phap nhim nang cao hiéu qua cia timg nhan t6 gbp phan ting strc
sinh 161 ctia von chu sé hitu.

* Sirc sinh 10i ciia ngudn von

Chi ti€u nay duogc xac dinh nhu sau:

Stee sinh loi cua Loi nhudn ké toan trieée thué + Chi phi ldi vay

nguon von Tong nguon von binh qudn

(1.15)

Chi tiéu nay cho biét trong ky phan tich, doanh nghiép sir dung 1 dong
nguén von vao phuc vu cho hoat dong kinh doanh thi thu dugc bao nhiéu

dong loi nhuan ké toan trudc thué va chi phi 13i vay. Chi tiéu nay cang cao
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chtng to hiéu qua sir dung ngudn vén tot, khi d6 ta so sanh voi 13i suét tién
vay ngan hang, chi tiéu ndy cao hon 13i suat tién vay ngan hang d6 1a dong luc
gitip cac nha quan tri kinh doanh dua ra quyét dinh vay tién dau tu vao hoat
dong san xuat kinh doanh. Chi tiéu nay thap hon l4i suat tién vay ngan hang,
doanh nghiép can thu hep pham vi vay tién nhdm dam bao an toan va phat
trién von cho hoat dong kinh doanh.
1.3.5. Phan tich hiéu qua sw dung chi phi

Chi phi trong ky cua doanh nghiép chi ra thuong bao gom: Gia von
hang ban, chi phi ban hang, chi phi quan ly doanh nghiép, chi phi tai chinh,
chi phi khac. D6 14 cac khoan chi phi bo ra dé thu lgi nhuén trong ky. Dé danh
gia hiéu qua str dung chi phi thuong xéc dinh céc chi tiéu sau:
1.3.5.1 Ty sudt loi nhudn so véi chi phi ban hang

Chi tiéu nay dugc xac dinh nhu sau

Ty sudt loi nhudn so véi chi Loi nhudn thuan tir HPKD

phi ban hang = Chi phi ban hang (1.16)

Chi tiéu nay cho biét trong ky phén tich doanh nghiép dau tu 1 dong chi
phi ban hang thi thu dugc bao nhiéu ddng loi nhuén, chi tiéu ndy cang cao
chung to murc loi nhuan trong chi phi ban hang cang 16n, doanh nghiép da tiét
kiém dugc chi phi ban hang.
1.3.5.2 Ty sudt loi nhudn so véi chi phi quan 1y doanh nghiép

Chi ti€u nay duogc xac dinh nhu sau

Ty sudt loi nhudn so véi Loi nhudn thuan tir HDKD

chi phi quan ly DN Chi phi quan ly DN (1.17)

Chi tiéu nay cho biét trong ky phan tich doanh nghiép dau tu 1 dong chi
phi quan 1y doanh nghiép thi thu dugc bao nhiéu dong loi nhuén, chi tiéu nay
cang cao chung to6 muc 1gi nhuan trong chi phi quan 1y doanh nghiép cang

16n, doanh nghiép d tiét kiém duoc chi phi quan 1y.
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1.3.5.3 Ty sudt loi nhudn so véi gid von hang ban
Chi tiéu nay duogc xac dinh nhu sau

Ty sudt loi nhudn so véi gia Loi nhudn thuan tir HDKD

von hang ban Gid von hang ban (1.18)
Chi tiéu nay cho biét trong ky phén tich doanh nghiép dau tu 1 dong gia
v6n hang ban thi thu duoc bao nhiéu dong loi nhuén, chi tiéu nay cang cao chimg
t6 muc loi nhudn trong gia von hang ban cang 16n, thé hién cac mit hang kinh
doanh 15i nhét, do vy doanh nghiép cang day manh khéi luong tiéu thu.
1.3.5.4 Ty sudt loi nhudn ké todn truée thué so véi tong chi phi

Chi tiéu nay dugc xac dinh nhu sau

Ty suat loi nhuan ké todn Loi nhuan ké todn trude thué
trieGe thué so voi tong chi phi Tong chi phi (1.19)

Chi tiéu nay cho biét trong ky phan tich doanh nghiép dau tu 1 dong chi
phi thi thu dugc bao nhiéu déng loi nhuén ké toan trude thué, chi tiéu nay
cang cao chung to murc loi nhuén trong chi phi cang 16n, doanh nghiép da tiét
kiém duogc cac khoan chi phi chi ra trong ky.

1.3.6. Phén tich hi¢u qud kinh doanh va gid cé phiéu

Céc nha dau tu thuong xem xét cac chi tiéu tai chinh lién quan truc tiép
dén loi ich cua minh dé tir d6 dua ra cac quyét dinh mua c6 phiéu hodc dau tu
vao céc linh vuc khac véi muc dich thu loi nhuén tdi da trong cac hoat dong
kinh doanh. Do vay, khi danh gid hi€éu qua kinh doanh cua cac cong ty, cac
nha dau tu thuong quan tim dén cac chi tiéu hiéu qua truc tiép va hé thong
cac don bay trong quyét dinh tuong lai.

Thu nhdp méi cé phiéu (EPS)

Loi nhudn sau thué

Thu nhdp méi cé phiéu = . . (1.20)
So lwong co phieu dang luwu hanh
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Chi tiéu nay cho biét cr mdi c6 phiéu thi mang lai bao nhiéu dong loi
nhuén sau thué, chi tiéu ndy cang cao chimg to hiéu qua kinh doanh cta cong
ty tot, d6 1a nhan t6 ting gia c6 phiéu trén thi truong ching khoan. Chi tiéu
nay cao 13 co s& chia ¢6 tirc cho cac ¢b dong ciing cao.

Chi sé P/E ciia cé phiéu

Gia tri thi truong mot c6 phiéu

Chi s6 P/E ciia cé phiéu = . (1.21)
Thu nhap cua moi co phiéu

Chi tiéu nay cho biét sau mot ky kinh doanh hodc ky vong cho ky tdi
céc nha dau tu mudn c6 1 dong thu nhéap thi phai bo ra bao nhiéu dong dé dau
tu. Chi tiéu ndy cao qué ciing khong tét co thé do thi truong chimg khoan phat
trién qua nong. Chi tidu nay thap quéa cang khong tdt, ¢6 thé do tinh hinh tai
chinh cua cong ty c¢6 phan yéu kém. Chi tiéu nay phu thudc vao nhiéu nhan t6
khach quan va chu quan trong nén kinh té thi truong.

Chi sé P/B ciia cé phiéu

Gid tri thi truong cia cé phiéu

Chi s6 P/B ciia cé phiéu = . (1.22)
Gia tri s6 sdach cua co phiéu

M&bi quan hé giira gia trj thi treong cia mdi ¢d phiéu so véi gia tri sb
sach ctua n6 dugc thé hién gia tri cia mdi cd phiéu trén thi truong ching
khoan gap bao nhiéu lan so v&i gid tri ghi s6 ciia ¢o phiéu. Chi tiéu nay cang
cao chung t6 doanh nghiép c6 kha ning tai chinh manh va trién vong kinh
doanh...d6 1a sy hip dan cia cac nha dau tu va cd phiéu. Néu chi tiéu nay
thap co6 thé do cac nha dau tu chwa biét toi gid trj thuc cua cd phiéu hodc tinh
hinh tai chinh cta cong ty yéu kém. ..

Gid tri theo s6 ké todn ciia 1 cé phiéu

Gid tri theo s6 ké todn ciia Tong tai san- No phdi trd

. = , . (1.23)
1 ¢o phiéu So co phieu dang luu hanh
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Chi ti€u nay cho biét gia tri that ciia mdi ¢ phiéu 14 bao nhiéu tién, Chi
tiéu nay cao hon ménh gia 13 t6, 6 1a nhan t6 hap din cac nha dau tu va ting
gia ¢o phiéu trén thi trudng. Chi tiéu nay thip hon ménh gia diu hiéu rui ro tai
chinh xuat hién, nguy co pha san cé thé xay ra.

Két lugn: Chuong 1 dd hé thong héa nhiing van dé 1y ludn vé phan tich hiéu
qua kinh doanh cua doanh nghiép: trinh bay khai niém, nhiém vu, y nghia cua
phan tich hiéu qua kinh doanh, cac nguon dir liéu sir dung dé phdn tich, ciing
nhur nhitng phirong phdp tién hanh phan tich va néi dung ciia phan tich hiéu
quda kinh doanh. Nhitng 1y ludn trén la co sé dé Ludn vén tién hanh phdn tich

hiéu qua kinh doanh ciia Cong ty c6 phan thity san Mekong tai chwong 3.
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CHUONG 2
DU LIEU VA PHUONG PHAP NGHIEN CUU SU DUNG CHO PE TAI

2.1. Dir liéu va nguon dir liéu

Lu4n van chi yéu sir dung dit liéu tht cp bao gém: hé théng 1y thuyét
céc van dé 1y luan co ban vé phan tich hiéu qua kinh doanh va nhiing dit liéu
thuc té & don vi.

Dé tim hiéu nhitng vin d& 1y luan co ban vé phan tich hiéu qua kinh
doanh cta doanh nghiép nhu khai ni€ém, muc tiéu, y nghia phan tich, phuong
phéap phéan tich, ndi dung phan tich, y nghia va phuong phép tinh todn cac chi
tiéu tai chinh, tac gia da tham khao cac cudn gido trinh, xuat ban khoa hoc, tai
liéu hoc tap, slide, bai giang. Bén canh do, tac gia con tham khdo cac cong
trinh nghién ctru ctia co quan, vién, truong dai hoc, cac bai bao cao hay luan
van cua cac sinh vién khac (khoda trude) trong truong hodc & cac trudong khac
dé ké thira va phat huy nhiing gia tri ma cac cong trinh nghién ctru di trude da
dat dugc, hoan thién nhitng han ché, gitip cho luan van dugc hoan thién hon.

Nhitng dit liéu vé lich st hinh thanh va phat trién, muc tiéu phat trién,
tam nhin s ménh, co cdu to chic ciia Cong ty c¢b phan thuy san Mekong, tac

gia thu thap tir website ctia cong ty: http:// www.mekongfish.vn/vn va ban céo

bach cua cong ty.

S liéu dé phan tich cac chi tiéu tai chinh ciia cong ty tac gia lay tir bao
c4o tai chinh thuong nién, dinh ky, hé thdng bao cdo tai chinh hop nhat da
duoc kiém toan ciia Cong ty C6 phan Thiy san Mekong trén cac trang ching
khoan nhu: vietstock.vn, cafef.vn, stockbiz.vn, cophieu68.vn...

Pé c6 dugc nhimng dir liu lién quan dén nganh thuy san Viét Nam, tac
gid tham khdo cac bdo céo cua chinh phu, by nganh, cac hiép hoi ( Hi¢p hoi

ché bién va xuat khau thuy san Viét Nam, hoi ché bién va xuat khau thuy san
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Ca Mau...), s0 liéu ctia cac co quan thong ké vé tinh hinh kinh té x4 hoi, ngan
sach quéc gia, xuat nhap khau, dau tu nude ngoai.

Ngoai ra, luan van con st dung dir liéu so cdp bao gom cac dir liéu ma
tac gia thu thap duoc tir can bo 1am trong cong ty lién quan dén nhitng ton tai
hién c6 ¢ cong ty, dén nhitng giai phap can thuc hién trong thoi gian t6i.

2.2. Phwong phap thu thap dir liéu

Sau khi da xac dinh duogc nhitng dir liéu can sir dung cho luan van, tac
gia dén thu vién truong DPai hoc Qudc Gia Ha Noi muon mét sb sach gido
khoa, luan van cua cac sinh vién khoa trudc déng thot chon loc tai liéu giao
trinh, bai giang, slide vé phan tich hiéu quéa kinh doanh da duoc hoc & truong
dé xay dung hé thong 1y thuyét & chuong 1 cua lun vin.

Dbi v6i phan dit lidu thuc t& & cong ty, tac gia truy cip vao cac trang

web: http://www.mekongfish.vn/vn, vietstock.vn, cafef.vn, cophieu68.vn...

dé tai vé& may tinh cac bao cdo tai chinh da duogc kiém toan cua cong ty tir nim
2011 dén nam 2014 nhu: bang can ddi ké toan, bao cao két qua hoat dong
kinh doanh, bao cao luu chuyén tién té, thuyét minh bao cao tai chinh.

Téc gia tham van thay cd gido, phong van can bd lam trong cong ty qua
dién thoai mot sb cau hoi lién quan dén nhimg mat han ché cia cong ty, tir d6
dua ra nhirng giadi phap phu hop véi cong ty.

2.3. Phwong phap xir ly dir liéu

Sau khi thu thap dir lidu tac gia tién hanh xay dung ndi dung phan tich
theo cac nhom chi tiéu: hiéu qua sir dung tai san, hiéu qua st dung von luu
dong, hiéu qua st dung ngudn von, hiéu qua st dung chi phi, hiéu qua kinh
doanh va gia ¢ phiéu. Tir cic bao céo tai chinh, tac gia tip hop sd lidu theo
cac chi tiéu, sir dung bang excel dé tinh ra sé tuong d6i, sd luong, co cu...
dua vao céc s6 liéu théng ké dugc dé dua ra cac danh gia chung va phan tich.

Pé dua ra danh gia chinh xac vé tinh hinh hoat dong kinh doanh ctia
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Cong ty ¢ phan Thuy san Mekong, tac gia chu yéu sir dung phuong phap so
sanh, thuc hién bang hai hinh thirc so sanh theo chiéu ngang va so sanh theo
chiéu doc. Phuong phap phan tich doc duoc tic gia sir dung trong phan tich ty
trong cac thanh phan trong tong s6 nhu phan tich co cdu tai san, co ciu ngudn
von, ty trong tai san ngin han trong téng tai san... Phan tich ngang duoc tac
gia st dung trong phan tich cac s6 liéu, cac chi tidu so sanh giita cic nam, so
sanh cac gia tri chi tiéu tai chinh cta cong ty v6i gia tri trung binh nganh dé
thiy duoc nhitng bién dong cua cac chi tiéu qua cac nim va mirc do phat
trién, vi tri cta cong ty trong nganh. Bén canh d6, tac gia ap dung phuong
phap md hinh Dupont dé phan tich cac ty suat nhu: ty suat sinh 10i ciia tai san,
ty sudt sinh 101 ctia von chu sé hitu...dé thiy dugc mdi lién hé giira cac chi
tiéu don 1&, thiy duoc nguyén nhan va mirc d6 cta cac chi tiéu t6i su thay doi
vé tinh hinh tai chinh va hiéu qua hoat dong kinh doanh ciia Cong ty.

2.4. Phwong phap trinh bay két qua phén tich

Tac gia trinh bay két qua phan tich dudi dang van viét, duéi dang bang
biéu, dudi dang biéu db va dudi dang do thi.

Véi phan hé thdng 1y thuyét va nhiing s liéu it, don gian, rd rang thi tac
gia s& trinh bay dudi dang van viét. V4i hinh thie nay, nguoi doc dugce tiép
can nhanh chéng, truc tiép voi b liu va thong tin s6 liéu dem lai mot cach
don gian nhat.

Céc két qua kinh doanh va chi tiéu tai chinh da duoc tinh toan ctia Cong
ty duoc tac gia trinh bay thong qua hé théng bang biéu dé dé theo dbi, so sanh
qua cac nam, thay duoc sy thay d6i vé tinh hinh tai chinh va két qua hoat
dong san xuat kinh doanh ctia Cong ty giira cac nam. Ngoai ra, cac két qua va
chi tiéu tai chinh cua Cong ty dugc so sanh véi trung binh nganh dé thay duoc

tinh hinh tai chinh ctia Cong ty trong xu huéng phat trién chung cua nganh.
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Vi du: Bang Phan tich hiéu qua st dung tai sin chung cia cong ty

2012-2014
Nam 2012 Nam 2013 Nam 2014
Chi tiéu Cong ty |'TB nganh| Cong TB Cong ty | TB nganh
ty nganh

Ty suat sinh 101 cua tai

san ROA (%)

S6 vong quay cua tai

san (vong)

Suat hao phi ctia TS so
v6i DTT

Suat hao phi cta TS so
véi LNST

Khi thé hién mdi tuong quan giira cac sb liéu thi tic gia s dung hinh
thire trinh bay sd liéu duéi dang hinh. Hinh thuc trinh bay nay s& giup ngudi
doc tiép can duge cac sd lidu khac nhau trong cung mat mbi tuong quan so
sanh, tir d6 rat ra duoc két luan nhanh, 13 rang hon.

Biéu d6 cot dugc tac gia str dung dé trinh bay nhiing s6 liéu vé tinh hinh
thuc hién doanh thu, chi phi va lgi nhuan; co cAu ng phai tra va von chu s&
hiru cua cong ty giai doan 2011-2014.

Biéu d6 thanh duoc tac gia sir dung dé trinh bay nhiing sd liéu vé co cau
tai san va co ciu ngudn von cia cong ty tir nim 2011-2014.

Biéu do duodng biéu dién duoc tac gia sa dung dé trinh bay ty suét loi

nhuan trén chi phi ban hang va chi phi quan 1y doanh nghiép.
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CHUONG 3
PHAN TiCH THU'C TRANG HIEU QUA KINH DOANH CUA CONG
TY CO PHAN THUY SAN MEKONG

3.1. Tong quan vé Cong ty co phan thily sin Mekong
3.1.1. Gidi thiéu vé Cong ty cé phan thiiy san Mekong

MEKONGFISH la doanh nghiép hoat dong trong linh vuc kinh doanh,
ché bién xuat khau ndng san,thiry san ¢ khu vuc dong bang Song Ctru Long—
day 1 khu vuc c6 thé manh vé nudi trong va kinh doanh nong thity san ciia ca
nudc hién nay.

Tién than 13 xi nghiép Rau qua dong lanh xuét khau Hau Giang do
UBND tinh Can Tho (Hau Giang) ky quyét dinh thanh 1ap thang 4 nim 1979,
cong ty duoc thanh 13p theo Quyét dinh s6 592/QD-CT.UB ngay 26 thang 02
nam 2002 cta Uy ban Nhan dan tinh Can Tho (nay 13 TP. Can Tho) vé viéc
chuyén Doanh nghiép nha nuéc thanh cong ty cd phan. Cong ty hoat dong
theo gidy phép ding ky kinh doanh s 5703000016 do S& Ké hoach va dau tu
tinh Can Tho cdp 1an dau ngay 28 thang 02 nim 2002, ding ky thay d6i lan
thir 8 ngay 25 thang 10 ndm 2013.

Thang 04 nim 1979 UBND tinh Hau Giang ky quyét dinh thanh 1ap Xi
Nghiép Rau Qua Péng Lanh Xuat Khau Hau Giang.

Tir nam 1979 dén 1990: Xi nghiép ché bién rau qua (Khém dong lanh)
xuat khau sang Lién X6 va cac nudc Dong Au (cii).

T ndm 1991 dén nam 1996: Xi nghiép chuyén sang ché bién thuy san
xuat khau.

Tir ndgm 1997 dén cudi nam 2001: Poi tén thanh Xi nghiép Ché bién
Nong san Thuc phidm Can Tho truc thuc Cong ty Nong san Thuc pham Xuét
khau Can Tho.
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Ngay 26/02/2002 UBND tinh Can Tho ra quyét dinh sd 592/QD-
CT.UB thanh lap Coéng Ty C6 Phan Thay San Mekong va hoat dong ngay
cang hiéu qua. Vén diéu 18 ban dau 1a 20 ty dong ting dan 1én 30 ty, dén dau
nam 2008 1a 81 ty dong va dén nay la trén 126 ty dong.

Ngay 24/09/2009, c6 phiéu cia cong ty duoc niém yét va giao dich lan
dau tai S¢ Giao dich Chung khoan Thanh phé H6 Chi Minh v&i ma chimg
khoan AAM va s lugng c6 phiéu niém yét 13 8.100.000 ¢ phiéu theo Thong
bao s6 542/TB-SGDHCM ngay 17/09/2009.

Ngay 21/12/2009, cong ty niém yét bo sung thém 3.239.864 c6 phiéu tir
viéc phat hanh ¢6 phiéu thuong 30% va tra cb tic bang cb phiéu 10% theo
Thong bao s6 760/TB-SGDHCM ngay 14/12/2009.

Ngay 14/10/2013, cong ty niém yét bd sung thém 1.295.976 ¢6 phiéu tir
viéc tra o tirc bang c6 phiéu cho co dong hién hiru véi ty 18 100:15 theo
Thong béo s6 885/TB-SGDHCM ngay 09/10/2013.

Hién tai, von diéu 1¢ theo Gidy chimg nhan dang ky doanh nghiép thay dbi
lan thtr 8 1a: 126.358.400.000 dong tuong duwong 12.635.840 ¢ phan voi ménh
gia : 10.000 VNB/CP trong d6 100% va vén ctia cac ¢4 nhan trong nudc.

Tén day du:

CONG TY CO PHAN THUY SAN MEKONG
Tén tiéng Anh:

MEKONG FISHERIES JOINT STOCK
COMPANY.

Tén viét tit: AAM. Logo cong ty:

Tén giao dich: MEKONGFISH CO.
MST:1800448811

Dia chi: L6 24 Khu Cong Nghiép Tra Noc, Quan Binh Thuy, TP. Can Tho.
Dién Thoai: 0710. 3841294 - 3841990 - 3842027 - 3841560.
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Fax: 0710. 3841192 - 3843236.
Email:mkf@hcm.vnn.vn

salemekongfish(@vnn.vn

mkfmekonscomvn@hcm.vnn.vn

Website: www.mekongfish.vn

Linh vyc hoat dong cta cong ty bao gém: thu mua, gia cong, ché bién,
xuat nhap khau thuy san, gao va cac loai néng san; Nhap khau vat tu hang
héa, may moc thiét bi va tu liéu san xudt phuc vu nong nghiép nudi trong va
ché bién thity hai san; Nuoi trong thiy san, san xuat thirc 4n gia suc, thirc in
thuy san, san xuét con giéng phuc vu nudi trong thay san, nhap khau thirc an
gia stic, thire 4n thuy san; Nhap khau kinh doanh phan bén, sit thép céc loai;
Dau tu tai chinh. Kinh doanh dia bc, bit dong san va vin phong cho thué. Du
lich 1it hanh ndi dia, kinh doanh nha hang.

Trong d6, trong thoi gian gan day, cu thé 1a trong 02 nim 2013 va
2014, nganh nghé kinh doanh ctia cong ty chi thuc hién trong linh vyc chin
nudi ca tra, ché bién ca tra déng lanh. Trong d6, cong ty xuat khau truc tiép
trén 97% téng san lugng ca tra déng lanh, tiéu thu noi dia khong qua 3% tong
san luong. Pong thoi, cong ty ciing nhap khau mot s vat tu dé phuc vu trong
ché ché bién ma khong tiéu thu ra thi truong.

Chinh vi vy, mic du san pham dugc xuét khau di khép thé gisi, song
dia ban san xuét chu yéu cta cong ty tap trung tai tru s& cia cong ty, dia chi:
L6 24 Khu cong nghiép Tra Noc, phuong Tra Noc, quin Binh Thuay, Tp. Can
Tho. Riéng dia ban chin nudi toa lac tai huyén Tam Binh va Tra On thudc
tinh Vinh Long.

Céc san pham, dich vu chinh ciia cong ty bao gém:

+ C4 tra fillet dong lanh xuit khau

+ Bach tugc dong lanh xuét khau
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+ Muc, ca dudi dong lanh xuét khau

+ Thity san khac xuat khau
3.1.2. Co ciu té chirc ciia cong ty cé phin thiiy sin Mekong - AAM

Hoat dong cua cong ty dua trén duong 16i cua Ho1 déng quan tri dugc
bau ra tir dai hoi cd dong. Hinh thirc 12 cong ty c¢d phan va khéng to chirc
thanh Tong cong ty hodc cong ty me - cong ty con, hodc xi nghiép truc thudc.
Cong ty chi c6 mdt tru s& chinh va khong c6 chi nhanh, van phong dai dién &
trong va ngoai nuoc.

B may quan ly ciia Cong ty duoc t6 chirc theo mo hinh ciia cong ty cd
phan véi chi tiét nhu sau:

Dai hoi ddng c6 dong (PHPCD): 1a co quan quyén luc cao nhit cia
Cong ty, c¢6 toan quyén quyét dinh moi hoat dong cia Cong ty. PHPCD co
trach nhiém bau, bai nhiém Hoi déng Quan tr1, Ban kiém soat va cac chirc vu
khac theo quy dinh cua Diéu 1¢ cia cong ty.

Hoi déng quan trj (HPQT): 1a t6 chtrc quan 1y cao nhat ctia Cong ty do
DHDCP bau ra gdm 05 thanh vién véi nhiém ky 1a 5 ndm va c6 toan quyén
nhan danh Cong ty dé quyét dinh, thuc hién cic quyén va nghia vu ciia Cong
ty ngoai trir pham vi thAm quyén ctia Pai hoi dong c6 dong. Cac thanh vién
HDPQT nhém hop theo dinh ky hodc theo cong viéc va bau ra Chu tich HDQT.
Chu tich HPQT hién tai 1a 6ng Luong Hoang Manh.

Ban kiém soét: 13 t6 chirc giam sat, kiém tra tinh hop 1y, hop phap trong
quan 1y diéu hanh hoat dong kinh doanh; trong ghi chép sb sach ké toan va tai
chinh ciia Cong ty. Ban kiém soat gdm 03 thanh vién v6i nhiém ky 5 nim do
HPQT bau ra.

Ban Giam ddc: dugc diéu hanh boi tong giam déc va ba pho giam dbc

cung cac phong ban truc thudc. Tong Giam déc Cong ty do HDQT bé nhiém,
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l1a nguoi chiu trach nhi¢m chinh va duy nhét trude HDbQT vé tit ca cac hoat

dong kinh doanh cua Cong ty.

Bang 3.1: Ban giam doc ciia cong ty AAM

S0 ¢0 phan

STT Ho va tén Vi tri i
nam giitr
1 Chu tich HDQT kiém tong |  18,92%
Luong Hoang Manh Lz
giam doc
Y- X Y °
2 Lwrong Hoang Duy Pho giam doc thuong truc 0,59%
; Y - X o
3 Téang Tuén Anh Pho gidm doc san xuat 0,15%
4 |Nguydn Chau Hoang| Pho giam ddc kinh doanh 0%
Quyén
5 | Tran Thi B¢ Nim Ké toan truéng 2,13%

(Nguon: Téc gia tong hop)

Cac phong ban chtrc ning: Cac phong ban chic ning bao gém cic

phong ban thudc bd phan hanh chinh va cac phong ban dugc phan chia theo
hai khéi: khéi san xuat va khéi kinh doanh. ( So dd 3.1)
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DAI HQI DONG
CO PONG
BAN KIEM SOAT
HQI PONG
QUAN TRI
PHO GIAM DOC GIAM DOC PHO GIAM BOC
SAN XUAT CONG TY KINH DOANH
PHONG X R PHONG
— . PHONG TO CHUC — ) .
KV THUAT $X XUAT NHAP KHAU
PHONG . p—— PHONG
—— PHONG KE TOAN —
QLCL KINH DOANH
PHAN XUONG e PHONG CUNG
_— i NGU TRUGNG — ;
CHE BIEN UNG NG.LIEU

So dd 3.1: So' dd bd may ciia cong ty AAM
(Nguon: Céng ty c6 phan thity sain MEKONG)
3.2. Tong quan vé nganh thiy san Viét Nam
3.2.1. Nhitng nét néi bt ciia nganh thiiy sin Vigt Nam

Viét Nam vé6i duong bd bién dai hon 3.260 km va khu dic quyén kinh
té voi dién tich hon 1 triéu km2, do do nganh thuy san déng vai trd quan trong
dbi v6i su phat trién kinh té cua dt nude. Tiém ning ngudn loi thiy san cia
Viét Nam vao khoang 4.2 triéu tan. Trong d6, san lugng danh bt cho phép
hang nam 1a 1.7 tridu tan.

Nganh thiy san 12 nganh c6 vi tri dc biét quan trong trong chién lugc
phat trién kinh té-x3 hoi Viét nam. Trong nhitng ndm qua san xuit thiy san
da dat duoc nhimg thanh tuu dang ké. Du bi anh hudng khong nho cua suy
thoai kinh té toan cau song niam 2014 xuit khau thily san ting trudng & muirc
cao & hau hét cac thi truong. V&i mic vuot ké hoach hon 1 ty USD, nganh

thuy san nudc ta lot top 5 cac mat hang xuat khau c6 gia tri cao nhat ca nudc,
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va 1a nhém mat “hang thuan Viét” — ham luong FDI rét thap,nganh duy nhat
lot top 10 nhém mat hang chu luc cua Viét Nam.

Theo bao cdo ciia Tong cuc Hai quan cho thdy trong nim 2014, xuét
khau thily san cia Viét Nam dat 7,84 ty USD, ting 17,1%, twong Gng ting
1,14 ty USD so v6i nam 2013 vé mit sd tuyét di. Xuat khau hang thuy san
trong nim nay c6 murc tang kim ngach ky luc va ciing c6 toc do ting cao nhat
so v6i nam trudc trong vong 3 nam tré lai day. Trong co cdu san phdm xudt
khau chu luc, mat hang tom chiém hon 50%, ca tra 22%, ca bién 12%, nhuyén
thé 7%, vi thé, tdm va ca tra dugc coi 1a hai mat hang xuét khau chu luc trong
nhiéu nam.

Theo Trung tdm théng tin Thuy san (http://www.fistenet.gov.vn) —

Téng cuc thiy san, nim 2014, tong gia tri xuat khau tom c6 mirc ting trudng
manh (26,9%) so véi cung ky nam ngoai, dat 3,95 ty USD, chiém 50,38%
tong kim ngach xuat khau thity san. Ding dau vé nhap khau tom Viét Nam [a
thi truong My chiém 26,92% ty trong xuat khau tom va gia tri xuat khau dat
1,06 ty USD (ting 28%). Tiép theo 14 thi truong Nhat Ban va EU chiém ty
trong 1an luot 12 18,8% va 17,27% voi gia tri xuat khau ting twong tmg 4,9%
(dat 743,4 tricu USD) va 66,7% (dat 682,7 tri¢u USD).

So véi cung ky nim 2013, xuat khau ca tra nim 2014 dat gan 1,77 ty
USD, tang nhe 0,4% so v&i cung ky nam trudc. Mac du giam manh, nhung EU
van la thi truong chu lyc nhap khéu ca tra cua Viét Nam. Nam 2014, xuét khau
ca tra sang EU dat 344,3 tri¢u USD, giam 10,7% so v6i cung ky ndm trudce,
chiém 19,47% ty trong. Xuat khau c tra vao thi truong My ciing giam 11,5%,
dat 336,8 triéu USD, nhung My van 1a thi trudng quan trong dung thir hai ctia
ca tra Viét Nam. Tiép dén la xuat khau vao ASEAN va Bra-xin véi gia tri

twong tmg dat 136,6 triéu USD (tang 9,4%) va 113,2 triéu USD (ting 0,9%).
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Biéu d6 3.1: Gia tri xuét khéu thiy san cia Viét nam hét nim 2014
Nguon:VASEP

Xét vé cac thi truong xuét khau thiry san chinh, nim 2014, Viét Nam xuét
khau thity san sang 165 nudc trén thé gioi. Mac du co nhiéu bién dong trong thoi
gian gan day do cac anh hudng cua khing hoang kinh t€ va chinh tri thé gidi,
song thi truong My van 13 thi trudng xuat khau 16n nhat 1 véi 21,82% gia tri
xuat khau. Ca nam 2014, thi truong nay dat 1,75 ti USD, ting 15%. Ké dén 1a thi
truong EU, chiém 18 gia tri XK thuy séan, dat 1,4 ti USD, tang 21%. Thi truong
Nhat Ban ding thir ba, chiém 15,5% ti trong XK thuy san cua Viét Nam, 18% ca
nam 2014 thj truong nay dat 1,2 ti USD, ting 6,3%. Tiép dén Han Qudc chiém
8,32%, tang 27,37% so vo1 nam 2013. Sau mdt ndm soan vi tri cua Han Quéc,
mic du xuat khau thiy san sang Trung Qudc ting 9,56%, dat khoang 466,86
triéu USD tuy nhién do nhiing anh hudng nhét dinh trong cing thang & Bién
Pong ma Trung Qudc trd lai vi tri thir 5 trong cac thi truong xudt khau chu luc
ctia thuy san Viét Nam. O cac nude khéc, co thé noi rang nim 2014, xuét khau
hang thiy san cua Viét Nam sang cac thi truong hau hét déu dat mirc ting
truong duong vé kim ngach so véi ndm ngoai; dang cha y 1a xuat khau sang thi
trrong Séc, tuy kim ngach chi dat 12,61 triéu USD nhung c6 kim ngach tang cao
nhit voi 169,3%. Ngoai ra, mot sb thi truong ciling dat mirc ting truéng cao so
v6i nam trude gom: Ha Lan ting 68,9%; Thuy Dién ting 53,2%; Tho Nhi Ky
tang 41,0%; Bi tang 37,0%...
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3.2.2. Hé théng chi tiéu tai chinh ciia cdc doanh nghiép thujc nganh thiiy
sdn Viét Nam

Mic du trong giai doan khiing hoang kinh té toan cau, nhung birc tranh
xuat khau thuy san Viét Nam dan tro nén tuoi sang. Nam 2014 duogc coi la
mot ndm ruc r& ctia nganh thiy san Viét Nam. Bat chap kho khan tir cac rao
can cta thi truong, 1an dau tién kim ngach xuat khau thuy san 2014 ctia nudc
ta dat muc ky luc gan 8 ty USD (7,84 ty USD), ting 16,5% so v&i nim 2013
va vuot 12% so voi muc tiéu dé ra.

Xét trén binh dién thi truong ching khoan, két thuc ndm 2014, hau hét
cac doanh nghiép nganh thuy san déu dat dugc nhitng két qua kinh doanh kha
quan hon nhiéu so véi nam trude. Theo bdo cdo cua SSI', nhom cb phiéu
nganh thiy san ting 153,8% so voi muc ting 8,15% ctia VN-Index’. Hau hét
cac cong ty thily san niém yét déu ting trudng duong véi toe do cao, duy chi

c6 AVF® va VNH” 1a tang truong am. ( Biéu d6 3.2).
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Biéu d6 3.2: Loi nhuén sau thué 2013 va 2014 ciia cac doanh nghiép niém
yét nganh thity san

Ngué‘n: VietstockFinance

' Cong ty C6 phan Chirng khoan Sai Gon.
% Chi sb chung khoén cua Viét Nam

3 Cong ty cb phin Viét An

* Cong ty cb phan thily hai san Viét Nhat
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Mirc ting trudng gia tri cd phiéu cia nhém nganh thily san nay do tac
d6ng manh cua 3 c¢6 phiéu MPC ting 386,69%, VHC ting 148,52%, HVG
tang 29,52% (nguon: bdo cdo cua SSI). Nhu viy, 1a nhimg ong 16n trong
nganh thuy san, hoat dong kinh doanh hiéu qua ciia ho 1a don bay manh mé
dén ca nganh. Trong nam 2014, Vinh Hoan (HOSE: VHC) dat 14i rong 417 ty
déng, tang 163% so v&i ndm 2013 va vuot td1 108% ké hoach ca nam, EPS &
mirc 6,864 dong. Tiép theo phai ké dén Hung Vuong vé&i ma chimg khoan
trén san HOSE: HVG, trong ndm 2014 lai rong cia HVG tang 42% khi dat
gan 352 ty dong. Tuy nhién trong nganh thity san, khong thé khong nhic dén
Tap doan Thuy san Minh Phti (HOSE: MPC), mot trong nhing tap doan dan
dau thi truong. Trong nim qua, 131 rong cua MPC nay dat da toi 755 ty dong,
gap gan 3 1an nam 2013 va vuot 79% ké hoach. EPS theo d6 ciing nhay 1én
10,930 dong. Theo d6 gia c6 phiéu MPC ciing tang vot t&i 307% trong nam
2014 1én muc 99,000 ddng/cp cao nhit trong cac cb phiéu nganh thuy san.

Mit khac, néu xem xét tbc do tang truong lgi nhuan, ta co thé nhan
thdy rang, ndi bat trong danh sach doanh nghiép niém yét nganh thity san co
loi nhuan sau thué nam 2014 tang vuot troi chinh 1a Nam Viét (HOSE: ANV)
v6i loi nhuan sau thué gap t6i 10 1an so voéi nam trude khi dat 60 ty dong,
trong d6 1ai khac gop 10 ty dong (gap 6 lan 2013). Vi tri tht hai vé ting
truong loi nhuan 2014 chinh 13 coéng ty Ché bién Thay san Xuat khau Ngo
Quyén (ma chimg khoan trén HNX: NGC) v6i murc 14i vot 1én gan 10 ty dong,
day 1a mirc 13i cao nhit ké tir khi thanh 14p doanh nghiép nam 2005; EPS cua

doanh nghiép ciing xép thi hai trong nganh véi mire 8,253 dong.
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Bang 3.2: Chi tiéu tai chinh cia ciac doanh nghiép

thudc nganh thuiy san Viét Nam

Nam | Nam | Nam | Nam | Nam
Chi tiéu 2014 | 2013 | 2012 | 2011 | 2010
Ty I¢ tai chinh
1| Tai san ngan han/Tdng tai san T4% | 74%| T1%| 73%| 68%
2 | Tai san dai han/Tong tai san 26% | 26%| 29%| 27%| 32%
3| No phai tra/Tong ngudn von 67%| 63%| 60%| 59%| 58%
4| No phai tra/Vébn chii s¢ hiru 214%| 185%| 155%|156% | 146%
5| Von chi s¢ hitu/Téng nguon von 31%| 34%| 38%| 38%| 39%
6 | Thanh toan hién hanh 116%| 121%| 122% | 126%| 126%
7| Thanh toan nhanh 63%| 61%| 59%| 74%| 73%
8 | Thanh toan ng ngén han 8% 9% 7% | 12% | 10%
9| Vong quay Tong tai san 141%]| 138%| 131%| 143%] 127%
10| Vong quay tai san ngin han 191%| 188%| 182%|203% | 186%
11| Vong quay von cha so hitu 434% | 384%| 343%|369% | 309%
12 | Vong quay Hang ton kho 363% | 337%| 344% |421% | 418%
13 | Loi nhudn tru6e thué¢/Doanh thu thuan | 2% |  2%|  3%| 5% 5%
14 | Loi nhuén sau thué¢/Doanh thu thuan 1% 2% 3%| 4%| 5%
15 | Loi nhun trude thué/Tong ti san (ROA) | 2%|  3%| 4%| 6%| 6%
16 | Loinhuan sau thué/Von chiisohitu ROE) | 5% | 7%| 11%]| 16%| 14%
Ty 1€ tang truwéng tai chinh

1| Loi nhuan trén von dau tu (ROIC) 1% 2%| 4% 5%| 5%
2| Ty 1¢ tang trudng doanh thu 17%| 20%| -2%| 29%| 21%
3| Loi nhuén trén c6 phiéu (EPS) 55%| -17%| -36%| 32%| 54%
4|Vén chu so hitu 1% 9% 5% 6% 11%
5| Tién mat -10%|  84%)| -40%]| 38%| -23%
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Dua vao Bang 3.2, chiing ta c¢6 thé nhan thay tinh hinh tai chinh va kinh
doanh cta nganh thuy san c6 nhiéu chuyén bién trong cic nim qua, so véi
nhirng nim trudce, ty 18 tai san ngin han trén tong tai san cd xu hudng ting
Ién, tir 68% nam 2010 tang 1én 74% nam 2014 diéu nay ciing dong nghia vai
tai san dai han giam xudng tir 32% niam 2010 dén 26% nim 2014. Xu thé nay
cho thiy cac doanh nghiép trong nganh c6 xu hudéng dau tu trong ngin han.
Xét vé kha ning thanh toan, trong thdi gian qua, cac doanh nghiép c6 xu
huéng dau tu thém vao hoat dong san xuat kinh doanh, nén ty 1& ng phai tra
ctia nganh tang 1én. Tir ndm 2010, ty 1& no phai tra trén tong ngudn vén dirng
0 muc 58%, ty 1€ nay lién tuc tdng 1€n 60% nam 2012 va 1én t&1 67% nam
2014, diéu ndy ciing dan t6i viéc no phai tra trén von chu sé hitu tang manh tir
146% nam 2010 1én téi 214% nam 2014. Piéu nay cho thiy sy ting truong
ctia nganh nhung ciing an chita nhiéu rui ro trong tinh thanh khoan. Va diéu
nay duoc thé hién qua cac chi sb thanh toan hién tai cling nhu chi s6 thanh
toan nhanh. Chi sd thanh toan hién thoi cia nganh lién tuc gidm, tor 126%
nam 2010 xudng 122% nam 2012 dén 116% nam 2014. Diéu nay dién ra
tuong tu dbi voi chi sd thanh toan nhanh tir 73% nam 2010 cho dén nay, nim
2014, chi s6 nay & muc 63%. Mic du cac chi sé nay giam sut khong qua
nghiém trong, tuy nhién day ciing 1a mot tin hiéu cho thiy can chu y dén kha
nang thanh todn cta cac doanh nghiép trong nganh.

Xét vé mat lgi nhuan, nam 2014, nhu ching ta da nhan dinh & trén la
mot ndm ryc rd cua cac doanh nghi¢p nganh thuy san. Cung voi do, cac chi
tiéu vé loi nhuan chung cua nganh déu c6 xu hudng giam so véi nhitng nim
trude. Ty 1€ loi nhudn trude thué trén doanh thu thuan dat 2% nam 2014, ty 1€
loi nhuén sau thué trén doanh thu thuan vi thé chi con 1% trong khi cac ty sd
nay ctia nim 2010 déu 13 5% va nam 2012 1a 3%. Nguyén nhan cua hién

tuong nay 1a do sy thua 16 nghiém trong ctia AVF, trong nim 2014, AVF da
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thua 13 t6i 815 ty dong. Piéu nay khién cho loi nhuan chung ca nganh thuy
san giam xudng du rang nhu ching ta dd phan tich ¢ trén, hau hét cac doanh
nghiép trong nganh déu dat két qua kinh doanh tdt trong nim 2014. Su sut
giam lgi nhuan chung cia nganh khién cho nhiing chi s6 loi nhuan ciia nganh
ROE hay ROA déu giam xudng. ROA cua nganh nam 2014 chi dat 2% va khi
d6 ROE ciing chi dat dugc két qua 5%.

Tuy nhién, theo nhin nhén cua cac nha dau tu vao nganh thay san, mot
chi s6 quan trong trong dau tu chung khoan 1a loi nhuén trén c6 phiéu EPS
cuia nganh thuy san nam 2014 da tang tr¢ lai sau hai ndm 2012 va 2013 tang
truong am. Chi s6 EPS ctia nganh nam 2014 dat két qua cao: 55%. Piéu nay
cho thiy trién vong dau tu cho nganh thuy san trong nhitng nam téi va chéc
chin day s& 12 mot huéng thu hat von cia cac nha dau tu.

Qua nhitng phan tich chi s6 tai chinh chung cua nganh, ching ta s& sir
dung chung 1am co s& so sanh va phan tich v6i chu thé nghién ctru ciia ching
ta d6 1a cong ty cd phan thuy san Mekong (AAM), mdt doanh nghiép c6 vi
thé nhét dinh trong nganh thity san. Ching ta s& di vao phan tich sau vé tinh
hinh tai chinh ciing nhu hiéu qua kinh doanh cua cong ty AAM trong phan
tiép theo dé tim ra nhitng diém manh va nhitng han ché cua doanh nghiép.

3.3. Noi dung phan tich hiéu qua kinh doanh ciia Céng ty c6 phan thuy
san Mekong
3.3.1. Phén tich khdi qudt két qud kinh doanh

Dua vao cac bao cao két qua hoat dong kinh doanh, chiing ta s& di vao

phan tich tinh hinh thuc hién doanh thu, chi phi va logi nhudn cua doanh

nghiép trong giai doan 3 nam tir 2011 dén 2014.

52



666,341
[ |

700,000

rd
600,000 536,875 525,945

500,000 - 447,870 436,157

400,000

300,000 -

200,000

100,000

0

Nam 2014 Nam 2013 Nam 2012 Nam 2011

B T6ng doanh thu ~ M Téng chi phi B T6ng lgi nhudn ké todn trudc thué

Biéu @6 3.3: Tinh hinh thyc hién doanh thu, chi phi va lgi nhuin ciia
cong ty AAM giai doan 2011-2014
Nguon: Bdo cdo tai chinh cia céng ty (don vi triéu VND)
3.3.1.1 Phan tich tinh hinh thuc hién doanh thu

Doanh thu 13 mot trong nhimg chi tiéu thé hién anh hudng va quy mo
cua doanh nghiép trén thi truong.

Nhin vao Biéu db 3.3, chung ta c6 thé thay rang, doanh thu cta doanh
nghiép c6 nhiéu bién dong, ting giam that thuong. Nam 2011, doanh thu dat
666 ty dong nhung dén nam 2012, con sd nay chi 1a 509 ty déng. Mic du
trong nam 2013, doanh thu cia AAM di tang 1én dat 536 ty dong nhung dén
nim 2014, doanh thu cua doanh nghiép lai giam xubng chi con dat 447 ty
ddng. Doanh thu ctia doanh nghiép giam xudng trong thoi gian qua 1a do tac
dong cua khiing hoang kinh té toan cu. Thi trudng chinh cua doanh nghiép 1a
thi truong My va chau Au dang 1am vao tinh thé khé khan, vi thé nén viéc
xuat khau sang cac thi truong ndy c6 xu huéng giam xudng. Bén canh d6 1a

viéc anh huong boi cac vu kién chdng ban pha gid vao thi truong My ciing 1a
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mot nguyén nhan khién cho doanh thu giam xudng. Tuy nhién ciing c6 mot tin
hiéu dang mung 14 sy ting truéng manh cua thi truong Nga khi ma mdi quan
hé gitta Nga va cac nudc phuong Tay tré nén cing thing. Nga cAm mot sb
mat hang thuy san cua phuong tay khién cho co hoi xuat khiu ci tra cia
AAM vao thj truong Nga di co loi thé nay cang thuan loi. Nhimg diéu d6
khién cho doanh thu thuan tir hoat dong kinh doanh nam 2014 giam 94 ty
ddng twong duong véi 17,71%. Tuy nhién doanh thu ctia hoat dong tai chinh
lai dat hiéu qua. Doanh thu trong linh vuc nay ting 5,5 ty dong twong duong
v6i 185,59%. Pay ciling 1a mot yéu td gop phan duy tri loi nhuan cia cong ty.

Mit khac khi so sanh véi trung binh chung ciia nganh, chiing ta c6 thé
nhan thiy rang, nim 2012, doanh thu ciia doanh nghiép giam di 23,54% phu
hop véi xu thé ctia nganh, tuy nhién con s nay cua nganh chi 1a giam 2%.
Pén ndm 2013, cung véi da khoi sic cia nganh thiy san, doanh thu cia
doanh nghiép ting 5,38% tuy nhién con s6 nay con kha khiém tén so v&i muc
tang truong 20% ciia nganh. Nhung sang dén nam 2014, trong khi doanh thu
clia nganh van tang truong 17% thi doanh nghiép lai giam tdi 16,58%, diéu
nay cho thiy thi truong cia cong ty bi anh hudng va giam sat, thi phan suy
giam, can c6 nhing thay do6i dé Iy lai va mo rong thi trudng.
3.3.1.2. Tinh hinh thuc hién chi phi

Trong giai doan 4 nidm tir 2011 dén nam 2014, hoat dong san xuét kinh
doanh ctia cong ty AAM c6 nhiéu chuyén bién 16 rét, didu nay ciing thé hién
trong viéc thuc hién chi phi ciia doanh nghiép. Ddi véi doanh nghiép san xuat
va xuat nhap khau thuy san nhu AAM, gia von hang ban 13 mot yéu td quan
trong dong gop va gia thanh san pham. Di véi nganh nay, chi phi nguyén vat
lidu chinh chiém khoang 80% -82% gi4 thanh, vat tu bao bi chiém khoang 4 —
5% gi4 thanh san pham. Bén canh do, cac loai chi phi nhu chi phi quan Iy

54



doanh nghi¢p, chi phi ban hang hay chi phi tai chinh cling 1a nhitng khoan
dong gop vao tong chi phi ciia doanh nghiép.

Nhin vao Biéu db 3.3, tr nam 2011 dén nim 2014, téng chi phi cta
doanh nghi¢p cling thay ddi theo nhip cuda thi truong. Cu thé, nam 2011, téng
chi phi bao gdm ca gia vén hang ban cua doanh nghiép 1a 587 ty dong, dén
nam 2012, do anh hudngcia suy thoai kinh té thé gidi, thi truong xuat khau
ctia doanh nghiép bi anh hudng 16n khién cho khau san xuét bi thu hep. Diéu
nay thé hién & gia von hang ban d3 giam t6i 93,8 ty dong, twong duong véi
17,82%. Khi ma tong chi phi giam 16,36% thi chi phi quan ly giam dén
30,83%, diéu nay cho thdy y thuc cat giam chi phi quan 1y dé lam giam gia
thanh trong giai doan kinh té khé khan. Dén nam 2013, téng chi phi lai quay
dau ting 1én, su gia ting nay 1a do ting gia von hang ban dé phuc vu san xut
kinh doanh. So véi nam 2012, trong nim 2013, gia von hang ban da ting
8,85% twong Ung v6i mirc ting tuyét dbi 1a 38,3 ty dong. San luong kinh
doanh tang lén trong ndm 2013 ciing kéo theo chi phi quan ly tang thém
29,28% va chi phi ban hang tang thém 21,69%. Tuy nhién, do trong ndm
2013, doanh nghiép da thuc hién khau trir dy phong giam gia dau tu ching
khoan trong khi nam 2012 trich lap quy niy véi sb tién gan 2 ty dong, vi thé
ma chi phi tai chinh nim 2013 di giam di hon 2,8 ty dong twong duong véi ty
1¢ 87,3%. Chinh vi thé ma so véi nam 2012, tong chi phi ctia doanh nghiép co
tang lén song chi tang & muc 6,98%.

DPén nam 2014, doanh nghiép di 4p dung nhiing cong nghé méi gitp
chi phi san xuét chung dé tao ra san phim giam tir 218 ty dong nim 2013
xubng con 144 ty dong nim 2014 diéu nay gitp cai thién gia von hang ban
gidm di 15,97%, bén canh do, mac du nguyén nhan tir viéc doanh sb giam,
song viéc quan ly chi phi ctia doanh nghi¢p di theo xu hudng cé loi. Chi phi

ban hang cua doanh nghi¢p thyc hién thong qua cac chi phi dich vu mua
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ngoai giam di 16 rét, tir 41 ty nim 2013 nay chi con 29 ty nam 2014. Viéc cat
giam nhan vién khong truc tiép san xuat kinh doanh (cubi nam 2012 13 741
nhan vién, dén cubi nim 2013 1a 674 nhan vién va dén cubi nim 2014 con
614 nhan vién), cling gitip cho doanh nghiép tiét kiém dwgc mot phan chi phi
lwong cho bd may quan ly. Diéu nay gitp cho chi phi quan Iy doanh nghiép
giam 2,7 ty dong twong duong v6i 21,24%. Va nhu vay, tong chi phi ciia nim
2014 giam 17,07% twong duong véi 89,7 ty dong. Day ciing 1a nhitng tin hiéu
tdt cho loi nhuén cua doanh nghiép.

3.3.1.3. Loi nhugn cua cong ty

Loi nhuéan 1a mot chi ti€u quan trong bac nhét d6i v6i doanh nghiép,
Loi nhuan 1a mot yéu td c6 vai trd hét sitc quan trong trong viéc phan tich
danh gia hiéu qua hoat dong san xuét kinh doanh cua doanh nghiép. Vi thé
tinh hinh thyc hién loi nhudn cta cong ty 1a d6i twong nghién ctru quan trong
trong phan tich hiéu qua hoat dong kinh doanh.

Nhin vao Bang 3.3 cling nhu Biéu d6 3.3, ching ta co thé thay rang, tir
nam 2011 d&én ndm 2014, loi nhuan cua cong ty c6 xu hudéng giam xudng du
rang, dén ndm 2014, loi nhudn cta doanh nghiép co tin hiéu khoi sic. Tuy
nhién, khi ma nam 2011, lgi nhuén thuan tir hoat dong san xuat kinh doanh dat
77,9 ty ddng nhung dén nim 2012 d3 giam xudng con 13,5 ty dong, nghia la da
giam 64,4 ty dong twong duong voi giam 82,67%. Dén nim 2013, chi tiéu nay
tiép tuc giam thém 2,5 ty dong véi sd tuong dbi 1a 18,7%. Nguyén nhan cua
viéc giam sut 1gi nhudn nay la do viéc gidm doanh thu tir hoat dong san xuét
kinh doanh khi ma sy suy thoai kinh té thé gidi khién nhu cau vé mit hang nay
c6 phan giam sat. Bén canh d6 1 nhitng dién bién vé vu kién chéng ban pha
gi4 mat hang tom ¢ thi truong M cling 1a nguyén nhan lam cho doanh thu cta
doanh nghiép bién dong manh kéo theo loi nhun giam xudng. Dén nam 2014,

AAM tim thay su khéi phuc cta thi truong Nga khi ma mdi quan hé giita Nga
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va cac nudc phuong tay tré nén cing thang do van dé Ukraina. Cac bién phap
trimng phat kinh té giita hai bén khién cho xuit khu tom va ca tra sang thi
truong Nga cia cac doanh nghiép thiy san Viét Nam c6 nhiéu thuan loi. La
mot doanh nghiép thudc top 10 trong viéc xuat khau sang thi trudng Nga, yéu
t6 nay giup doanh nghiép AAM nang cao duogc doanh thu.

Nhu ching ta da dé cap O trén, lgi nhuan tr hoat dong tai chinh co
nhiéu xao tron. Do cong ty khong kinh doanh trén linh vuc tai chinh, tir nim
2013, doanh nghiép d3 han ché dau tu trén thi trudng ching khoan, vi thé
phan doanh thu tir hoat dong tai chinh dén chu yéu tir khoan 13i tién giri c6 ky
han. Bén canh d6 14 viéc hoan nhap lai cac quy du phong dau tu chiing khoan
khién cho phén lgi nhuén trong hoat dong tai chinh nam 2014 tang so voi nam
2013 tang 5,34 ty dong.

Trong giai doan 2011-2014, bén canh loi nhuan tir hoat dong san Xuét
kinh doanh va hoat dong tai chinh, khoan lgi nhuan khéac cling dugc coi la
mot phan cia tong loi nhuan ciia doanh nghiép. Pi vao so sanh cac phan thu
nhap khac va chi phi khac, chung ta thay rang phan lgi nhuan ndy cua cong ty
AAM khéng cao. Duy chi c6 nim 2012, bang viéc thu dugc tién nhuong ban
tai san c¢6 dinh thanh 1y giup cho doanh nghiép co khoan loi nhudn 4,3 ty
déng, con lai nam 2013 va nam 2014, phﬁn loi nhuan nay con thua 16 lan luot
13 45 triéu ddng nam 2013 va 49 triéu ddng nam 2015.

Nhu vay, ching ta da phan tich nhiing chi tiéu co ban cua hoat dong
kinh doanh cta doanh nghiép AAM, néu xét riéng vé loi nhuén thi ching ta
nhan thay doanh nghiép 1am n c6 13 mic du suy giam so véi giai doan trudc
nam 2011. Tuy nhién dé c6 mot cai nhin sau hon vé “strc khoe” cua cong ty,
chung ta sé tiép tuc di sau phan tich cac chi tiéu tai chinh ctia doanh nghiép

nhu chi ti€u hi€u qua sur dung tai san, von luu dong, ngudn von, chi phi..
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Bang 3.3 : Bao c4o hoat dong san xuit kinh doanh ciia cong ty AAM tir 2011 dén 2014

Chénh léch Chénh léch Chénh léch
. Nam Niam Niam Nam 2014/2013 2013/2012 2012/2011
CHI TIEU . , .
2014 2013 2012 2011 Tuyét Tuong | Tuyét doi | Tuong | Tuyét doi | Twong doi
doi doi % doi % %
Doanh thu thuén vé ban hang va
cung cip dich vu 439017 | 533 487| 485567| 639296 -94470 -17,71 47 920 9,87 -153729 -24,05
Gia von hang ban 395912 471 143 | 432 823 | 526 645| -75231 -15,97 38320 8,85 -93 822 -17,82
Loi nhuin gop vé ban hang va
cung cip dich vu 43 105 62344 52744| 112651 | -19239 -30,86 9 600 18,20  -59 907 -53,18
Doanh thu hoat dong tai chinh 8542 2991 7703 25793 5551 185,59 -4712)  -61,17| -18 090 -70,14
Téong doanh thu 447 870| 536 875| 509 462 | 666 341 | -89 005 -16,58 27413 5,38 -156 879 -23,54
Chi phi tai chinh 613 411 3236 5139 202 49,15 -2825| -87,30 -1 903 -37,03
Trong do: Chi phi 1ai vay 334 369 339 1014 -35 -9,49 30 8,85 -675 -66,57
Chi phi ban hang 29113 41051 33735 40979 -11938 -29,08 7316 21,69 -7 244 -17,68
Chi phi quéan ly doanh nghiép 10 159 12 898 9977 14424 -2739 -21,24 2921 29,28 -4 447 -30,83
Tong chi phi 436 157| 525945| 491 638 | 587 819 | -89 788 -17,07 34307 6,98 -96 181 -16,36
Loi nhuén thuan tir hoat dong
kinh doanh 11763 10975 13499 77902 788 7,18 -2524| -18,70| -64 403 -82,67
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Thu nhap khac 311 3971 16192 1252 -86 -21,66| -15795 -97,55 14940| 1193,29
Chi phi khac 360 442 11 867 632 -82 -18,55| -11425 -96,28 11235 1777,69
Lo¢i nhuin khac -49 -45 4325 620 -4 8,89 -4 370 -101,04 3705 597,58
Tong loi nhuén ké toan truéc

thué 11714 1093 17824 78522 10621 971,73 -16 731 -93,87 -60 698 -77,30
Loi nhuén sau thué thu nhip

doanh nghiép 8 881 8187| 14001| 63997 694 8,48 -5814| -41,53 -49 996 -78,12
Lii co ban trén co phiéu (VND) 894 824 1562 6 647 70 8,50 -738 -47,25 -5 085 -76,50

Nguén: Bdo cdo thwong nién ciia cong ty (don vi: triéu VND)
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3.3.2. Phan tich hiéu qua sw dung tai sdn

Tai san ciia doanh nghiép chinh 13 chi tiéu c6 thé thiy d& dang nhat cua
tai chinh doanh nghiép, n6 khién cho nha dau tu, nha quan tri hay cac dbi
tugng quan tdm khac co cai nhin tong quan vé tinh hinh tai chinh ctia mot
doanh nghiép noi chung. Do d6, & mot khia canh cu thé, phan tich hiéu qua
hoat dong san xuat kinh doanh dugc tién hanh thong qua viéc phan tich hiéu
qua sir dung tai san. Khi phén tich hiéu quéa st dung tai san, can phai nghién
clru mot cach toan dién ca vé thoi gian, khong gian, moi trudng kinh doanh va
d6ng thoi dat né trong mbi quan hé vai sy bién dong gia ca cua cac yéu td san
xuét. Vi vay, viéc xay dung hé théng cac chi tiéu tai chinh téng hop va chi tiét
cho tirng nhom tai san st dung trong doanh nghiép 13 hét strc can thiét, lam co
s dé dua ra cac goi ¥, kién nghi nhim nang cao hiéu qua st dung tai san
nham khai thac hét cong suat ctia cac tai san di dau tu.
3.3.2.1 Phdn tich co cdu tai san

Vé quy mo tong tai san: Trong giai doan nghién ciru tir 2011 dén 2014,
quy mod tong tai san ctia Cong ty ¢ nhitng bién dong ting giam lién tuc theo
cac nam. Cu thé, naim 2011 tong tai san cua cong ty 1a 329,977 ty dong, dén
nam 2012 con sé nay 1a 285,761 ty dong, giam 44,216 ty dong. Nguyén nhan
ctia su sut giam nay 1a do su thay d6i cta tai san ngin han, cac khoan phai thu
ngan han, tai san dai han va tai san cb dinh gy ra. Sang dén nam 2013, tong
tai san clia cong ty lai ting lén 1a 302,072 ty dong, ting 16,311 ty dong nho
vao viéc tang manh cac khoan dau tu tai chinh dai han va tai san ngén han
cling nhu tién va cac khoan tuong dwong tién. Nam 2014 ching kién sy sut
giam nhe cta tong tai san cong ty, mirc giam 1a 4,881 ty dong, do su sut giam
cua céac khoan phai thu ngén han, tai san ¢ dinh va tai san dai han. Nhu vay,
trén toan bo giai doan 2011-2014, tdng tai san cua doanh nghiép ting trudng

theo hinh sin, thé hién sy bién dong cua tinh hinh tai san doanh nghiép trong
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bbi canh thi truong c6 nhidu thir thach va bat loi, cling phan nao cho thiy tinh

chua bén virng trong phat trién san xuat kinh doanh cta doanh nghiép.
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Biéu d6 3.4 : Co cAu tai san giai doan 2011-2014
Nguon: Tinh todn cia tic gia

V& co cdu cac khoan muc tai san: So sanh tuong quan giira tai san ngin
han va tai san dai han ta thdy, co ciu tai san ciia doanh nghiép voi dic trung
chu yéu 14 tai san ngan han. Trong toan giai doan 2011-2014, ty trong tai san
ngan han trén tong tai san doanh nghiép luén & mic 75% dén 78% va c6 xu
hudng ting nhe (xem biéu d6). Néu nhu ndm 2011, tong gia tri tai san ngin
han 1a 249,859 ty dong chiém 75,7% thi dén nam 2014, tong gia tri tai san
ngin han giam con 231,504 ty dong chiém 77,9%. Nguoc lai, ty trong tai san
dai han trén tong tai san doanh nghiép chiém trung binh 23% trén toan giai
doan, va c¢6 xu hudng giam nhe. Néu nhu nam 2011, tong gia tri tai san dai
han 12 80,118 ty dong chiém 24,2% thi dén ndm 2014, con s nay 1a 65,687 ty
ddng, chiém 22,1%. Ly giai cho co cdu tai san ctia doanh nghiép chinh 1a sy
ddc trung cta nganh nghé kinh doanh. Doanh nghiép san xuét kinh doanh
trong linh vuc ché bién xuét khau thuy san. Do d6, tai san dai han chu yéu la

tai san c6 dinh nhu nha xuong, diy chuyén cong nghé, ma doi vai linh vuce
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nghanh nghé kinh doanh nay thi ty trong tai san dai han trén tong tai san nhu
thé nay ciing 13 hop 1y; chii yéu tai san cua doanh nghiép ton tai dudi dang tai
san ngan han voi lugng hang hoa ton kho va hang xuét ban nhung chua thu
hoi tién (cac khoan phai thu ngan han). Vi tinh chat dac tha nhu vay, khi
phan tich co cau tai san doanh nghiép, rat can thiét phai phan tich chi tiét hon
co céu tai san ngan han, loai tai san chiém ty trong 16n nhat trong tong tai san
doanh nghiép.

Déi véi tai san ngin han: Khoan muc ndy c¢6 xu huéng giam nhe vé con
s6 tuyét d6i nhung lai ting vé con s6 twong ddi. So sanh véi trung binh chung
cuia nganh thuy san, thi chi tiéu nay cling tdng 1én trong giai doan 2010-2014,
voi mirc dao dong tir 68% nam 2010 Ién to1 74% nam 2014, tuy nhién chi ti€u
tai san ngdn han trén tong tai san cia AAM déu cao hon trung binh chung cua
nganh. Chinh vi vdy, mic du ty trong trén tong tai san phan anh dic trung cia
nganh nghé kinh doanh, nhung viéc ting ty trong tai san ngin han ciing cho
thay sy bat 6n nhe trong tinh hinh san xuat kinh doanh ctia doanh nghiép.

Trong tai san ngan han, hang ton kho va cac khoan phai thu ngan han
ctia doanh nghiép chiém ty trong cao nhat. Nam 2011, hai khoan muc hang ton
kho va cac khoan phai thu ngén han chiém toi 72,8% téng tai san ngén han.
Con s ndy van duy tri & cac nam 2012 va 2013 thi giam nhe. Dén nim 2014,
ty trong hai khoan muc nay 1a 60,3%. Viéc giam ty trong nay chu yéu 1a do sy
giam ctia cac khoan phai thu ngan han, con hang tén kho lai c6 xu hudng ting
1én vé mit ty trong. Cu thé, néu nhu nam 2011 ty trong hang ton kho trong tong
tai san ngan han 13 34,8% thi dén nam 2014, con sb nay 1a 42,9%. Viéc gia ting
ty trong hang ton kho din dén viéc ting chi phi luu kho, bao quan hang ton
kho, ciing nhu chimg t6 viéc doanh sé hang ban ra ciia doanh nghiép s& giam
sat hay néi chinh xac hon 13 sy suy giam cua ty trong doanh sé ban ra so véi

doanh s6 doanh nghiép san xuat ché bién. D¢ giai thich cho nguyén nhan nay,
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quan 1y doanh nghiép cho rang su bién dong x4u cua tinh hinh thi truong, dac
biét d6i véi cac thi truong xudt khau dan dén hang hoa luu chuyén giam sit, va
hang t6n kho ting. Tuy nhién d6 chi 1a nguyén nhan khach quan, cong ty nén
tinh todn dén hiéu qua quéan 1y hang t6n kho va hiéu qua cac bién phép kich cau
thi truong cia cong ty da thuc su hi¢u qua chua.

Mot khoan muc dang luu y trong tong tai san ngan han 1a cac khoan
phai thu ngén han d6i v6i hai d6i tuong khach hang: khach hang trong nudc va
khach hang nudc ngoai. Trong do, ty trong khoan phai thu ddi véi khach hang
nudc ngoai chiém da s6. Néu nhu nam 2011, gid tri cac khoan phai thu ngin han
14 96,8 ty dong thi dén ndm 2014 con sd nay giam xudng con 47,5 ty dong. Day la
tin hi¢u dang mung cua cong ty, boi cadc khoan phai thu 1a tai san cua doanh
nghiép duogc cac doanh nghiép khac chiém dung vén. Néu ty trong ciia khoan muc
nay 16n s& anh huéng khong nho dén kha nang quay vong vén ctia doanh nghiép.

Trong co cdu tai san ngan han, bdo cdo tai chinh cua doanh nghiép ghi
nhan su tdng dang ké cua cac khoan dau tu tai chinh ngén han. Tir nam 2011,
gia tri cac khoan dau tu tai chinh ngan han ctia doanh nghiép 1a hon 2 ty dong
thi dén nam 2014, con sb nay la 18 ty dong. RS rang doanh nghiép tim ra
huéng di kinh doanh cho minh bang viéc ting cudng cac khoan dau tu tai
chinh ngin han dé bu dip vao su sut giam doanh sb ban ra cua minh, do
nhirng bién dong x4u cua thi truong, ma mdi lién hé mat thiét nhat thé hién
diéu nay 1a sy gia ting cua hang ton kho ciia doanh nghiép. Mit khac, nhin
vao ty trong tai san ngin han cta doanh nghiép, khoan muc chiém ty trong
16n nhét trong tong tai san, ta thdy khoan muc tién va cac tai san twong duong
tién chiém ty trong kha cao. Trong toan giai doan 2011-2014, khoan muyc nay
déu chiém tir 19% dén 24%. Pay khong phai 1a tin hiéu dang mung cta doanh
nghiép, boi tai san ton tai dudi dang tién mit nhiéu thi kha ning chuyén hoa

von vao san xudt kinh doanh dé sinh 161 s€ giam stt.
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Ddi voi tai san dai han:

Nguoc lai voi mirc cao hon trung binh chung cta nganh thuy san trong
chi tiéu tai san ngan han, thi ty trong tai san dai han ctia cong ty AAM thap hon
s0 vGi mit bang chung. Ty trong tai san dai han cia AAM ciing giam theo xu thé
chung cuia thi truong trong giai doan tir 2010-2014 tir khoang 24,2% xudng 22%
trong khi trung binh nganh giam tir 32% nam 2010 xubng 26% nam 2014, tuy
nhién viéc thap hon trung binh nganh khong phai 13 mot didu dang bao dong khi
ma cac hang muc trong co cau tai san dai han cta cong ty 6n dinh.

Khoan muc dang luu y nhét trong co cau tai san dai han 1a tai san cd
dinh. Nam 2011, ty trong tai san cd dinh trong tong tai san dai han chiém téi
92,9% nhung dén nim 2014, con sd ndy giam con 68,5% nguogc lai voi xu
huéng bién dong cua cac khoan dau tu tai chinh dai han. Néu nhu nim 2011,
cac khoan dau tu tai chinh dai han chi 1a 4,2 ty dong, chiém 0,26% thi dén
nam 2014, myc nay dat 18,9 ty dong, chiém t6i 28,9%. Su gia ting nhanh
chong cua cac khoan dau tu tai chinh dai han cong voi sy gia ting dang ké
ctia cac khoan dau tu tai chinh ngan han cho thdy, day 1a chién luoc cia cong
ty dé bu dép lai sy am dam trong san xuét va kinh doanh san pham thiy san
do cac bién dong thi truong.

Nhu vdy, viéc phan tich vé& co ciu tai san tir tong quan dén chi tiét co
thé cung cap cho nha quan tri, nha dau tu cai nhin toan canh vé tinh hinh hiéu
qua kinh doanh ctia doanh nghiép. Tuy nhién dé danh gia sau hon, can xem
xét nhitng chi tiéu danh gia hiéu qua cu thé nhu stc san xudt cua tai san, strc
sinh 101 ctia tai san, suit hao phi cua tai san.. nhu dé cap dudi day.
3.3.2.2 Cdc chi s6 phan tich hiéu qua sir dung tdi san

a. Hiéu sudt sir dung tai san
Hiéu suét st dung tai san duoc xac dinh bé’mg ty 1€ doanh thu thuan trén

tai san binh quan (SOA). Dya trén s6 lidu trong bao cao két qua hoat dong
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kinh doanh ctia doanh nghiép, ta c6 thé thay, tir nam 2012 dén 2014, ty sd
SOA cuia doanh nghiép 1an luot 1a 1,58; 1,82; 1,47 (Bang 3.4 ). C6 nghia 1a
doanh nghiép dau tu 1 dong tai san thi tao ra tir 1,47 dén 1,82 dong doanh thu.
Chi tiéu niy cang cao, ching t6 tai san van dong cang nhanh, gbp phan ting
doanh thu va tao diéu kién nang cao lgi nhuan cho doanh nghiép. So sanh véi
thuc té doanh nghi¢p, mac du chi ti€u nay cidc ndm déu 16n hon 1 song so
sanh v6i chi tiéu binh quan nganh thi van con thap, ching to doanh nghiép
chua sur dung thuc su hi€u qua tai san dé tao da cho doanh thu nhu ki vong.

Bang 3.4 : Cac chi tiéu phan tich hi¢u qua st dung tai san

Chi tiéu 2014 2013 2012

Hiéu suit sir dung tai san (TR

thudn/TS binh quan) (SOA) (%) 1,47 1,82 1,58

Ty suét sinh lgi trén tong tai san

binh quan (ROA) (%) 2,96 2,79 4,55

Nguon: Tinh todn cia tac gid

b. Sudt sinh loi ciia tai san (ROA)

Kha ning tao ra loi nhun sau thué cua tai san (ROA) ma doanh nghiép
st dung cho hoat dong kinh doanh, chi ti€u nay dugc tinh 1a ty 1€ gitra loi
nhuan sau thué trén tong tai san binh quan.

Chi tiéu nay cho biét, trong mot ky phan tich, doanh nghiép dau tu 1
déng tai san, thi thu duoc bao nhiéu déng lgi nhuén sau thué thu nhdp doanh
nghié¢p, chi tiéu nay cao chirng t6 hi¢u qua sir dung tai san cua doanh nghiép
1a tdt, gop phan ning cao kha ning dau tu cua chii doanh nghiép.

Tir nhitg sb lidu trong béo cdo tai chinh cia doanh nghiép tir ndm

2012 dén 2014, chi tiéu ROA cua doanh nghiép duoc tinh toan lan luot 13
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4,55; 2,79; 2,96. So sdnh voi chi tieu ROA toan nganh thuy san 1a 4 nam 2014
va giam xudng con 2 nam 2012, ta thdy chi tiéu ROA cua doanh nghiép ludn
cao hon chi tiéu binh quan toan nganh, tuy nhién mtrc cao hon chua dat nhu
ki vong. Piéu niy chung t6 suat sinh 10i ciia tai san 1a chip nhan duoc, song
hiéu qua sinh 15i tir tai san van chua dap ung dugc muc tiéu, chién luge doanh
nghiép dé ra trong ké hoach hoat dong ctia minh.

Ngoai ra dé phan tich cac nhan t§ anh huéng dén suc sinh 101 cua tai

san ta cO thé bién ddi chi tiéu ROA theo m6 hinh tai chinh Dupont:

Ty sudt Loi nhuan Loi nhuan Doanh thu
sinh loi sau thué sau thué thudn
cua tai - Tai san binh - Doanh thu ) Tai san binh
san (ROA) quan thuan quan
Ty sudt sinh 10 Ty sudt sinh 10 Hiéu sudt sir
cua tai san = cua doanh thu  x dung tai san
(ROA) (ROS) (SOA)

Nhin vao quan hé trén ta thdy mudn cai thién kha nang sinh 16i cua tai
san c6 thé tic dong vao 2 nhan t6 vao strc sinh 10i ctia doanh thu thuan va
hiéu suat sir dung tai san. Nhu phan tich & trén, rd rang trong hai nhan td strc
sinh 16i ctia doanh thu va hiéu suit st dung tai san, voi tinh hinh thuc té trén
ctia cong ty, doanh nghiép nén chu ¥ cai thién hiéu suat sir dung tai san dé dat
duoc kha nang sinh 161 cuia tai san tdt hon tinh hinh hién nay. Pac biét, soi xét
vl viéc phan tich co cAu tai san, thi can cai thién khoan muc tién va cac
khoan thanh toan bang tién, cic khoan phai thu ngin han trong dé chu trong
dén khach hang nudc ngoai 13 d6i twong chiém ty trong 10n nhit va thuc day
kich cau nham giam s6 luong hang ton kho ciia doanh nghiép. C6 nhu vay
moi c6 thé ting kha ning chuyén hoa tai san dudi dang déng biang vao chu

trinh sén xuat kinh doanh nhdm nang cao kha nang sinh 101 cua tai san.
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3.3.3. Phdn tich higu qua sir dung von luu dong

Trudc tién phai hiéu vé von luu dong. Trong qué trinh van dong thuc té
von luu dong phan anh theo hinh thai t6n tai dudi hinh thuc tai san luu dong.
Tai san luu dong gdm: nguyén vat liéu du trit, sin pham dé dang, thanh pham,
hang hoa..... Trong bang cin déi ké toan vbn luu dong dugce biéu hién bén
nguén von va tai san luu dong duoc thé hién bén tai san.

Viéc phan tich hiéu qua st dung von luu dong rat phirc tap nhung lai rat
quan trong do dic diém riéng cua tai san luu dong da chi phdi qua trinh phan
tich. Tai san luu dong tién hanh chu chuyén khong ngimg trong qua trinh san
xuét kinh doanh nhung qua mdi chu ky san xuét kinh doanh né lai trai qua nhiéu
hinh thai khac nhau (tién - hang ton kho - phai thu - tién). Tai san luu dong bao
g6m nhiéu loai tai san khac nhau vé tinh chat, vi tri trong qua trinh san xuét nhur:
tién, cac loai hang ton kho, cac khoan phai thu, cac khoan dau tu ngén han.

Céc chi s6 phan tich hiéu qua st dung von luu dong duoc tinh toan va
tong hop theo bang sau:

Bang 3.5 : Hiéu qua sir dung von lru dong

Chi tiéu 2014 2013 2012

S6 1an luan chuyén hang ton kho = gia von

hang ban/ hang ton kho trung binh 1,03 1,14 1,08

S6 lan thu ng phai thu= doanh thu/binh quan
cac khoan phai thu 1,95 2,32 1,65

Sb ngay thu tién binh quan = 360/vong quay
cac khoan phai thu 184,41 155,43 | 218,12

S6 lan thanh toan ng ngudi ban = doanh s6 mua

hang thuong nién/binh quan cac khoan phai tra 2,62 3,59 3,31

Nguon: Tdc gid tinh todn theo bdo cdo thwong nién
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3.3.3.1 DBoi véi cde logi tién

Loai v6n luu dong ndy bao gdm tién mit va cac khoan tuong duong
tién. Tién mat du trir nhiéu hay it s& anh hudng truc tiép dén hoat dong thanh
toan va hiéu qua str dung dong tién. Trén thuc té, doanh nghiép luon duy tri
khoan muc nay & muc twong ddi cao. Nam 2011, tién va cac khoan tuong
duong tién 13 49,6 ty ddng, sang dén 2014 con sb nay c6 xu hudng ting 1én 1a
55,8 ty dong. Trong hoat dong san xuét kinh doanh cua doanh nghiép, khoan
tién va cac khoan tuong duong tién s& dugc dung dé thanh toan cac khoan no
ngén han, dai han, chuyén sang dau tu tai chinh... trong do, thyc hi¢n chuyén
dich vén luu dong gdm c6 cac khoan dau tu tai chinh ngan han, cac khoan
thanh toan ngin han nhu phai tra nguoi ban, tra lwong va cac khoan kém
lwong cho ngudi lao dong, trich 1ap du phong.... Viéc duy tri khoan muc tién
mat va cac khoan twong duong tién & mirc d6 cao nhu ciia doanh nghiép s&
dam bao kha ning thanh toan t6t ddi v6i cac khoan thanh toan ngin han va
vigéc trd luong cho nguoi lao dong. biéu nay duogc thé hién & viéc doanh
nghiép luén duy tri muc phai tra cho nguoi ban & mirc thap, nghia 1a viéc
thanh toan cho ngudi ban rat kip thoi (& ddy ngudi ban chinh 14 ngudi cung
cap nguyén vat liéu dau vao mat hang thuy hai san ma dbi twong chinh la
nhirng ngudi nong dan, cac chu cung Gmg nguyén liéu chua so ché). Thong
qua biéu hién trong bang bao cdo tai chinh doanh nghiép, tac gia con ghi nhan
miurc phai tra ngén han khac rat thép, tham chi khi soi xét sang ca ng dai han
cuia doanh nghiép dbi v6i ngudi ban 1a khong c6. Diéu nay chimg to kha ning
thanh toan rat tt cua doanh nghiép ddi véi cac khoan muc cta vén luu dong.
R rang rang, viéc luan chuyén von luu dong tir khoan muc tién va cac khoan
tuong duong tién 1a khé tét. Song néu so sanh giira ty trong tién va cac khoan
tuong duong tién véi cac khoan thanh toan ngin han, tra lwong, cic khoan

dau tu tai chinh ngan han cho thay tinh 4p ddo cua ty trong tién mat. Piéu nay
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cling du bao hi€u qua sir dung tién mat chua thuc sy cao cua doanh nghiép.
Néu doanh nghiép du trit qua nhiéu tién mat ma khong chuyén héa duogc sang
san xudt kinh doanh thi rd rang hiéu qua st dung vén luu dong con tiém 4n rat
nhiéu rui ro ciing nhu “diém t6i” trong xem xét tong thé hiéu qua sir dung vén
doanh nghiép.

3.3.3.2 Poi véi cdc logi hang ton

Hang tdn kho 13 mot loai tai san dy trix véi muc dich dam bao cho hoat
dong san xuit duoc tién hanh mot cach binh thuong lién tuc va dap tng nhu
cau cta thi truong. Muc d6 ton kho cia ting loai cao hay thap phu thudc vao
rat nhiéu yéu t6 nhu: loai hinh kinh doanh, ché d6 cung cép dau vao, muc do
tiéu thu san pham, thoi vu trong nam. Dé dam bao cho san xuét duoc tién
hanh lién tuc dong thoi dap tmg du nhu cdu cua khach hang, mdi doanh
nghiép can c6 mot mirc do ton kho hop 1y. Do d6, mirc d6 ton kho hop 1y 1a
mot chi tiéu danh gid hi€u qua st dung von luu dong. N6 duoc thé hién qua )
lan luan chuyén hang ton kho (dugc xac dinh bang ty 1& gia vén hang ban/
hang ton kho trung binh).

Theo tinh toan tir s6 liéu thuc té trong bang can ddi ké toan va bao céo
két qua hoat dong kinh doanh ctia doanh nghiép, sb lan luan chuyén hang ton
kho tir nim 2012 dén 2014 1an luot 1a 1,08; 1,14 va 1,02. Theo nhu bién dong
cua thi truong, sé 1an luan chuyén hang t6n kho cua doanh nghiép giam xudng
1a phu hop véi xu thé. So sanh véi chi tiéu s6 1an ludn chuyén hang ton kho
theo trung binh trung ctia nganh giam tir 4,21 ndm 2011 xudng con 3,63 nim
2014, c6 thé néi, dbi véi thuc té cong ty AAM, sb 1an luan chuyén hang ton
kho ctia doanh nghiép nhu vay 1a thdp, c6 nghia 1a doanh nghiép dang bi @
dong hang ton. Piéu nay co thé giai thich dugc khi trong giai doan 2011-
2014, thi phan cua doanh nghiép & nudc ngoai c6 xu hudng ching lai, doanh

nghiép ciing khong mé rong dwoc nhiéu thi truong khac véi cac thi truong
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truyén thong, va ngay tai thi truong trong nudc, doanh sd hang ban ciing
khong that sy an tuong. Ly giai ndy hoan toan c6 co s khi doanh nghiép ting
manh céc khoan dau tu ngin han khac, nghia 1a khi ma doanh nghiép thdy kha
nang chitng lai cia doanh s6 ban ra trén thi truong, thi viéc dau tu cac khoan
ngan han khac s& 1a sy bu dép c6 ¥y nghia.

3.3.3.3 Poi véi cdc khodn phdi thu

Chi tiéu do luong hiéu qua von luu dong dbi véi cac khoan phai thu
dugc phan anh qua sé 1an thu no phai thu (duoc do ludng bang ty 1 doanh thu
trén binh quan cac khoan phai thu). Chi s6 1an thu no phai thu phan anh toc do
bién ddi cac khoan phai thu thanh tién mat. Hé s6 nay cang 16n chimg t6 toc
d6 thu hoi no caa doanh nghiép cang nhanh, kha nang chuyén ddi cac khoan
ng phai thu sang tién mat cao, diéu nay giup cho doanh nghiép ning cao
luéng tién mat, tao ra su chu dong trong vi¢c tai trg nguén von luu dong trong
san xuat. Nguoc lai, néu hé sb nay cang thip thi sd tién cia doanh nghiép bi
chiém dung ngay cang nhiéu, luong tién mit s& ngay cang giam, lam giam sy
chu dong ctia doanh nghiép trong viée tai trg ngudn vén luu dong trong san
xuat va c6 thé doanh nghiép s& phai di vay ngan hang dé tai tro thém cho
ngudn von luu dong nay.

Tir cac s6 lidu trong bao céo két qua kinh doanh va bang can dbi ké
toan, ta tinh duoc chi sb 1an thu no phai thu cac nam 2012-2014 lan luot 1a
1,65; 2,31; 1,95. Theo d6, hé s ngay thu tién binh quin cic nim 2012-2014
lan luot 1a 218; 155,4; 184 ngay. Két hop hai chi tiéu trén c6 thé thdy doanh
nghiép van chua quan 1y hiéu qua khoan phai thu, chi tiéu sé 1an thu no phai
thu qua cdc ndm van con kha thap, nguoc lai hé sd ngay thu tién binh quan 1a
kha cao. Di chiéu v6i con s tuyét ddi va con sb ty trong ctia khoan phai thu
ngin han trong bang can d6i ké toan cho thy, khoan phai thu ngin han chiém

tGi hon 20% ty trong tai san ngan han hinh thanh chi yéu 1én von luu dong

70



ctia doanh nghiép, trong d6 khoan phai thu ngan han chi yéu la cia khach
hang ngoai nude. Diéu nay dong nghia véi viée cac ddi tac nude ngoai co kha
nang chiém dung von kha 16n ctia doanh nghiép. Tat nhién khi xem xét co cdu
ngudn von cho thay, doanh nghiép c6 téi hon 80% vén cha so hiru, von vay 1a
khong c6, nén viéc hi¢u qua quan 1y khoan phai thu mac du chua cao nhung
hau qua tac dong tiéu cuc 1én kha nangtai trg ngudén von luu dong trong san
xudt 13 it. Pidu nay khong dong nghia véi viéc khong can phai xem xét dé dua
ra giai phap ning cao hiéu qua quan Iy khoan phai thu, boi, néu doanh nghiép
mé rong qui mod, ma phai di vay von ngan hang thi rd rang tinh hinh quan ly
khoan phai thu nhu thé nay s& c6 tic dong tiéu cuc dang ké dén kha ning
chuyén hoa vbn vao san xuit kinh doanh ctia doanh nghiép.

3.3.3.4 Déi véi cdc khodan phdi tra

Tuong tu nhu chi s6 do luong hidu qua quéan 1y cac khoan phai thu, d6i
v6i cac khoan phai tra, chi s6 1an thanh toan ng ngudi ban phan anh kha ning
chiém dyng von cta doanh nghiép d6i v6i nha cung cip. Chi sé qua thip co
thé anh huong khong tot dén xép hang tin dung ctia doanh nghiép.

Néu chi s6 nay qua nhoé (cac khoan phai tra 16m), s& tiém an rai ro vé
kha nang thanh khoan. Tuy nhién, cling can luu ¥ viéc chiém dung khoan vén
nay co thé s& gitp doanh nghiép giam duoc chi phi vé von, dong thoi thé hién
uy tin vé quan hé thanh toan ddi v6i nha cung cép va chit lwong san pham doi
v6i1 khach hang.

Ddi chiéu véi thue té doanh nghiép, tor 2012-2014, s6 1an thanh toan ng
ngudi ban 1an luot 14 3,31; 3,59 va 2,62. So sanh véi con sd tuyét ddi tai bang
can d6i ké toan ta thdy, doanh nghiép c6 ty trong cac khoan phai tra 1a nho so
v6i tong ngudn von cua doanh nghiép, sb lan thanh toan ng ngudi ban 1a cao.
Diéu nay ching t6 tiém luc tai chinh dbi dao cua doanh nghiép (chi yéu la

vbn chu so hitu), va kha ning thanh toan cta doanh nghiép 1a tét. Tuy nhién
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dung trén goc do chiém dung von va nhiing loi ich cua viéc chiém dung vén
thi chi tiéu nay chua han di 1a t6t, khi ma cac khoan phai thu ciia doanh
nghiép chiém ti trong cao, ngugc lai cic khoan phai tra ctia doanh nghiép
chiém ti trong thap. Hay noi cach khac, doanh nghiép bi chiém dung vén
nhiéu hon 1a di chiém dung vén.

Nhu viy, thong qua viéc phéan tich hiéu qua sir dung von luu dong
ctia doanh nghiép, ta thdy hiéu qua sir dung vén luu dong ctia doanh nghiép
chua thuc sy tét, diéu nay s& anh huong dén kha ning dich chuyén von tur
tién sang hang rdi quay tro lai thanh tién trong chu trinh san xuét kinh
doanh ctia doanh nghiép.

3.3.4. Phan tich hiéu qua su dung nguo”‘n vén

Viée st dung hiéu qua ngudn von cé vai trd quan trong trong kinh
doanh vi né co thé phat huy hét stcc manh von cua doanh nghi¢p hoac tan
dung duoc ngudn von bén ngoai. Ngudn von cia doanh nghiép duge hiéu la
ngudn hinh thanh nén cac tai san cta doanh nghiép. Theo phan loai thi ngudn
von doanh nghiép thudng bao gém 2 ngudn co ban: nguon von chii s¢ hitu va
no phdi tra.

Ngudn vén chu s¢ hitu ciia doanh nghiép bao gdm ngudn von kinh
doanh, cac quy ctia doanh nghiép, loi nhuan chua phan phdi va cac ngudn von
khac nhu kinh phi xdy dung co ban, kinh phi su nghiép....Bén canh ngudn
von chu st hitu cac doanh nghiép con phai di vay, chiém dung vén dé phuc vu
cho qué trinh kinh doanh d6 chinh 13 no phai tra. No phai tra bao gdm no
ngan han va ng dai han. Chinh vi thé, viéc phan tich ngudn von nay 1a chi tiéu
quan trong dé danh gida mtc d6 ti chu trong hoat dong tai chinh cua doanh
nghiép ciing nhu hiéu qua st dung ngudn von ma doanh nghiép chiém dung

duoc tir cac doi tugng bén ngoai.
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3.3.4.1. Phdn tich co cdu nguon von
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Biéu d6 3.5 : Co cAu ngudn von cia cong ty AAM
Nguon: Tdc gid tinh todn dwa trén bang CDKT

Dua vao do thi trén chung ta co thé nhan théy rﬁng, co ciu ngué)n von cua
cong ty AAM tuong dbi 6n dinh, mic du co sy bién dong nhung su thay doi ty 18
v6n chu so hitu va ng phai tra khéng qué 16n. Cu thé, ngudn vén cha s¢ hitu qua
4 nam tir 2011 dén 2014 van trén 85% co cau von. No phéi tra nim 2013 1a
14,49% va con s6 ndy cta nam 2014 1a 13,41%. So sanh véi trung binh nganh
thity san, ty 1& von chu so hitu trén tong ngudn von ctia nganh chi dao dong trong
khoang tir 30 dén 40%. Day c6 thé coi 1a mot trong nhimg loi diém cta cong ty
AAM, diéu nay gitp cho cong ty co thé 6n dinh hon trong san xuat ma giam bét
ganh nang no phai tra. Ty trong v6n chu s& hitu trong tong ngudn von cla cong
ty 1a rét cao so v6i mit bang chung ctia nganh thuy san.

Xét trén co cAu ng phai tra bao gém no ngén han va no dai han. Dua
vao Biéu dd 3.6 ta nhan thiy rang, ng dai han dugc duy tri khong thay dbi
trong cac nam tir 2012 dén 2014 ludén dat mic 3 ty dong. Chinh vi thé viéc
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thay do1 co cdu ng phai trd déu do viéc tang gidm ng ngan han — chi€ém phan

16n trong co cAu no phai tra ctia doanh nghiép.
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Biéu d0 3.6 : Co cAu n¢ phai tra va von chii sé hiru ciia cong ty AAM tir
nam 2011-2014
Nguon : Bang cdn doi ké todn ciia céng ty AAM (don vi : triéu dong)

3.3.4.2 Phan tich hiéu qua sir dung von chii sé hitu

Céac nha dau tu thudng coi trong dén chi tiéu hiéu qua sir dung vén chu
s& hiru vi ho quan tam dén kha nang thu dugc 191 nhuan so voi vdn ma ho bo
ra dé dau tu, véi muc dich ting cudong kiém soat va bao toan von phat trién.

Dé phan tich hiéu quéa st dung ngudn vbn chi sd hiru, ngudi ta thudng
st dung chi s& Ty suét sinh 10i cua von chu s hitu (ROE) 1a mot chi tiéu
quan trong nham danh gia hiéu qua sir dung vén cua cha so hiru. Ty s6 ndy
don thuan duoc tinh bé‘mg ty 1€ loi nhuan sau thué chia cho von chu s& hitu.
Tuy nhién ngoai viéc phan tich chi sé Ty suat sinh 101 caa von chu sé hitu
(ROE) thi dé c6 cai nhin sau hon, phan tich cic nhan t6 anh huéng dén ROE
ta con co thé str dung mo hinh tai chinh Dupont nhu sau:

HOE = ROSXSOARACL
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Bang 3.6 : Cac chi tiéu phén tich hiéu qua sir dung ngudn von ciia cong ty AAM

Chi titu Nam | Nam | Nam | Nam
2014 | 2013 | 2012 | 2011

Ty suat loi nhuan trén von chu so hitu binh
quan (ROE) 3,44 3,19 5,16 | 22,11
Ty suat sinh loi trén doanh thu thuan (ROS) | 2,02 | 1,53 | 2,88 | 10,01
Hiéu suit str dung tai san (TR thuan/TS binh
quan) (SOA) 1,47 1,82 1,58
Tai san binh quén trén von chu s hitu
(AOE) 1,16 1,14 1,21
Ty sudt sinh loi trén tong tai san binh quan
(ROA) 2,96 2,79 4,55 | 19,35
Hiéu suat str dung von chu so hitu (TR/von
chu s¢ hitu) 1,70 2,08 1,79
Strc sinh 101 ctia nguon von (LN trude thué
+ 141 vay)/Vén binh quan 4,02 | 3.84 | 5,90

Nguon: Tinh todn cua tac gia

Dua vao Bang 3.6, chung ta c6 thé nhan thay, giai doan tir 2011 dén
2013, chi tiéu ROE giam manh. Néu nhu nim 2011, ROE cua cong ty AAM

12 22,11 thi ndm 2012 chi con 1a 5,16. Con sb nay tiép tuc giam thém trong

nam 2013 xuéng con 3,19. Mic du dén nim 2014, chi tiéu nay co d4u hiéu

khoi sdc ting 1én 3,44. ROE béng 3,44 thé hién rang, cir 100 dong von chi so

hiru bo ra thi s€ thu duoc 3,44 déng loi nhuan sau thué. Néu so sanh v&i mat

bang chung ctia nganh thily san thi nim 2011, céng ty c6 chi ROE rat cao

22,11 so voi mic 16 cia nganh. Tuy nhién tr ndm 2012 dén ndm 2014, chi

tiéu ROE cua cong ty so voi mit bang chung cua nganh (5 nim 2014), chua

dat két qua tot va cd thé ndi hi€u qua st dung von cha s¢ hiru co6 giam sut.

75




Duya vao mo hinh tai chinh cia Dupont: ching ta phan tich sy bién dong nay
do anh hudng cua 3 yéu té: ROS, SOA va AOE.

ROS — ty suét sinh 16i cta doanh thu thuan do bang ty sd giira loi
nhuan sau thué va doanh thu thuan ciing giam manh trong giai doan 2011 dén
2013, tir 10,01 ndm 2011 xudng 2,88 nam 2012 va chi con 1,53 nam 2013.
Tuy nhién dén ndm 2014, ty suat nay ting 1én 2,02. ROS giam nhanh nhu vay,
thé hién ring toc do giam cua loi nhuin giam nhanh hon toc d6 giam cua
doanh thu thuan, diéu nay cho thdy ngoai su sut giam cua hoat dong san xuét
kinh doanh, doanh nghiép trong giai doan 2011 dén 2013 con chiu su tac
dong cua su sut gidm hoat dong trong linh vyc tai chinh va cac khoan thu
nhap khac nita. Dén nim 2014, chi s ROE cua cong ty AAM di tang 1én so
v6i nam 2013 (2,02 so v6i 1,53). Diéu nay cho thiy tin hiéu tt tir thi truong
cling nhu viéc tiét gidm chi phi dé tang loi nhuan. ROS b::ing 2,02 thé hién
rang, ctt 100 ddng doanh thu thudn tir hoat dong san xuat kinh doanh thi s&
thu duoc 2,02 dong loi nhuan. Mic du chi tiéu nay cia cong ty khong qua cao
nhung so vi mat bang chung ROS ctia nganh (1%) thi day 1a mot két qua tot.

Hiéu suat str dung tai san — SOA ciing ¢6 su suy giam tir nim 2012 dén
nam 2014, nam 2012, SOA cua cong ty la 1,58, sau nam 2013, chi ti€éu nay
tang 1én 1,82 thi dén nim 2014 lai giam xudng 1,47. Nhu vdy néu dem so
sanh ndm 2014 véi nam 2013, ching ta thdy rang, s6 vong quay tai san giam
di 0,35 vong. Diéu nay thé hién doanh thu thuin tir hoat dong san xuat kinh
doanh giam sat so voi muc thay déi tai san, va co thé thiy rang, tai san cua
cong ty van dong cham va nd co thé xem 1a mot nhan t6 anh hudéng dén ty
suat loi nhuén cta vn chu s¢ hitu ROE.

Hé s6 tai san so voi von chil s¢ hitu AOE duoc do bang ty 1é tai san
binh quan trén von chu s& hitu. Ty 1& nay thay doi qua cic nim giam tir 1,21

nam 2012 xudng 1,14 nam 2013 va ting nhe 1én 1,16 nam 2014. Ty 1& nay &
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mirc thip nhu vay, cho thdy su an toan trong kinh doanh tuy nhién né ciing
thé hién ty trong cao cua von chi s& hitu. Ciing 1a mot yéu t6 cho thdy ngudn
von chu s6 hitu chua phat huy hét hiéu qua cta minh.

Bén canh viéc phan tich chi s6 ty suat sinh 1i ciia von chi so hiru, dé
danh gia thém vé hiéu qua cua ngudn vén, chiing ta cung phan tich thém hiéu
suat sir dung von chu sé hitu ciing nhu suét hao phi cia ngudén vén nay.

Hiéu suét st dung vén cha sé hitu duoc tinh bang ty sb giita doanh thu
thudn va von chu s& hiru binh quan. Dva vao Bang 3.6, ching ta thy rang, hiéu
sudt sir dung von chil s¢ hiru dang giam xudéng. Nam 2012, hiéu sut st dung
v6n chu sé hitu 14 1,79, chi s nay tang 1én 2,08 nam 2013 nhung dén nim 2014,
chi s6 nay lai giam xudng con 1,70. Piéu nay co thé thiy rang, voi 1 déng von
chu so hiru binh quan trong ndm, chi mang lai 1,7 dong doanh thu thuén tir hoat
dong san xuat kinh doanh. Diéu nay cho thdy viéc sir dung vén chu so hitu chua
that su hi€u qua.

Tom lai, qua phan tich hiéu qua st dung von, chiing ta c6 thé thy rang,
ngudn vén chu so hitu chiém ty trong cao trong co cau tong ngudn voén. Mic
du ty suét loi nhuan trén téng ngudn von dat & mic cao hon mit bang chung
ctia nganh nhung c6 thé noéi doanh nghiép van chua phat huy hét ngudn vén
chu s& hitu ciing nhu chua biét tin dung cac ngudn vén bén ngoai.

3.3.5. Phdn tich hiéu qud swr dung chi phi

Cung voi doanh thu, chi phi 14 mot trong nhitng yéu té c6 anh huong
truc tiép dén loi nhuén cua cong ty. Ung véi mot mirc doanh thu thi viée ting
hodc giam chi phi anh hudng dén sy giam, ting cia loi nhuan. Do dé, ching
ta can xem xét tinh hinh thuc hién chi phi va cac chi ti€u lién quan dé xac
dinh dugc hi¢u qua cua tirng loai chi phi cAu thanh téng chi phi cia doanh
nghiép. Ddi véi doanh nghiép AAM, chung ta s& di vao phan tich chi tiéu gia
vbn hang ban, chi phi ban hang va chi phi quan 1y doanh nghiép.
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Ty sudt loi nhudn trén chi phi quan ly doanh nghiép

Biéu dd 3.7: Ty suit loi nhuin trén chi phi ban hang va chi phi quan ly
doanh nghiép

Nguon: Tac gid tinh todn dwa trén bdo cdo thuong nién cia cong ty

3.3.5.1 Chi phi ban hang
Ty suét sinh 10i ctia chi phi ban hang dugc tinh bang ty 18 cta lgi nhuan
thuan tir hoat dong san xuat kinh doanh va chi phi ban hang. Ching ta c6 thé
nhin thay ty suat chi phi ban hang giam manh trong giai doan 2011-2013 mic
du bat dau khoi sic. Nam 2011, ty sudt ndy dat t6i 190,1%, nghia 12 néu cong
ty bo ra 100 ddng chi phi ban hang thi thu dugc t6i 190,1 dong loi nhuin tir
hoat dong kinh doanh. Pay la ty s6 kha cao thé hién su hiéu qua cua viéc quan
1y chi phi ban hang. Tuy nhién chi sé nay giam xudng manh mé trong nim
2012, ty suét sinh 10i nam 2012 chi con 40,01% va dén nam 2013 chi con
26,74%. Nghia 1a néu doanh nghiép bo ra 100 ddng chi phi ban hang thi chi
thu duogc 26,74 déng loi nhuan. S6 liéu nay cho biét cong ty da bo ra mot
lwong chi phi 16n cho viéc ban hang, trong cong tac ban hang chua tiét kiém
dugc cac chi phi can thiét. Trong khi doanh thu ban hang khong cao nhung
chi phi ban hang lai 16n 1am anh huéng dén loi nhuén thuan cua cong ty, do

d6, cong ty can c6 bién phap tiét kiém chi phi trong cong tac ban hang.
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3.3.5.2 Chi phi quan ly doanh nghiép

Ciing gidng nhu chi phi ban hang, nhin vao Biéu dd , chiing ta c6 thé
nhin thiy sy suy giam cua ty suat sinh 10i ctia chi phi quan 1y doanh nghiép.
Niam 2011, ty suat nay 1a 540,09% dong nghia vai viéc 1a doanh nghiép bo ra
100 dong cho bd may quan 1y doanh nghiép thi s& thu duoc 540,09 dong loi
nhuan. DPay 1a mot chi s6 cao thé hién doanh nghi¢p c6 hoat dong san xuat
kinh doanh hiéu qua khi ma chirc ning chinh cta doanh nghiép 13 san xuat va
xuat khau thuy san. Tuy nhién dén giai doan nim 2012-2013, do sy syt giam
vé doanh sb kéo theo loi nhuén giam sat, ty suat ndy giam xudng con 135,30
va 85,09%. Diéu nay c6 thé nhan thay rang, mic du loi nhuan tir hoat dong
san xuat kinh doanh giam xudng tuy nhién doanh nghiép ciing da tim cach
giam chi phi quan 1y. Thé hién trong viéc cit giam nhan vién dé giam quy
lwong chinh vi thé ma nam 2014, ty suat ndy ciing khdi sic va quay dau, ting
trg lai dat 115,79%. Con s nay thé hién 1a ctr 100 dong chi phi quan Iy doanh
nghiép bo ra thi doanh nghiép c6 duoc 115,79% dong loi nhuan. Diéu nay thé
hién bd may quan 1y phan nao c6 hidu qua du khong truc tiép tham gia vao
qua trinh san xuét kinh doanh.
3.3.5.3 Gid von hang ban

Gi4 von hang ban 1a chi tiéu anh hudng truc tiép dén gia thanh cua san
phém va s& 1a nhan td tac dong manh dén loi nhuan cua hoat dong san Xuét
kinh doanh. Ty suét sinh 15i ciia gia von hang ban duoc do bang ty 1é cua loi

nhuan thuan cua hoat dong san xuat kinh doanh trén gia von hang ban.
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Biéu d6 3.8 : T¥ suit sinh lgi ciia gid von hang ban va tong chi phi

Nguon: Tdc gid tinh todn dwa trén bdo cdo thiong nién
Do gia von hang ban chiém ty trong cao nhit trong chi phi ciia doanh
nghiép khi hoat dong san xuat kinh doanh trong nganh thuy san vi thé nén ty
suit loi nhuan cua phan nay thuong khong cao so véi cac ty sut vé chi phi
khac. Nhin vao Biéu d6 3.8, chiing ta nhan thdy rd xu huéng giam cua ty suat
nay. Ty suat sinh loi clia gia von hang ban giam manh tir 14,79% xudng con
3,12% nam 2012 va tiép tuc giam xudng 2,33% niam 2013. Diéu nay thé hién
rang, néu nhu bo 100 dong gia vén hang ban thi nam 2011 s& dat loi nhuén 13
14,79 dong song dén nam 2013 chi con dat 2,33 déng. Nguyén nhan lam cho
ty sut sinh loi cta gia von hang ban giam manh nhu vay 1a do kinh doanh
gip nhiéu kho khin nén loi nhuan gop trong giai doan 2011-2014 giam sut
manh, lgi nhuan gép nam 2012 giam 53,18% so vdi nam 2011, ndm 2014
giam 30,86 % so véi ndm 2013. Mirc loi nhuén giam nhu vy cho thiy céac
mat hang kinh doanh chua thu duoc loi nhuan cao va cong ty can giam mot )

chi phi lién quan dén hang hod dé c6 dugc loi nhuén cao.
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3.3.5.4 Ty sudt lpi nhudn ké todn trude thué so véi tong chi phi

Loi nhuan dugc tinh béng phén chénh léch gitra téng doanh thu va téng
chi phi. Do dé viéc xét ty trong nay danh gia rd nét hiéu qua st dung chi phi.
Gia von hang ban chiém phan 16n trong tong chi phi ctia doanh nghiép, bén
canh do, phén loi nhuan thuan tir hoat dong san xuét kinh doanh cling chiém
ty trong 16n trong lgi nhuan trude thué ciia cong ty. Vi thé nhin vao Biéu do
3.8, ta c6 thé nhan théy su bién doi ty suét loi nhuan ké toan trude thué so véi
tong chi phi tuan theo bién ddi cua gia von hang ban. Ty suit nay dat cao nhat
nam 2011 véi 13,36% nghia 1a cr 100 dong tong chi phi bo ra thi doanh
nghiép thu dugc 13,36 dong lgi nhuan. Tuy nhién trong giai doan tiép theo, ty
s6 nay giam xudng nghiém trong, chi con 3,63 nim 2012 va 2,08 nam 2013.
Diéu nay thé hién viéc sir dung va quan 1y chi phi ciia doanh nghiép chua thuc
sy hi¢u qua, va diéu nay dén do viéc quan ly gia von hang ban con chua chat
ché& dan t4i viée san xudt kinh doanh thiéu hiéu qua.
3.3.6. Phdn tich higu qud kinh doanh va gid c6 phiéu

Phan tich hi¢u qua hoat dong kinh doanh la cong cu giup cho cac nha
dau tu danh gia stc manh cua doanh nghiép dé tir d6 dua ra cac quyét dinh
dau tu. Piéu nay rat quan trong ddi voi cac cong ty nhét 1 cac cong ty niém
yét trén thi truong chung khoan. Ddi v6i cac cong ty nay, cac chi tiéu lién
quan dén c6 phiéu dong vai trd quan trong. Khi ma cac nha dau tu thuong
xem xét cac chi tiéu tai chinh lién quan truc tiép dén loi ich cia minh dé tir o
dua ra cac quyét dinh mua c6 phiéu hodc dau tu vao cac linh vuc khac véi
muc dich thu lgi nhuén toi da trong cac hoat dong kinh doanh. Do vay, khi
danh gia hiéu qua kinh doanh cia cac cong ty, cac nha dau tu thuong quan
tam dén cac chi tiéu hiéu qua truc tiép va hé thong cac don bay trong quyét

dinh twong lai. DSi véi cac nha dau tu thi cac chi sé EPS-thu nhap trén mdi cb
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phiéu; P/E- chi s6 gia thi truong trén thu nhap; P/B-Chi s gia thi trudng trén
gia trj s6 sach hay Gia tri ghi s6 cua c6 phiéu

Dau tién, cac nha dau tu thudng quan tim dén EPS cua mot doanh
nghiép khi ¢6 ¥ dinh dau tu hodc mua c6 phiéu. Thu nhap mdi ¢ phiéu (EPS)
giam trong giai doan 2011-2014, ndm 2011 14 6.522 nghia 14 ¢t mdi c¢b phiéu
dem lai cho cong ty 6.522 dong loi nhuan sau thué, con sé nay nim 2012 1a
1.552 ddng, nam 2013 tiép tuc giam con 1a 917 dong, ndm 2014 thi giam nhe
chi con 894 dong. Nhu vdy dén nam 2014, chi s6 EPS d3 giam 5.628 dong,
tuong duong vai 86,29 % so vi nam 2011. Didu nay ching t6 hiéu qua kinh
doanh cua cong ty nhitng nam dang gidm trong giai doan nay do chiu anh
hudng cia thi trudng, va nd ciing 1a nhan t6 anh huong dén gia cd phiéu trén
thi truong chiig khoan.
Bang 3.7 : Cac chi tiéu lién quan dén cd phiéu ciia Cong ty c6 phan thuy

san Mekong

Chi tiéu Nam 2014 | Nam 2013 | Nam 2012 | Nam 2011

Thu nhap trén moi
co phan cia 4 nam
gan nhat (EPS)
(don vi: VND)

894 917 1.552 6.522

Gia tri sO sach cua

: A 25.901 25.996 29.551 31.418
c6 phiéu (BVPS)

Chi s6 gia thi
truong trén  thu 16,11 15,49 15,98 3,42
nhap (P/E)

Chi s6 gia thi
truong trén gia tri 0,56 0,55 0,84 0,71
s6 sach (P/B)

Nguon: cophieu68.vn
Nhu vay, mdc du thu nhap trén mdi cd phén cua cong ty AAM van

duong nhung trong giai doan tir ndm 2011 dén 2014 déu giam xudng hay noi
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khac di 1a tang trudong am. Trong khi d6 so véi chi tiéu ciia nganh thi chi sd
EPS giam 36% niam 2012, giam tiép 17% nam 2013 nhung dén nam 2014 lai
ting 55%. Vi thé chi tiéu ndy cia cong ty AAM con thap hon trung binh
nganh thiy san.

Tiép theo, khi phan tich chi s gi4 thi truong trén thu nhap - P/E cua
cong ty trong giai doan 2011-2014 c6 xu hudng ting 1€n. Sau 2 ndm phat
hanh, dén nam 2011, chi sé nay 1a 3,42. Tuy nhién dén nam 2012, chi sd nay
taing manh 1én 15,98 va dén nam 2014 thi chi tiéu nay 1a 16,11. Nhu vy chi
s6 P/E tang gan 5 lan so v&i nam 2011, didu d6 c6 nghia 1a dé thu dugc 1
dong loi nhuan tir dau tu co phiéu, nha dau tu phai dau tu nhiéu hon qua céac
nam.

Hé sb gia cua cd phiéu co bién d6i kha that thuong va thip. Trong khi
nam 2011, chi s6 nay 1a 0,71 nghia 1a gia tri mbi c6 phiéu trén thi truong
chtng khoén chi bang 0,71 1an ménh gia cta cd phiéu, dén nam 2012 chi sb
nay tang lén mdt chut la 0,84 sau do lai giam xuéng 0,55 vao nam 2013 va
dén nam 2014 thi ting nhe dén 0,56. Nhu vay, c6 thé nhin thdy qua hé s gia
c¢6 phiéu 1 tinh hinh hoat dong cta cong ty chua hiéu qua va khong hip dan
céc nha dau tu.

Mot chi tiéu tiép theo dé phan tich chi sb gia cd phiéu d6 1a gia tri theo
s6 sach ké toan cua mdi ¢d phiéu. Nhin vao Bang 3.7, ching ta c¢6 thé nhan
thdy rang gia tri nay dang dan giam di. Néu nhu nam 2011, chi s6 nay la
31.418 nghia 1a gia tri thuc caa mdi cd phiéu 1a 31.418 dong. Dén nam 2012,
gia tri ndy giam xudng con 29.551 va dén ndm 2014 chi con 25.901 dong.
Nhu vdy so v6i nam 2011, gia da giam di 5.517 dong twong duong véi
17,56%. Tuy nhién, gia tri nay van cao hon 2,5 1an ménh gia va khong qua

cao nén co cling ¢6 suc hap dan nhat dinh doéi voi cac nha dau tu.
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Nhu véy, xét tong thé cac chi tiéu lién quan dén c6 phiéu cua doanh
nghiép thi c6 thé thiy rang, c6 phiéu cua cong ty AAM cé stc hip din nht
dinh trén thi trudng ching khoan tuy nhién sirc hit ciia ¢d phiéu nay con thip
khi ma hiéu qué kinh doanh cta cong ty chua thyc sy tot.

3.4. Nhan xét vé tinh hinh tai chinh ciia Cong ty ¢6 phan thuy sain Mekong

Qua phan tich hi€u quéa hoat dong kinh doanh cua cong ty dua trén cac
chi sb phan tich vé tai san, von luu dong, ngudn vén, chi phi hodc cac chi tiéu
vé cb phiéu trén thi truong chimg khoan, chung ta ¢ thé c6 mot cai nhin tong
quan vé “sirc khoe” cila cong ty co phan thily sain Mekong. Piéu nay co thé
tong hop thanh diém manh va diém yéu cua cong ty dé tir do cong ty co thé
phat huy diém manh ctia minh dong thoi khic phuc nhiing yéu diém nhiam dat
dugc mot két qua hoat dong kinh doanh tdt hon.

3.4.1. Piém manh ciia tinh hinh tai chinh va hi¢u qua hoat déng ciia Cong
ty cé phan thuy sin Mekong

Vé diém manh trong tinh hinh tai chinh ciia cong ty, qua phan tich hiéu,
chung ta c6 thé tong két lai thanh 3 diém nhu sau:

Thir nhét, tinh hinh tai chinh ciia coéng ty 6n dinh va an toan.

Trong giai doan chung ta phan tich tir nim 2011 dén nam 2014, co ciu
tai san va ngudn von cé thay ddi nhung ty trong thay d6i khong cao. Ddi véi
co cAu ngudn von, trong khi nganh nganh thily ¢6 ngudn vén chi sd hitu trén
téng ngudn von xoay quanh mirc 35% ( 39% nam 2010% va thap nhat 1a 31%
nam 2014) thi chi s6 nay cta cong ty ludn dat & muc rat cao khoang 85%.
Bén canh d6, co cdu tai san cua cong ty lai trong duong va thip hon déi chut
so v6i mat bang chung ctia nganh. Co cau tai san dai han trén tong tai san dat
khoang 23% thi trung binh nganh duy tri & mirc 26%. Nhu vay kha nadng
thanh toan cua cong ty dugc danh gia 1a t6t khi ty trong giita ngudn von cha

sO hiru trén tai san dai han cling nhu tai sdn ngan han trén n¢ ngan han luén &
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muc rat cao. Kha nang ty chu vé mit tai chinh cua cong ty la rat tot. Qua that,
qua phan tich co cdu vén luu dong, tién mat va cac khoan twong duong tién
cua doanh nghi¢p ludén duy tri & mic 18,8% (nam 2014), trong khi n¢ phai tra
ngan han duy tri quanh muc 12,4% (ndm 2014). Pay ciing duoc coi la mot chi
sb tot thé hién strc manh vé mit tai chinh cta cong ty, tao niém tin va thu hat
cac nha dau tu.

Thik hai, doanh nghiép van duy tri dwoc lpi nhugn dwong trong thoi
gian dai.

Pbi v6i cac doanh nghiép xuat khau thiy san, khung hoang kinh té ¢
tac dong manh mé. Do thi truong chu yéu 1a thi trudng ngoai nudc nén céc
yéu to vé chinh tri, ty gia, gia nguyén liéu hay cac rao can qudc té anh hudng
sdu sdc dén loi nhuan cua doanh nghiép. Vi thé du trong nhiing giai doan kho
khin ctia nganh khi mit hang tom ciia Viét Nam lién tuc bi ap thué chong ban
pha gid trén thi truong M¥; khung hoang no cia Hy Lap lam cho kinh té chau
Au suy thoai khién cho cau vé tom va ca tra cia thi truong nay giam sut
nghiém trong; dong Yén cta Nhat suy giam trong khi chiing ta neo ty gia véi
déng Do la My khién hang thuy san cua Viét Nam tré nén dit dé hon ¢ thi
trudng Nhat, song 1oi nhuan ctia cong ty van dugc duy tri. Mic du khong con
nhu nam 2011 véi mire 1gi nhuan dat 78,5 ty déng thi nam 2013, 2014, doanh
nghiép van thu duoc muc 14i 1an luot 1a 10,9 va 11,7 ty ddng. Tuy khong con
131 & mac cao, nhung cé thé no6i, doanh nghiép van gilt dugc mirc 191 nhudn
duong, chir khong roi vao tinh trang thua 16 nhung trudng hop ciia cong ty
Cong ty C6 phan Ché bién va Xuét nhip khau Thuy san Ca Mau (CMX) nim
2013 hay Cong ty C6 phan Thiy hai san Viét Nhat (VNH) va dic biét nhu
Cong ty C6 phan Viét An (AVF) trong nam 2014.

Bén canh do, xét vé mat c6 phiéu, gia tri theo s6 sach ké toan cua 1 cd

phiéu cong ty trong sudt 4 nam duy tri & mic 25.900 dong dén 31.400 dong,
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cao hon ménh gia cia ¢6 phiéu 1a 10.000 ddng, chi sd nay ciing 14 mot nhan t6
tao strc hép dan dbi voi cac nha dau tu cling nhu tao vi thé nhat dinh cua
doanh nghiép trén thi truong chiing khoan.

Thir ba, tinh hinh kinh doanh ciia cong ty dwoc coi la tot trong nam
2014 sau khi vuot qua giai doan khung hodng 2012-2013.

Déi v6i cong ty co phan thity san Mekong, nam 2012 va nam 2013 13 giai
doan kho khan khi ma doanh thu cta hoat dong san xuét kinh doanh hay lgi nhuan
déu giam st so v6i giai doan trudc ndm 2011. Tuy nhién, ciing véi sy ting trudng
tro lai cua thi trudng ndm 2014 14 mot tin hidu dang mumg dbi véi cong ty. Du
khong dat dugc két qua ndi trdi nhung ty suat sinh 101 cta tai san (ROA) cta
doanh nghiép da tré lai cao hon so véi mit bang chung cua nganh. Néu nhu ndm
2012, ROA cua nganh 13 4% thi doanh nghiép dat 4,55%. Tuy nhién dén nim
2013, ROA ciia nganh giam xudng 3% thi cia cong ty giam xudng sau hon chi dat
2,79%. Dén nam 2014, khi ma chi s6 cta nganh tiép tuc giam dén 2% thi doanh
nghiép lai duy tri dugc 2,96% cao hon mirc chung cia nganh. Piéu nay ciing thé
hién phan nao hiéu qua t6t cia doanh nghiép trong nim 2014.

Bén canh ty sut sinh 101 cta tai san, thi ty suit sinh 16i caa doanh thu
ROS va ty suat sinh 10i ctia von chu s¢ hitu ROE ¢6 xu hudng ting tré lai sau
khi giam sdu vao cac nim 2012 va 2013. Qua that néu nhu nim 2011, ROS va
ROE cua doanh nghiép dat & mic cao (ROS = 10,01 con ROE =22,11) trong
khi mat bang chung ciia nganh 1a 5 va 16%. Tuy nhién dén nam 2012 va
2013, ca hai ty s6 nay cia doanh nghiép giam xudng sdu, ROS giam xudng
2,88 nam 2012 va giam tiép t6i 1,53 nam 2013 déu thip hon mit bang chung
ctia nganh, tuy nhién, dén nam 2014, chi sé nay ting tro lai dat 2,02 ngang
bang voi chi sé ciia nganh. Piéu nay dién ra twong tu véi chi sé ROE trong

giai doan 2012-2013 va ting trudng trd lai nam 2014. Nhu vay, du rang cac
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chi s6 chua dat & muc cao nhung c6 thé néi, doanh nghiép di tro lai guong
quay va tao trién vong ting trd kha quan trong nhitng nim tiép theo.

3.4.2. Piém han ché vé tinh hinh tai chinh va hiéu qua hoat dong ciia Cong
ty ¢6 phan thuy sin Mekong

Qua phan tich hiéu qua hoat dong kinh doanh cta cong ty AAM, bén
canh nhitng mat thuan lgi, nhitng diém manh cia cong ty da dugc rut ra trong
phan trén, ching ta con tim thdy nhitng mit con han ché cua doanh nghiép
trong thoi gian vira qua.

Mét la, ty trong von chii sé hitu qud cao, chwa phdt huy hét tiéem luc
clia nguén von nay.

Qua phan tich & phan trude, cong ty c¢b phan thuy san Mekong c6 mot
ngudn tai chinh ddi dao thé hién bang ty 18 vbn chu s& hitu trong téng ngudn
vbn cling nhu sy manh mé ciia von luu dong. Qua that, trong khi nganh thuy
san luon duy tri ty 16 von chu so hitu ¢ khoang 35% va dang c6 xu hudng
giam xudng (ndm 2014 1a 31%) thi ngudén von cha s¢ hitu ciia cong ty trung
binh trong giai doan 2011-2014 13 85%. Pay 1a mot ty 1& rat cao giup cho
doanh nghiép tranh khoi cac rui ro tai chinh do phai phu thudc vao cac ngudn
vbn bén ngoai. Tuy nhién véi mot ty trong 16n nhu vay, trong quan 1y ciing
chua phai 1a mot trang thai t6t khi ma doanh nghiép khong biét tan dung cac
ngudn luc tir bén ngoai, cac ngudn von & bén ngoai. Chinh vi thé, viéc khong
tan dung dugc ngudn lyc tai chinh tir bén ngoai khién doanh nghiép bé mat
nhiéu chi phi co hdi ¢& mo rong quy mé san xuét.

Hai la, hiéu qua svwr dung chi phi chwa thwc sw hiéu qua

Trong phan tich vé hiéu qua sir dung chi phi, chung ta nhan thay su thiéu
hi€u qud cta cong ty. Qua that, mot thuc té cho théy do la ty suét loi nhuan chi
phi ban hang ciing nhu chi phi quan 1y doanh nghiép déu giam manh trong giai

doan 2012-2013 khi so sanh v&i ndam 2011. So véi nam 2011, ty suit lgi nhuan
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trén chi phi ban hang nam 2013 giam 7,1 lan, trong khi ty suat loi nhuan trén
chi phi quan Iy ndm 2013 ciing giam 6,3 lan. Nhu vdy, mdc di nguyén nhan
chinh 14 do doanh thu giam kéo theo loi nhuén giam xudng, chi phi quan 1y va
chi phi ban hang ciing duoc doanh nghiép thuc hién ché do tiét giam, tuy nhién
viéc giam céc chi phi nay chua hiéu qua khién cho ty suat lgi nhudn giam sat
nhu trén. Cu thé hon, trong giai doan 2012 dén 2014, doanh nghiép di tiét giam
chi phi bang cach giam sé lwong nhan vién, tir 741 nhan vién nam 2012 xudng
con 614 nhan vién nim 2014. Tuy nhién do nhiing thay ddi trong quy dinh dai
ngd cho nhan viéc khién cho chi phi cho nhan vién nim 2012 chi 1a 4,48 ty
d6ng thi nam 2013 tang 1én nhanh chong t6i 7,54 ty dong, du rang nam 2014,
con s6 nay dd giam xudng con 5,34 ty dong.

Mot diém khac nira 1a viée quan 1y doanh nghiép trong linh vuc ké toan
chua hop 1y khién chi phi cia doanh nghiép ting 1én. Cu thé véi khoan doanh
nghiép bi phat vé thué, bi truy thu va phat vi pham hanh chinh, néu nhu nim
2012, doanh nghi¢p bi hon 1 triéu déng, thi con sb nay nam 2013 1a 14,3 triéu
déng. Nhung dén nam 2014, doanh nghi¢p bi phat rat nang lén t&i 333,7 tricu
ddng khién cho chi phi chung cua doanh nghiép ting 1én va diéu nay anh
huong téi1 1gi nhudn cua doanh nghiép.

Ba la, hang ton kho con nhiéu, chwa tin dung dwoc nguon von ciia
nha cung cap ngwoc lai con bi chiém dung von béi khdch hang.

Néu nhu nhin lai vé co cau tai san ctia cong ty thi chung ta da nhan thay
su van dong nhanh caa von luu dong. Tuy nhién, khi phan tich cac thanh phan
von luu dong cia cong ty thi thiy rang, cong ty con bi &t dong von trong hang
t6n kho. Nhu chung ta di phan tich trong chuwong trudc, vong quay hang ton
kho & mirc rat thap chi x4p xi gia tri 1. Néu nhu nam 2012 13 1,08, dén nam
2013 1a 1,14 thi ndm 2014 chi con 1,03. Tri sé vong quay tinh bang gia von

hang ban trén hang ton kho trung binh diéu ddy cho thdy mot lugng hang ton
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kho rét 16n dang chiém dung ngudn von ciia doanh nghiép. Néu nhu hang ton
kho s& gitp cho doanh nghiép tranh dugc tinh trang thiéu hut ngudn nguyén
liéu dau vao khi thi truong ¢ nhimng bién dong dot ngdt, tuy nhién néu nhu
t6n kho nhiéu nhu cong ty c6 phan thuy san Mé Kong thi diéu ndy can nén
tranh vi hang ton kho s& tén rat nhiéu chi phi dé bao quan khi ma ddi v6i mit
hang thuy san can phai cip dong. Bén canh d6, chiing ta chua ké dén chi phi
co hoi khi doanh nghiép bi & dong vén trong hang ton kho.

Mot diém nita ma ching ta c6 thé nhan ra khi phan tich vé vén luu
dong ciia doanh nghiép. D6 1a chi s6 vong quay cac khoan phai thu thap trong
khi d6 chi s6 vong quay cac khoan phai tra cao hon. Qua that, vong quay céc
khoan phai thu trong cac nam 2012-2014 1a 1,64; 2,32 va 1,95 trong khi vong
quay cac khoan phai tra 1a 3,31; 3,59 va 2,62. Biét rang chi sé vong quay céac
khoan phai thu phan 4nh tdc d6 bién d6i cac khoan phai thu thanh tién mat va
nguoc lai, vong quay cic khoan phai tra thé hién tdc do phai tra cho nha cung
g, vi thé véi két qua niy chung ta c6 thé nhan thay téc do chuyén hoa cac
khoan phai thu & murc thip dong nghia véi viée s6 tién phai thu & mirc cao so
vé6i tong doanh thu ctia doanh nghiép va nhu vy, doanh nghiép dang bi khach
hang chiém dung vén. Nguoc lai, sé vong quay cac khoan phai tra ¢ mirc cao
hon, diéu nay thé hién rang, doanh nghiép chiém dung vén ctia nha san xuét
khong nhiéu. Dy ciing 13 han ché ma doanh nghiép can thay ddi trong thoi
gian toi.

Bon la, cdc chi tiéu hoat dpng sin xudt kinh doanh giim

Nhin vao bao cdo hoat dong san xuit kinh doanh cua doanh nghiép,
mot hinh anh rd nét 1a cac chi ti€u doanh thu lgi nhuédn cua doanh nghiép déu
giam xudng rd rét. Do nhimng kho khan chung cua thi truong xuat khau, kho
khan kinh té toan cu va cac rao can k¥ thuét khién cho doanh thu ciia doanh

nghiép giam sat. Néu nhu nim 2011, doanh thu ctia doanh nghiép dat 639 ty
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d6ng thi nam 2012 giam con 485 ty dong (giam 154 ty dong twong tng voi
mirc giam 24,05%) - mot ty 18 16n. Bén nam 2014, doanh thu chi con 439 ty
dong nghia 1a so véi nam 2011 da giam t6i 200 ty dong twong tng voi
31,29%. Chinh vi doanh thu ciia doanh nghiép giam xudng nhu vay ma chi
phi ¢o giam nhung khéng ngin ndi viéc loi nhuan syt giam nhanh chong.
Téng loi nhudn syt giam nhanh chong tir 13i 78,5 ty nam 2011 xudng con 17,8
ty nam 2012 twong Gng véi giam 77,3%, nim 2013 va nam 2014 tiép tuc
giam xudng 10,9 ty va 11,7 ty dong. Du rang, doanh nghiép van co 1ai, tuy
nhién 1ai cia doanh nghiép van & muc khiém tén, va viéc cai thién doanh thu
va tiét giam chi phi sé tiép tuc 1a bai toan ma doanh nghiép phai d6i mat nham
cai thién loi nhuan.

Nim la, cdc chi tiéu tai chinh lién quan dén cé phiéu suy gidm

La mot cong ty niém yét trén thi truong chimg khoan, thé nén gia tri
ctia ¢6 phiéu 1 chi tiéu v6 cing quan trong quyét dinh strc manh cta doanh
nghiép, thi tién ciing nhu ¥ thirc cua cac co dong. Khi danh gia cac chi tiéu tai
chinh lién quan dén c6 phiéu, chiing ta ciing xem lai cac phan tich vé thu nhap
mdi c¢d phiéu ESP, chi sb gia thi truong trén thu nhap P/E, chi s gia thi
truong trén gia tri s6 sach P/B hay gia tri s6 sach ctia ¢o phiéu.

Nhin vao céc chi tiéu ndy nhu phén tich & chuong trude déu cho thiy
gia tri ctia ¢d phiéu cia cong ty c6 phan thuy san Mé Kéng AAM trong giai
doan 2011-2014 dang suy giam. Chi sé du tién ma cac nha dau tu quan tdm
dén c6 phiéu AAM 1a chi s ESP — chi s6 thé hién thu nhdp ma nha dau tu
kiém duoc khi dau tu mdi cb phiéu. Mic du thu nhép trén mdi c6 phiéu van
dat mic dwong nghia 1a c¢6 dong van c6 1ai khi dau tu vao cd phiéu AAM,
nhung muc thu nhap nay dang giam xudéng. Néu nhu nam 2011, mdi c¢6 phiéu
mang lai mot thu nhép 13 6 522 dong thi dén ndm 2013 chi con mang lai 917

doéng va nam 2014 1a 894 dong. Néu dem so sanh thi mic thu nhap giam
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xudng t6i 7,29 1an so v6i nim 2011, va muc thu nhap nay ciing giam 23 dong
tuong duong véi 2,5% trong khi d6 nam 2014 dugc coi la nam tang truong
tré lai ca nganh thuy san khi trj sb nay ting t6i 55% so voi nam 2013. Tuong
tu nhu vay, cac chi sé khac ciing giam nhu BVPS giam tir 31 418 dong,
xubng con 25 901 ddng nam 2014. Chi s gia thi trudng trén gia tri s6 sach
P/B giam tir 0,71 xudng 0,56.

Tém lai, doanh nghiép van c6 lgi nhuan duong trong giai doan vira qua
nhung chi sé ndy da suy giam rat nhiéu thé hién strc hit cia c6 phiéu cong ty
¢ phan thuy san Mé Kong tré nén kém hip dan d6i voi cac nha dau tu.

Két lu@n: Nhu vy sau khi da tong hop dwoc nhitng Iy thuyét va quan
diém vé phdn tich hidu qua kinh doanh & chwong 1 ciing nhw tim ra phiong
phdp nghién ciu & chuwong 2, & chwong nay, ching ta da tién hanh phan tich
nhitng néi dung cu thé vé danh gid hiéu qua hoat déng kinh doanh ciia céng
ty AAM. Phan dau ciia chuwong nay dwoc danh dé giGi thiéu khdi qudt vé cong
ty AAM va nganh thity san Viét Nam. Sau khi phén tich so lwoc vé két qua
hoat dong sdn xudt kinh doanh cia cong ty, tic gid dd phan tich hiéu qua
kinh doanh cia cong ty AAM dya trén cdc nhém tiéu chi vé hiéu qud sir dung
tai san, von lwu ddng, nguon vén, chi phi hay cdc nhém chi tiéu vé cé phiéu
ciia doanh nghiép. Cdc phdn tich nay cho chiing ta biét mét cdi nhin cu thé vé
tinh hinh tai chinh va hiéu qua kinh doanh cua cong ty. Nhitng thong tin hitu
ich sé la co s& dé trong chirong tiép theo chiing ta danh gid va dwa ra nhitng
kién nghi véi doanh nghiép, véi nganh thiy san dé doanh nghiép ¢ thé dat

dwoc nhitng két qua kinh doanh tét hon.
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CHUONG 4
KIEN NGHI GIAI PHAP VA KET LUAN

4.1. Mt so6 giai phap va diéu kién thuc hién cac giai phap nhim ning cao
hiéu qua kinh doanh ciia Cong ty c6 phan thiy sin Mekong
4.1.1. Gidi phdp déi véi cong ty cé phin thiiy sin Mekong

Dua trén nhitng phan tich ¢ chuwong trude va nhitng diém manh yéu cta
tinh hinh tai chinh cua cong ty c6 phan thuy san Mé Kong, tac gia manh dan
dua ra mot s6 giai phap d6i véi cong ty nhu sau:

Mt la, thay déi co ciu tai sin va nguéon von, ha mirc vén chii sé
hitu, néng cao von vay dé cé thé tin dung dwoc hiéu qud tir nguon von nay

Mot diém manh coa cong ty 1a c6 ngudn tai chinh ddi dao, tuy nhién
day cling chinh 1a diém han ché cia cong ty. Qua that, khi mat bang chung
ctia nganh, ty 1& ngudn vén chu so hitu chi dat khoang 35% thi cong ty ludn
duy tri & mirc ngudn von chu so hitu dat 85% tong ngudn von. Vi thé, dé co
mot co cdu ngudn von hop 1y hon, doanh nghiép nén tim cach ha thap ty 18
ngudn vén chi s& hiru bang cach ning cao cac khoan no phai tra. Doanh
nghiép c6 thé vay von ngan hang hoic céc t6 chirc tin dung khac dé mé rong
hoat dong kinh doanh hodc dau tu vao cac cong ty khac. Diéu nay co thé
khién cin bang tai chinh ctia doanh nghiép kém an toan hon nhung s& 1am cho
hiéu qua sir dung ngudn vén chu s hitu ting 1én. Doanh nghiép nén ting
cudng dau tu vao diy chuyén cong nghé hién dai, mot 1a tao ra cac san pham
c6 chit luong hon, nang cao strc canh tranh cua san pham, hai 13 s& giam duoc
luong vbn sé hiru nhan rdi. Doanh nghiép ciing nén mo rong dau tu cac hoat
dong marketing va quang ba san phém dac biét 1a trén thi truong nodi dia. Viée

dau tu mo rong thi trudong nhét 13 thi truong noi dia s€ la mot trong nhitng
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hudéng di twong lai cho doanh nghi¢p, bo1 doanh nghiép dang bo ngod thi
trudong nay.

Hai la, tiét giam chi phi, chi phi quén 1y, chi phi bdn hang va chi phi
khdc, chii y dén nhitng khodn thué bi phat.

Tiét kiém chi phi ludn 1a bai toan d6i véi tat ca cac doanh nghiép. Véi
cong ty ¢ phan thily san Mé Kong ciing vay, cong ty can giam céc loai chi
phi dé c6 loi nhuan cao hon.

Cu thé, doanh nghiép can kiém soat cu thé chi phi san xuit chung trong
phan gi von hang ban khi ma nam 2013, gia von hang ban chi ting 8,85% thi
chi phi nay tang t&1 43,38% so véi nam 2012 (trong khi chi phi nguyén vat
lidu truc tiép con giam di 28,5%).

Vé chi phi quan Iy doanh nghiép, doanh nghiép can xem xét lai quy ché chi
tiéu ndi bo dé phan chi phi cho nhén vién duoc st dung hop 1y dung muc dich. Cu
thé hon, so v6i nam 2012, s lwong nhan vién ndm 2013 giam di 67 ngudi (tir 741
nhan vién gidm con 674 nhan vién) tuy nhién chi phi cho nhan vién tinh vao chi
phi quan 1y doanh nghiép lai ting 1én tir 4,48 ty 1én 7,54 ty dong.

V& chi phi ban hang, do cong ty st dung cac dich vu thué ngoai cho
hoat dong Xuat nhap khau vi thé viéc lua chon ddi tac va dam phan hop déng
v6i ddi tac nay ciing c6 ¥ nghia quan trong giup cong ty giam chi phi ban
hang 1am giam gia thanh cta san pham.

Vé cac chi phi khac, cong ty gap phai van dé trong xir phat vi pham
hanh chinh va thué bi phat, con sb nay ting 1én t&i 333,7 triéu déng nim
2014. Vi vy, cong ty can ra soat lai cac bao céo tai chinh, bao céo thué bang
cach thué thém don vi chuyén mon vé thué dé c6 duoc két qua bao céo chinh
xé4c hon tranh truong hop bi xir phat gdy anh huong dén kinh té va hinh anh

cua cong ty.
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Ba la, gidm hang ton kho, thu ngdn thoi gian phdi thu ciia khdch
hang va tin dung vén nha cung iing.

Trong co cdu von luu dong cia cong ty, ngoai luong tién mat & mirc
16n nham dam bao can bang tai chinh ciia cong ty thi van dé hang ton kho 1a
van dé cong ty can giai quyét. Luong hang ton kho 16n can cip dong khién
cho von ciia cong ty bi & dong, khong nhimg thé 1am giam chat lugng cia san
pham va mat chi phi bao quan rat cao. Vi thé dé giai quyét hang ton kho, cong
ty can c6 cong tac dy bao cau tt hon dé td chuc san xuit hiéu qua. Tiép do,
cong ty can mo rong thi truong tiéu thy dong thoi két hop chat ché véi cac
doanh nghiép khac trong nganh dé co thé trao ddi va két hop cac don dat hang
xuat khau.

V& khoan phai thu cia khach hang, khong cé gi tot hon 1a xay dung d6i
tac tin cdy nham ting toc kha nang thu hdi ng tranh dé khach hang chiém
dung vén cua cong ty. Cong ty can can nhic cac diéu khoan cua hop dong tir
d6 thyc hién ding dén diéu khoan thanh toan nhat 1a d6i véi cac khac hang
nude ngoai. Nguoc lai, cong ty can dam phan véi nha cung tng dé c6 thé kéo
dai thoi gian tra no nham tan dung von cua ho giam b6t ganh ning trong can
can tai chinh ctua cong ty.

Bén la, khai thic thi truong méi dé giam bot Ié thudc vao cdc thi
trwong cii nhiéu rao cén.

Dé giai quyét cac van dé vé hang ton kho ciing nhu ning cao hiéu qua
hoat dong cua cong ty, didu quan trong 1a doanh nghiép cdn mé rong thi
truong va ting doanh thu. Dé thuc hién diéu ndy, viéc quan trong 1a can khai
thac thi truong maoi dé gidm bdt 1€ thude va cac thi truong cii. Thi truong chu
yéu xuat khau ciia cong ty c6 phan thity san Mekong 1a thi truong My, EU va
thi truong Nga khi cong ty lot vao top 10 doanh nghiép xuit khau manh sang

thi truong nay. Tuy nhién, dbi vai thi trudng My, nhimg vy kién vé chong ban
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pha gia van luon 1a van dé 16n véi nganh thily san, su kho tinh cta thi truong
chau Au, sy ngit nghéo cua thi truong Nhat Ban vé du luong khang sinh mat
hang tom, xudt x&r va chat luong d6i véi ca tra, ca nglr dai duong ciing 1a
nhing thach thirc ddi véi cong ty. Vi vdy, cong ty can mé rong thi truong
sang cac nudc khac nhu cac nude Asean, chau My La tinh va ca cac nude Bic
phi khi ma & d0, rao can k¥ thuat it nghiém ngat hon. Diéu d6 gitp cho cong
ty giam bét 16 thude vao nhimng thi trudng truyén thong tuy rong nhung nhiéu
trac tro.
4.1.2 Piéu kién thuwe hién cdc gidi phap

a. Sw hé tro ciia Nha nuée, bé nganh co lién quan

Nganh thuy san c6 vi tri dic biét quan trong trong chién lugc phat trién
kinh té-xa hdi Viét nam. Véi toc do phat trién nhanh trong san xuét va xuét
khau, thuy san da phat trién thanh mot nganh kinh té mili nhon, mot nganh
san xuat hang hoa 16n, di dau trong hoi nhap kinh té qudc té. Chinh vi vdy ma
nganh thily san rat can sy quan tim ctia nha nudc, chinh phi va cac b nganh
lién quan.Cy thé:

- Cdc van ban ciia nha nwée dwa ra can cé tinh hién thuc hon nita.

Cu thé, nghi dinh s6 Nghi dinh s6 36/2014/ND-CP hudng tdi xay dung
thuong hiéu va chét luong san pham 13 mot vi du. Ngay 29/4/2014, Chinh phu
d3 ban hanh Nghi dinh s 36/2014/ND-CP vé nudi, ché bién va xuét khau san
pham cé4 Tra. Pay la Nghi dinh quan trong nham phét trién nganh san xuat ca
tra theo hudng nang cao chat lugng gia tri va phat trién bén viing tir tit ca cac
khau nudi, ché bién dén xuit khau. Tuy nhién Nghi dinh 36 lai bé qua van dé
giéng, thirc an, nuodi. Vi vay vi¢c ra doi cac nghi dinh can gén véi thuc té
nhiéu hon nira.

- Chinh sach ty gia can dwoc diéu hanh theo hwong tao thudn loi cho

cdc doanh nghiép xudt khau
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Db6i v6i cac doanh nghiép xuat nhap khau thi chinh sach ty gia anh
hudng rat 16n dén kinh doanh ctia doanh nghiép. Thuy san Viét Nam xuét khau
dén 165 nudc trén thé gidi trong d6 thi trudng My, EU, Nhat Ban, Han Qudc,
Trung Qudc 1a nhiing thi trudng chii yéu ctia doanh nghiép. Cu thé, trong giai
doan cudi nim 2014, do anh huéng cua v no & Hy Lap va dong Euro mit gia
khién cho san phdm cta Viét Nam tr& nén dat twong ddi trén thi truong chau
Au — thi truong dan dau vé nhap khéu c4 tra & Viét Nam. Piéu nay tuong tu khi
d6ng Yén Nhat giam gia so voi cac ngoai té khac. Ngan hang nha nudc Viét
Nam d ndi long ty gia tang thém 1% so voi dong USD, diéu nay c6 loi d6i véi
cac doanh nghiép xuat khau sang thi truong My, con céc thi truong khac thi
khong duoc hudng loi tir viée ndy. Vi thé, nha nude can co can ddi chinh sach
ty gia sao cho cu thé phu hop dé toan nganh thiy san dat hiéu qua cao ciing
nhu cac nganh khac thu dugc két qua kinh doanh tét.

- Don gian hoa cac thu tuc hanh chinh va tao diéu kién thudn loi vé

chinh sach thué doi véi doanh nghiép.

Dbi v6i cac doanh nghiép xuat nhap khau, thi tha tuc hanh chinh thong
quan 13 mot yéu td quan trong, nd anh huong téi thoi gian van chuyén ciing
nhu tinh kip thoi cta cac 16 hang. Viéc ap dung VNACCS/VCIS tién hanh
thong quan mot ctra 1a mot trong nhitng doi méi vé thu tuc hai quan. Do méi
ap dung trong khoang 1 nam trd lai day (tr thang 4 nam 2014) nén trong
nhiéu trudng hop hé thong dir liéu chua dong bo khién gay ra nhiéu kho khin
va thiét hai khong nho cho cac doanh nghi¢p thuy san.

- Ky két cdc hiép dinh song phwong va da phwong.

Thity san Viét Nam vuon t6i 165 quc gia trén thé gidi tuy nhién chung
ta van gip kho khan, nhiing rao can vé thué va rao can vé ky thuat. Viéc xay
dung, dam phan va ky két cac hiép dinh thuong mai song phuwong va da

phuong duoc trién khai va thuc thi ¢ tim qudc gia tuy nhién ching cé tac
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dong rat 1on ddi voi cac nganh xuat nhap khau trong dé c6 nganh thity san. Vi
vay viéc sém thong nhit cac thoa thuan dé di dén ky két hiép dinh ma ching
ta dang thyc hién dam phéan véi lién minh chau Au va My s& md duong cho
thity san Viét Nam tiép tuc ting truong trén céac thi truong nay.

b. Sw hudng dan hé tro cia hiép héi nganh nghé

Hiép hoi Ché bién va Xuat khau Thuy san Viét Nam (VASEP) 1a t6
chtrc ty nguyén cua cac doanh nghiép hoat dong ché bién va xuit khau thay
san cta Viét Nam, nham muc dich phéi hop, lién két hoat dong cua cac doanh
nghiép, giip nhau nang cao gia tri, chat lwong, kha ning canh tranh cua san
pham thiiy san Viét Nam, phat trién tao ngudn nguyén liéu cho ché bién xuat
khéu thuy san, dai dién va bao v¢ loi ich hop phép, chinh dang cta cac hdi
vién. Hi€p hoi thanh 1ap ngay 12/6/1998.

- Vasep can nang cao vai tro dinh huéng, giup d& vé mat thi tuc, phéap
1y cho cac doanh nghiép thuy san Viét Nam ddi dién véi cac vu kién chong
ban pha gia mat hang tom hay c4 tra trén thi truong M.

- Vasep can giup d& ddo tao, tu van cho cac doanh nghiép giai quyét
cc van dé nhu dich bénh EMS cua tom, va van dé du luong chét khang sinh
khién cac 16 hang xuét khau bi tra lai.

4.2. Han ché ciia ludn vin

Trong qué trinh nghién ctru, luan vin van tdn tai mot s6 diém han ché,
anh huong dén nhitng nhan dinh cia tac gia. Nhig han ché nay chu yéu la
do yéu td khach quan ma luan van chua thé thuc hién dugc nhung cling mot
phan do yéu t6 chu quan tir ning luc va ngudn lyc hién co.

Thir nhit, dé co6 thé phan tich va dua ra nhiing nhan dinh chinh xac can
phai thu thap duoc ngudn thong tin tai chinh day du trong nhiu nam lién tiép
dé co6 thé tao ra chudi thong tin dai phan anh xu hudng bién dong cua cong ty.

Tuy nhién do khach quan va ngudn lyc c6 han, Cong ty c6 phan thily san
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Mekong thanh lap tir nhitng naim 1974, nhung dén 2009 méi c6 phién giao
dich dau tién trén thi truong chung khoéan, nén tir thoi diém do, moi thong tin
ctia cong ty mdi duge cong khai, minh bach va thu thap duoc mot cach dé
dang, con nhitng thong tin tai chinh tir trude nam 2008 thi cong tac thu thip
gap nhiéu kho khan, nguén luc c6 han nén luan van chi thu thap duogc cac
thong tin, tai liéu tir nam 2011 dén nay. Chudi dir liéu chua dai (4 nim), chua
da phan anh hoat dong san xuét kinh doanh ctia cong ty trong mot chu ky kinh
doanh (10 nam).

Thir hai, nguon thong tin chinh ma luan van st dung dé phan tich 1a
céc bao céo tai chinh, nhung nhitng s6 liéu trén bao céo tai chinh cung cip
(Bang can dbi tai san) chi 1 con s thoi diém (thudng vao ngay 31/12 hang
nim), c6 thé thoi diém nay cao nhung ciing c¢6 thoi diém thap, khong phai 1a
con sb 6n dinh trong nam. Vi vdy, nhitng nhan dinh ma luén van dua ra cling
chi chinh xac nhat vao thoi diém cia bdo céo tai chinh, con cac thoi diém
khac c6 thé chua phan anh duoc dy du va chinh xac nhat.

Thir ba, & Viét Nam hién ra c6 rat nhiéu cac cong ty hoat dong trong
nganh thuy san, nhung nhiéu cong ty nho va khong phai cong ty ndo ciing
minh bach thong tin cho moi d6i twong quan tim, nén viéc thu thap thong tin
ctia toan b cac cong ty trong nganh thiy san dé tién hanh xay dung cac gia
tri trung binh nganh 1a khong thé. Do han ché ngudn lyc nén luan vin chi co
thé tiép can va thu thap thong tin tai chinh cta nganh dua trén nhiing cong bd
thong tin toan nganh trudc d6. Néu xdy dung duoc bd chi tiéu trung binh
nganh tir cic cong ty thuc té, thi rd rang ngudn ddi chiéu s& thuyét phuc hon.

Thik tw, han ché cudi cing ma luan van méc phai 1a chua gan két dugc
tinh hinh tai chinh ctia Cong ty c6 phan thily san Mekong véi su bién dong
tinh hinh kinh té- xd hoi Viét Nam, tinh hinh kinh té thé gidi trong giai doan

nghién ctru. Doanh nghiép hoat dong trong mdi truong kinh té rong 16n, nhat
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dinh chiu sy tac dong sau sdc tir sy On dinh tinh hinh kinh té- x3 hoi, do d6 xu
hudng bién dong ctia nén kinh té phan nao tac dong t6i tinh hinh tai chinh cia
mdi doanh nghiép, dic biét day 1a doanh nghiép xuat khiu thuy san ma thi

truong chinh cua doanh nghi€p 1a cac thi truong nudce ngoai.
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KET LUAN

Trong bdi canh nén kinh té hién dai, cung véi su ddi méi cta nén kinh
té thi trudng va sy canh tranh ngdy cang gay git giita cac cong ty ciing nganh
va khac nganh, dé c6 thé khang dinh minh va dé san xuat kinh doanh dat hiéu
qua cao, doanh nghiép can nim viing tinh hinh tai chinh cia minh. Do d6, véc
thuong xuyén tién hanh phan tich bao cdo tai chinh s& gitp cho cic doanh
nghiép thiy rd thyuc trang hoat dong tai chinh, két qua hoat dong kinh doanh
ctia doanh nghiép ciing nhu xac dinh dwge mot cach day du, chinh xac nguyén
nhan va mac do anh hudng cua cac nhan td thong tin c6 thé danh gia duoc
tiém ning, hiéu qua kinh doanh ciing nhu rai ro va trién vong trong tuong lai
cua doanh nghi¢p. Do s€ 1a can ctir dang tin cdy cho cac nha quan tri, cac nha
dau tu ra quyét sach kip thoi, chinh xac va dang dian cho hoat dong quan 1y,
dau tu ciia minh, nham nang cao hoat dong san xuét kinh doanh cta doanh
nghiép.

Tac gia v6i vai tro 1a d6i tugng bén ngoai Cong ty, do vay viéc phan
tich hi¢u qua kinh doanh ctia Cong ty & mgt chung muc nhét dinh, tac gia da
giai quyét duoc yéu cau va muc tiéu nghién ciru di dé ra. Tuy nhién do han ché
vé khong gian, thoi gian, ciing nhu trinh d6 1y luan va nhan thirc cta ban than nén
luén vin khong tranh khoi nhitng thiéu sot. Tac gia rit mong nhan duoc sy dong

g4p cua quy thay cd, cac ban doc dé ludn vin dugc hoan thién hon.
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