CHUONG 3. PHAN TiCH HIEU QUA HOAT PONG CUA DOANH NGHIEP

Phan tich hiéu qua cta doanh nghiép 14 viéc danh gia kha niang dat dwoc két qua, kha
ning sinh 13i cia doanh nghiép do muc dich cudi ciing ctia nguoi chi s¢ hitu, ctia nha quan tri
la bao dam sy giau co, sy tang trudng tai san ctia doanh nghiép. Pé thyuc hién tot nhiém vu
nay, doanh nghiép phai st dung va phat trién tiém ning kinh té cia minh. Khéng dam bao
dugc kha ning sinh 13i, loi nhuan twong lai s& khong chéc chén, gia tri cuia doanh nghiép sé bi
giam, nguoi cha ¢6 nguy co bi mét von.

Do vay kha nang dat dugc 1gi nhuan d6i v6i nha quan tri la mot chi ) quan tri khong
thé thay thé, ddng thoi nd ciing 1a mot yéu t6 quan trong d6i véi cac ddi tac ctia doanh nghiép.
Vi vay, can thiét phai danh gia va do luong hidu qua cta doanh nghiép. Ngoai ra, nhitng don
vi bén ngoai, ddc biét 1a nhirng don vi cho vay s€ khong chi ndm bét kha nang trd no clua
doanh nghiép thong qua cdu triic tai chinh ma con phai qua hiéu qua tai chinh dat duoc.

Phan tich hi€u qua hoat dong cua doanh nghiép dugc dac trung boi viéc xem xét hi¢u
qua str dung toan bd cac phuong tién kinh doanh trong qua trinh san xuét, tiéu thu ciing nhu
cac chinh sach tai trg. Qua trinh phan tich nay thudng cung cip cho ngudi linh dao, nha quan
tri cac chi tiéu dé lam rd: hiéu qua cua don vi dat duoc 1a do tac dong qua trinh kinh doanh
hay do tac dong cua chinh séch tai chinh.

1. Quan diém phan tich hi¢u qua hoat dong ciia doanh nghié¢p

Hiéu qua ciia doanh nghiép duoc nghién ciru trong phan nay duoc xem xét mot cach
téng thé bao gém nhiéu hoat dong. Hoat dong kinh doanh va hoat dong tai chinh ¢ doanh
nghiép c6 mbi quan hé qua lai nén phan tich hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép phai xem
xét day du ca hai hoat dong nay. Mot doanh nghiép co thé c6 hiéu qua kinh doanh cao nhung
dat hiéu qua tai chinh thr?ip vi cac chinh sach tai trg khong thich hop.

Hoat dong trong co ché thi trudng, mdi doanh nghiép ¢ nhitng hudng chién luoc phat
trién riéng trong tirng giai doan. Loi nhuan 1a myc tiéu cudi ciing nhung muc tiéu d6 ludn gian
1ién v6i muc tiéu thi phﬁn. Do vay, can phai xem doanh thu va lgi nhuén 1a hai yéu tb quan
trong trong danh gia hi¢u qua.

V6i nhitng quan diém trén, chi tiéu phan tich chung vé hiéu qua co ban dugc tinh nhu
sau:

K = Diu ra : Pau vio

trong do: "Piu ra" bao gém cac chi tiéu lién quan dén Gia trj san xut, Doanh thu, loi
nhuén... "Dau vao" thudng bao gdm cac yéu té nhur vn s hitu, tai san, cac loai tai san ...

Do cac sb liéu dé tinh toan hiéu qua co thé 1a sb liéu ciia mot thoi ky hodc sé liéu tai

mot thoi diém nén phai c6 sy phu hgp vé thoi ky gitra s0 licu dau vao va dau ra. Nguyén tac
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nay sé loai bo su bién dong mang tinh thoi diém do dic thu kinh doanh cua timg doanh
nghiép. Trong trudng hop khong co s6 liéu binh quan thi c¢6 thé sir dung sb liéu tai mot thoi
diém dé phan tich. Trudng hop nay goi 1a nghién ciru theo trang théi tinh.

2. Phéan tich hi¢u qua kinh doanh cia doanh nghiép

Hiéu qua kinh doanh noi chung la mét pham tru kinh té téng hop, duoc tao thanh boi
tat ca cac yéu t6 cua qua trinh san xuat kinh doanh. Do vay hiéu qua kinh doanh ctia mot
doanh nghiép khong chi dugc xem xét mot cach tong hop ma con duge nghién ctru trén co so
cac yéu t6 thanh phan cua no, d6 1a hidu qua ca biét.
2.1. Phan tich hiéu qud cad biét

Dé co thé xem xét danh gia mdt cach chinh xac hi€u qua kinh doanh ca biét, nguoi ta
xay dung cac chi tiéu chi tiét cho timg yéu té cia qué trinh san xuét kinh doanh trén co so so
sanh ting loai phuong tién, trng ngudn luc véi két qua dat dugc. Cac chi tiéu biéu hién hiéu
qua ca biét d6i voi timg loai phuong tién khac nhau thuong duge st dung v6i nhiéu tén goi,
nhu: hiéu suat, ning suét, ty sut ...

2.1.1. Cac chi ti€u phan anh hi¢u qua ca biét

Hiéu suit sir dung tai sain doanh nghiép

Hiéu suat str dung tai san dugc thé hién bang mdi quan hé giira két qua dat dugc trén
tai san ciia doanh nghiép. Két qua cta doanh nghiép co thé dugc biéu hién bang nhiéu chi

tiéu. Néu sir dung “Gia tri san xuat” d€ thé hién két qua, ta co chi tiéu sau:

Gia tri san xuat

Hiéu suat stt dung =

tai san Tong tai san binh quéan

Chi tiéu hiéu suit s dung tai san thé hién mot déng tai san ddu tu tai doanh nghiép s¢
tao ra bao nhiéu ddng gia tri san xuat. Gia tri chi tiéu nay cang cao chimg to hiéu qua sir dung
tai san cia doanh nghiép cang 16n, kha ning tao ra va cung cip ciia cai cho xd hdi cang cao va
kéo theo hiéu qua ctiia doanh nghi€p ciing s€ 16n.

Néu sir dung chi tiéu “Gi4 tri ting thém” dé phan anh két qua, ta c6 hiéu suat gia tri
tang thém. Do 1a chi tiéu thé hién mdi quan hé giita gia tri ting thém voi tai san cua doanh
nghiép, va dugc tinh:

Gia tri tang thém

Ty suat gia tri =

tang thém Tong tai san binh quéan



Ty suét gia tri ting thém thé hién mot ddng tai san dau tu s& tao ra bao nhiéu ddng gia
tri ting thém. Chi tiéu nay thé hién gia tri m&i sang tao ra tir tai san dau tu & doanh nghiép. Ty
sut gia tri ting thém cang 16n thi doanh nghiép cang co co hoi tich tu dé phat trién san xudt
cang nhiéu.

Ché d6 bao cao ké toan Viét nam hién nay c6 nhiéu thay d6i dé cung cap thong tin can
thiét nhim thdng ké s6 liéu trong toan nén kinh té, nén cac chi tidu vé& gia tri san xudt, gia tri
tang thém c6 thé tinh theo gia hién hanh. Cu thé, dya vao BCDKT va bao co két qua san xudt

kinh doanh ctia doanh nghiép, chi tiéu “gia tri san xuat” dugc tinh nhu sau:

Giatri =Doanh  (Chénhléch ( Chénhléch ( Chénhléch + Giatri
SX thu ton kho thanh  ton kho sp do  ton hang giri  NVL nhan

pham dang ban gia cong

Gia tri tang thém = Gia tri san xuat - Chi phi trung gian

Chi phi trung gian 14 toan bd chi phi vat chat (nguyén liéu, vat liéu...) va chi phi dich
vu phuc vu cho SX trong ky (khong loai trir phé liéu thu hoi).

Ngoai gia tri san xuat va gia tri ting thém, doanh thu va thu nhap ctia nhitng hoat dong
khac ciing 1a chi tiéu phan anh két qua ctua doanh nghiép. Hiéu suat sir dung tai san trong

truong hop nay duge thé hién:

Hiéu suit Doanh thu thudn + D.thu hoat dong tai chinh
su dung = + Thu nhap khac
tai san Tong tai san binh quéan

Trong trudng hop trén, néu sir dung chi tiéu tai san trong BCDKT thi cac yéu t6 thé
hién két qua ¢ tir s6 bao gdm doanh thu thuan va thu nhap cac hoat dong khac. Yéu cau nay
nhim dam béo tinh pht hop vi thyc té tai san tai doanh nghiép khong chi sir dung cho hoat
dong kinh doanh ma con cho cac hoat dong khac.

Néu chi xem xét hidu suét sir dung tai san trong linh vuc kinh doanh thuan tiy thi chi

tinh doanh thu thuan trong linh vuc kinh doanh dé thé hién két qua kinh doanh ctia doanh



nghi¢p. Hiu suat sir dung tai san trong truong hop nay con goi la so vong quay cua tai san.
N6 dugc xem xét trén moi quan hé gitra tai san vdi doanh thu thuan va dugce tinh nhu sau:

) Doanh thu thuan
S0 vong quay =

clia tai san Téng tai san binh quéan

Chi tiéu trén phu thudc vao tung linh vuc kinh doanh, nhung cling phu thudc vao trinh
6, kha ning quan 1y, t6 chirc san xuit cua timg doanh nghiép. Chi tiéu trén thé hién mot dong
tai san tao ra dugc bao nhiéu doanh thu va nhu vay né thé hién kha ning, hiéu qua quan ly caa
doanh nghiép.

“Tdng tai san” tinh trong cong thic trén bao gdm ca TSCD - mot loai tai san ma thoi
gian luan chuyén hoan toan khac vdi thoi gian luan chuyén cia TSNH. Chi tidu sé vong quay
tai san khong danh gia toc do luan chuyén ciia cic TSCD, no6 thé hién mot vong quay khong
day du do cac loai tai san khac nhau.

"Doanh thu thuan" trong cong thirc trén trich tir Bao cdo 14i 16 va chi tinh phan doanh
thu thuan trong hoat dong kinh doanh. Chi tiéu "Téng tai san" dugc sir dung phi hop véi két
qua cta doanh thu, c6 nghia 14 n6 khong bao gdm tai san dung cho cac hoat dong khac.

Dbi véi cac doanh nghiép c6 nhidu don vi thanh vién thi chi tiéu hiéu suat can chi tiét
theo tuing don vi:

Doanh thu thuan tai don vi i

Hiéu suat st dung =

tai san tai don vi i ToOng tai san binh quan tai don vi i

Bing phép so sanh giita cac don vi trong ciing mot doanh nghiép, chung ta cé thé danh
gia cu thé hon hiéu suét sir dung tai san tai doanh nghiép dé c6 bién phap nang cao hiéu qua
hoat d¢ong kinh doanh. Ciing twong ty nhu vy, néu thay doanh thu bang gia tri san xuat, gia

tri gia tdng ... thi ta c6 nhitng chi ti€u phan anh khac nhau.

Hiéu suit sir dung tai sin c6 dinh ciia doanh nghiép

D6i véi cac DNSX, gid tri san xuat hinh thanh chii yéu tir ning luc TSCD nén dé thé
hién hiéu qua ca biét vé viéc sir dung TSCPD, c6 thé tinh hiéu suat sir dung TSCD theo céc chi
tiéu sau:

Gia tri san xuat



Hiéu suat st dung =

TSCb Nguyén gia binh quan TSCDb

Doanh thu thuan SXKD
Hiéu suat sir dung =

TSCDH Nguyén gia binh quan TSCDb

Gia tri tang Gia tri tang thém
thém trén mot =

dong TSCH Nguyén gi4 binh quan TSCH

Céc chi tiéu nay phan 4nh mot dong nguyén gia tai san ¢ dinh dem lai bao nhiéu dong
gi4 tri san xuét, hodc dong doanh thu, hodc ddng gia tri ting thém. Tri gi4 cac chi tiéu cang
16n chimg t6 hiéu suét st dung tai san c¢b dinh cang cao.

Hiéu suit sir dung lao dong ciia doanh nghiép

Ning suét lao dong 14 chi tiéu biéu hién kha ning san xuat, stc san xuét cia lao dong
trong doanh nghiép. Chi tiéu nay c6 thé dugc biéu hién boi nhidu dai lwong khac nhau nhu
NSLD nim, NSLD ngay, NSLD gid ciia cong nhan tryc tiép san xuat, ciia cong nhan phuc vu

va quan Iy san xuét. Chi tiéu vé ning suat lao dong dugc tinh:

Gia tri san xuat

NSLD nadm = ]
S6 CNSX binh quan ndm
Gi4 trj san xuét
NSLD ngay = , , !
Tong s0 ngay lam viéc cia CNSX
Gi4 trj san xuét
NSLD gio =

Tong s gid lam viée cia CNSX
Céc chi tiéu trén cang 1on chirng t6 doanh nghiép cang c6 hiéu suét sir dung lao dong
cao. Khi tinh chi tiéu trén, CNSX 14 sb lugng cong nhan truc tiép san xuit tai doanh nghiép.
Néu ta dung chi tiéu sb lugng cong nhan vién (CNV), thi c6 duoc ning sut lao dong cua
cong nhan vién. Tuy nhién khi phéan tich phai xem xét ty trong ciia CNSX trén CNV dé thiy
rd hiéu qua ciia cong tac quan 1y tai doanh nghiép. Néu ty trong ctia CNSX trén CNV cang

16n chig t6 viée to chirc lao dong, kha nang quan 1y lao dong gian tiép cang tot.



Céc chi tiéu trén chi méi cho biét mot khai niém rong li€n quan dén hiéu sut sur dung
lao dong cua doanh nghiép. P& c6 ¥ niém chinh xac hon, can xem xét ting loai hinh hoat
dong cua doanh nghi¢p ciing nhu tirng loai nhan cong.

Trong kha nhiéu truong hop dé thiy rd hon hiéu suat sir dung lao dong trong quaé trinh

kinh doanh ngudi ta con st dung chi ti€u chi phi lvong so véi doanh thu:

Ty suat chi phi Chi phi tién lwvong
tién lvong = Doanh thu
trén doanh thu

Chi tiéu nay phan anh mot dong doanh thu can bao nhiéu dong tién lwong. Néu gia tri
chi tiéu cang cao ¢ nghia 1a hiéu suit sir dung lao dong ciia doanh nghiép cang thap. Tri gia
ctia chi tiéu nay thuong nhé hon 1 kha nhiéu, néu n6 cang gan dén 1 chimg t6 hiéu suét sir
dung lao dong cua doanh nghiép chua t6t, tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép s& gip nhiéu
kho khan.

Viéc st dung cac chi tiéu trén trong phan tich cho théy duoc hiéu qua ca biét cia viée
st dung lao dong trong doanh nghiép. Nghién cltu cac chi ti€u nay cho phép danh gia viéc
tang giam hiéu qua sir dung lao dong dbi v6i két qua ciia doanh nghiép .

Hiéu suit sir dung von lwu dong ciia doanh nghiép

Trong qua trinh san xuat kinh doanh ctia doanh nghiép von luu dong khong ngimng van
dong. N6 1la mdt bd phan von ¢6 tde do luu chuyén nhanh so v&i TSCD. Vén luu dong s¢ lan
luot mang cac hinh thai khac nhau trong qua trinh dy tri¥, san xuat, luu thong phan phoi.

Viéc quay nhanh VLD c¢6 ¥ nghia khong chi tiét kiém von ma con nang cao kha ning
sinh ra tién, nang cao lgi nhuan ctia doanh nghiép. Hiéu suét st dung von luu dong duogc xem
xét qua nhiéu chi tiéu thé hién téc do luan chuyén vén luu dong nhu sé vong quay binh quéan
ctia von luu dong hodc hé sé dam nhiém vén luu dong, sb ngay binh quan ciia mot vong quay

von luu dong.

Doanh thu thuin
S6 vong quay = (vong)

b/q cia VLD VLD binh quan

Chi tiéu nay cho thiy s vong quay ciia VLD trong ky phén tich hay mot dong VLD

b6 ra thi dam nhiém bao nhiéu dong doanh thu thuan. Tri gia cta chi tiéu nay cang 1on ching
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t6 VLD quay cang nhanh. D6 1a két qua cta viéc quan 1y von hop 1y trong cac khau duy tri¥,
tiéu thu va thanh toan, tao tién dé cho tinh hinh tai chinh lanh manh. Hiéu suét su dung vbn
luu dong c6 thé dugc tinh cho timg loai tai san, timg giai doan cong viéc. Hidu suat nay thay
d6i khong nhirng phu thudc vao doanh thu ma con phu thudc nhiéu vao sy ting giam ting loai

tai san luu dong cuia doanh nghiép.

VLD binh quan
Sb ngay b/q ciia = x 360 (ngay/vong)
mot vong quay VLD Doanh thu thuin

Chi tiéu nay thé hién sb ngay can thiét dé VLD quay duoc mot vong. Hé sd nay cang
nho thi tbe d6 luan chuyén von luu dong cang 16n va chirng to hiéu sut sir dung von luu dong
cang cao.

Dé don gian trong tinh toan, ta c6 thé quy wdc thoi gian thang 1a 30 ngay, quy 1a 90
ngdy va nam la 360 ngay. Thong thuong, ky phan tich 1a nim va von luu dong binh quan cua

mot ndm duoc tinh toan nhu sau:

v
5+V2 oV, +
2 2

V =
n
trong d6, V1, Vi2, ..., V n 1a s du VLD vao dau ky thir 1, thi 2, ..., thirn

Vn+1 14 s6 du VLD vao cudi ky thir n hay dau ky thir n+1

Tuy nhién, trong trudng hop chi ¢6 s6 lidu vé von lwu dong tai 2 thoi diém, dé viée so
sanh va phén tich c6 y nghia, c6 thé khong can sir dung s binh quan ma phai sir dung gié tri
tai san tai timg thoi diém.

2.1.2. Phuong phap phan tich

Khi phan tich tinh hinh thyc hién ké hoach, tinh hinh ting (giam) hiéu qua ca biét, can
so sanh cac chi ti€u nghién ctru ¢ ky thuc té véi ky ké hoach, hodc véi thuc té ky trudce, hodc
v6i s6 lidu trung binh nganh; qua d6 c¢6 két luan cu thé vé hiéu qua sir dung tirng loai ngudn
luc, ting loai tai san...

Dé danh gia sdu hon, can di sau phéan tich mirc ¢4 anh hudng ctia cic nhan t dén hicu
qua sir dung céc loai tai san, ngudn lyc ctia doanh nghiép bang phuong phap thay thé lién
hoan hodc phuong phap sb chénh léch, sau d6 phan tich cac nguyén nhan anh huong va du
doan cac bién phap dé ting hiéu qua ca biét.

Chéng han, dé phén tich toc d6 luan chuyén von luu déng qua chi tiéu sé vong quay von luu

dong (HVLD), ta so sanh s6 vong quay VLD giita ky phan tich v6i ky gbc



?7HVLD =HVLb1 - HVLD 0
Trong do : HVLD 1 1a s6 vong quay von luu dong ky phan tich
HVLD 0 1a s6 vong quay von luu dong ky gbe
Aip dung phuong phép thay thé lién hoan dé lam rd anh huéng ciia timg nhén té dbi
v6i tc d6 luu chuyén von qua cong thuc:
?7HVLD = ADT + AV.Lb
A DT la mic d6 anh hudng cua thay d6i doanh thu thuan dén sy ting giam hiéu qua
st dung von luu dong, va dugc tinh bang:
Doanh thu thuan ky phén tich Doanh thu thuan ky gbc
Apr= -
VLD binh quan ky gbc VLD binh quan ky gbc

A VLD la mtc d6 anh hudng cua thay d6i von luu dong dén sy ting giam hiéu qua sir
dung von luu dong, va dugc tinh béng:
Doanh thu thuan ky phan tich Doanh thu thuan ky phan tich
A VLD = -
VLD binh quan ky phan tich VLD binh quéan ky gbc

Viéc phan tich tinh hinh sir dung von luu dong ciing can phai lam rd sb von tiét kiém
(-) hay lang phi (+) do thay d6i toc d6 luan chuyén bang cong thirc:
D T1 (N 1 N 0 )
360

AV=DT1( L1 JhoéﬁcAV=

VLA1 HVLA 0

v6i DT1 1a doanh thu thuan ky phan tich
N1, NO lan luot 1a s6 ngay mot vong quay von luu dong ky phan tich, ky gdc.

Vi du dudi ddy minh hoa ndi dung phéan tich hiéu qua ca biét ctia cong ty ABC. Qua s0
liéu trén BCDKT va béo cdo 13i 13, cac s liéu vé két qua va cac ngudn luc ciia doanh nghiép
duogc tom tit nhu sau:

Bdng 3.1. Cac chi tiéu hi¢u qud ca biét cua cong ty ABC

N N+1 N+2
1. Doanh thu thuan SXKD 61.550 92.248 106.940
2. Doanh thu va thu nhép ctia cac hoat dong 61.730 92.518 107.744

khac



3. Nguyén gia binh quan TSCD 21.300 34.015

4. Vén luu dong binh quan 58.398 75.908
5. Tong tai san binh quan 75.008 102.743
6. Hiéu suit sir dung TSCD 4,331 3,144
5y=(D:(3) |

7. SO vong quay von luu dong 1,580 1,409
(V= (1) : (4 )

8. SO ngay mot vong quay von luu dong 228 256

(8) = (7) x360

9. Hi€u suat str dung tai san 1,233 1,048
(N =(2):(5)

Trong bang trén, cac so liéu binh quan 1a s6 lidu trung binh cia s6 dau nam va cudi
nam trén BCDKT. S lidu vé& von luu dong binh quén gia st dugc tinh bang TSNH trén
BCPKT. Qua cic chi tiéu vé hiéu qua ca biét cua cong ty ABC, ta thay:

Hiéu suat sir dung TSCD niam N+2 thip hon so v6i nim trude. Néu nhu nim N+1,
mot déng dau tu TSCD tao ra 4,33 déng doanh thu thi nam N+2 chi tao ra 3,14 déng doanh
thu. Néu xem xét k§ hon sb liéu, ta nhan thiy trong 3 nim qua, cong ty da cé nhiéu dau tu
moi vé thiét bi va nha xudng, gop phan lam ting ning luc san xuat, tao tién dé gia ting doanh
thu nhung phan ting doanh thu thudn van nhé hon phan ting vé dau tu TSCP nén hiéu suét sir
dung tai san ¢b dinh c6 giam sit. Tuy nhién, nhitng dau tu tai don vi hira hen mot tiém lyc 16n
trong twong lai dé dap tmg nhu cau thi truong dang gia ting.

Vé tc do luu chuyén vén, von luu dégn nam N+2 luu chuyén cham hon so voi nim
N+1, 1am s ngay mot vong quay von luu dong ting tir 228 ngay/vong nim N+1 1én dén 256
ngay/vong nim N+2. C6 céc nhan t6 anh huong dén toc do luu chuyén vén luu dong:

Dbi twong phan tich: 1,409 - 1,580 =-0,171
Ainh huong ciia nhan t6 doanh thu thuén:

106.940  92.248

58.398 58398
Ainh hudng cua nhan t6 von luu dong binh quan:

=1,831-1,580=+0,251

106.940  106.940
75908  58.398

=1,409-1,931=-0,422

Téng hop lai: +0,251 + (-0,422) =-0,171

S6 vén Iuu dong lang phi:

106.940x(256 ~228) _ ¢ 4,75
360 ?




Két qua phan tich trén cho thiy, trong diéu kién von luu dong khong doi nhu nim
N+1, nhitng nd lyc gia ting doanh s trong nim N+2 d lam vbn luu dong quay nhanh thém
0,251 vong. Tuy nhién, trong diéu kién doanh thu khong thay d6i nhu ndim N+2, viéc quan ly
v6n kém hiéu qua 1am von luu dong quay cham 0,422 vong, dan dén lang phi mot s6 von luu
dong hon 8,3 tri€u déng. Nhu vay, von luu dong nam N+2 luu chuyén cham hon so v&i ndm
N+1 cha yéu 1a do cong tac quan 1y vén luru dong. Cong ty cin xem xét cac van dé vé ton
dong no phai thu khach hang, vé du trit ton kho c6 hop Iy khong dé co nhiing bién phap thich
hop gép phan day nhanh tdc d6 luu chuyén vén va tiét kiém von.

Do hiéu suét sir dung ca tai san c¢b dinh va von luu dong kém hon nam trudce nén hiéu
sut str dung toan b tai san ciia cong ty ABC ciing kém hon. Véi ning lyc dau tu méi, cong
ty cin c6 nhitng giai phap nhim tan dung ning lyc TSCD, tim kiém va mo rong thi truong
gop phan day manh doanh sb, dong thoi co chinh sach duy trit hang ton kho hop 1y ... dé nang
cao hiéu suit str dung tai san toan doanh nghiép.

2.2. Phan tich hi¢u qud kinh doanh tong hop

Ngoai viéc xem xét hiéu qua ca biét cua tirng loai ngudn luc, ta can phan tich hiéu qua
tong hop. Do chinh 14 kha ning st dung mot cach tong hop cic ngudn lyc dé tao ra két qua
trong linh vyc san xuat kinh doanh. Dé nhan dinh tong quat va xem xét hiéu qua tong hop,
nha phan tich dua vao céc chi tiéu phan anh kha néng sinh 161 cua doanh nghi¢p.

2.2.1. Phan tich kha nang sinh 161 tir cac hoat dong ciia doanh nghiép

Chi tiéu kha ning sinh 16i dugc do luong bang ty sb giita loi nhuan voi cac chi tiéu két
qua hodc giita loi nhuan v&i phuong tién ciia doanh nghiép. Trong phan nay, chung ta dé cap
dén hai chi tiéu phd bién:

a) Ty sudt lgi nhudn trén doanh thu thuin

Chi tiéu nay thé hién mbi quan hé giita cac chi tiéu két qua ctia doanh nghiép, mot bén
1a loi nhudn, mot bén 1a khdi lugng cung cép cho xa hdi nhu gia tri san xuét, doanh thu. Tri
gi4 cua chi tiéu nay cang cao ching to hiéu qué ciia doanh nghiép cang 16n, dong thdi con cho
biét nganh hang c6 ty suat loi nhudn cao. Khi st dung sb liéu tir bao céo tai chinh, chi tiéu ty

suat 1gi nhuan dugc xac dinh

Ty suét loi Loi nhuén truge thué

100%

nhuan trén

doanh thu

Doanh thu thuan + DT hoat dong tai chinh +
Thu nhap khac
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Nhu di dé cap trong quan diém phén tich, loi nhuén trong cong thirc nay c6 thé 1a loi
nhuén trude thué, loi nhuan sau thué hodc loi nhuan trudce thué va 13 vay. Tuy nhién vi ty suét
thué thu nhap 1a khong giéng nhau dbi voi timg mat hang, ting loai kinh doanh nén dé phan
anh ding thanh tich, kha ning sinh 15i ctia doanh nghiép, can sir dung loi nhuan trude thué.

Loi nhuan trong cong thirc trén 1a tong hop loi nhuan cia tit ca cac hoat dong cua
doanh nghiép, bao gém loi nhuan ctia hoat dong kinh doanh, lgi nhuan cua hoat dong tai
chinh va hoat dong khac. Tuy nhién, cach tinh trén thudong khong chinh xac vi strc sinh lgi
ctia mdi hoat dong khong nhu nhau va hoat dong SXKD thuong 1a hoat dong chi yéu cua
doanh nghiép nén can thiét tinh riéng chi tiéu danh gia kha ning sinh loi tir hoat dong SXKD.

b) Ty sudt lgi nhudn trén doanh thu thuin SXKD

Ty sut nay dugc xac dinh trén co sé mbi quan h¢ giita doanh thu, chi phi va lgi nhuan
chi trong linh vuc kinh doanh thuan.

Loi nhudn thuan SXKD
Ty suét loi nhudn = x 100%

trén doanh thu thuan Doanh thu thuan
( SXKD)

Doanh thu thuan trong cong thirc nay 1a doanh thu thuan cta chi mot hoat dong chu
yéu, hoat dong kinh doanh va lgi nhuan phan tich & day cling chi 1a lgi nhuén cua hoat dong
kinh doanh ctia doanh nghiép.

Ty 1& nay phan anh muc sinh 1di ciia mot ddng doanh thu khi tiéu thy san phim hang
hoa. Khi sir dung chi tiéu nay nguoi ta can phan biét ty suat loi nhudn trén doanh thu thuan
trong toan doanh nghiép va ty suét loi nhuan trén doanh thu ciia timg loai san pham.

Khi danh gi4 ty suét lgi nhuan trén doanh thu thuan phai xem xét dén dic diém nganh
nghé kinh doanh, chién lugc hoat dong va ca chinh sach dinh gia cua doanh nghiép. Cac muc
tiéu vé thi phan, vé loi nhuan v6i chinh sach dinh gia cao, dinh gia canh tranh (gia thap) déu
c6 thé anh huong dén ty suit trén.

Trudng hop doanh nghiép kinh doanh trén nhiéu linh vuc, va c¢6 nhiéu don vi thanh
vién thi can tinh toan chi tiéu nay theo timg nhom nganh nghé kinh doanh, timg don vi dé
danh gia toan dién hon kha nang sinh 101 ctia doanh nghi¢p.

Trong mot s6 trudng hop, do chinh sach khiu hao khac biét din dén chi tiéu loi nhuan
thuén bi tinh toéan sai 1éch. Do vay, dé loai trir su khac biét vé chinh sach khau hao, chi tiéu ty

suat 1gi nhuan c6 thé dugc tinh toan lai nhu sau:
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Loi nhuén thuan SXKD + Khiu hao TSCP
Ty suat loi nhun = x100%
h.dong SXKD Doanh thu thuan SXKD

Chi tiéu hi€éu qua nay cho phép danh gia hi€u qua doanh thu, né do luong hi¢u qua dat
dugc tir 100 dong doanh thu. Sy tién trién cta chi tiéu ndy qua thoi gian chi ra kha ning ma
doanh nghiép phai duy tri dé tai dau tu. N6 ciing chi ra kha ning phat trién ciia doanh nghiép.
Dé hiéu kha ning nay can phan tich chi tiét chi phi va két qua ciia doanh nghiép.

2.2.2. Phan tich kha nang sinh 101 tai san

Ciing twong ty nhur phan tich trén, cac chi tiéu nghién ctru co thé riéng cho timg loai
hoat dong ciing co thé tinh chung cho tit ca cac hoat dong ciia doanh nghiép.

a) Ty sudt sinh lgi ciia tai sin (ROA)

Ty suat sinh lgi cua tai san biéu hién moi quan h¢ gitra lgi nhuan so véi tai san.

Ty suét Loi nhuén truge thué

. h 1‘ . — i 0
Sinh 161 ToOng tai san binh quéan 100%

tai san

Chi tiéu nay phan anh, cir 100 dong tai san dau tu tai doanh nghiép s& tao ra bao nhiéu
d6ng loi nhuan trudce thué. Chi tiéu ROA cang cao phan anh kha ning sinh 10i tai san cang
16n. Ciing twong ty nhu trén, 191 nhudn xem xét ¢ day ciing gém ca loi nhuén tir ba hoat dong,
do vay sb lidu vé tai san xem xét & day ciing chinh 1a sb lidu tai san tong cong trén bang
CDKT.

Trong trudng hop doanh nghiép c¢6 nhidu don vi thanh vién, ty suit nay tinh cho ting
don vi dé danh gi4 sic sinh 16i timg bo phén tai doanh nghiép. Néu nhitng don vi thanh vién
kinh doanh trén nhiéu linh vyc khac nhau thi cin phan tich stc sinh loi tai san theo timg
nganh kinh doanh. Tuy nhién viéc tach riéng tirng loai tai san phuc vu cho tung linh vuc hoat

dong rat kho khan.
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Trong cac chi tidu ké trén thi chi tiéu ty suat sinh loi cua tai san 1a chi tiéu phan anh
tong hop nhat. N6 thé hién anh huong mot cach tong hop két qua cia cac chi tiéu di nghién

ctru. Co the thay ro diéu nay qua so do sau:

Khainang sinh 13i

TAI SAN
[
| |
LN/DT DT/TS
[ [
I | I |
LAUNHUAN DOANH THU DOANH THU TAI SAN

DOANH THU DOANH THU TAI SAN
m TN. TAI CHENH m CABENH

T.N.BAU THAANG

CHI PHE TAI SAN
- —  LAUAANG

I—I—l

BIAN PHE| |AENH PHE

Ngoai ra, dé 1am rd cac nhan té anh huong dén chi tiéu ty suét sinh 10i tai san, chi tiéu
ROA con duoc chi tiét qua phuong trinh Dupont:
Léﬂhhuéﬂn%’é]ﬁuélg( Doanh thy,
Doanh thu Taisain
ROA = Hinor X Hoprrs

Tyksua@inhlaiitaisain-

Trong chi tiéu trén, ty suat sinh 10i cia tai san 1a két qua tong hop cua nhitng nd luc
nhdm ndng cao hidu qué ca biét cua cac yéu té sir dung cho qua trinh kinh doanh, 1a két qua
cua nhitng nd lyc mé rong thi trudng, ting doanh s, tiét kiém chi phi. Dé 1am 3 anh hudng
ctia ting nhan t6 dén chi tiéu ROA c6 thé 4p dung phuong phap s6 chénh léch. Cach phan tich
nay con chi ra phuong hudng ning cao stc sinh 101 tai san ciia doanh nghiép. Cu thé: chénh
léch vé hiéu qua kinh doanh giita ky phan tich véi ky gc 1a két qua tong hop anh hudng cia
ty suat loi nhuén trén doanh thu va hiéu suit st dung tai san, thé hién qua cong thirc

ROA =  AHinprt + AHopr1rs

! Doanh thu dugc tinh toén trong truong hop nay bao gom ca doanh thu thuan, thu nhap hoat dong tai
chinh va ca thu nhap hoat dong bat thuong. Tai san 1a s tong cong cudi ciing trong bang CDKT.
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AH L.N/D.T 14 anh huéng cua su thay ddi cia ty suét loi nhuan trén doanh thu. Thuc
chit day 1a anh hudng ctia hidu qua kinh doanh ctia doanh nghiép sau khi da trir di cac chi phi.
N6 chi lién quan chu yéu dén vAn dé tiéu thu, vin dé ban hang tai doanh nghiép va dugc tinh
theo cong thure sau :

AH LnpT = Hprrs1 x(Hinprl- Henp10)

AH D.T/T.S lai anh huong cua sy thay ddi cua ty suit doanh thu trén tai san. Pay
chinh 13 hiéu qua ciia qua trinh quan 1y va san xuit ctia doanh nghiép. Néu doanh nghiép t6
chirc tét viée san xudt, tiét kiém von thi s6 vong quay von ting, hiéu qua nay sé ting 1én.

AH LnpT = Hinxpr0xMHprrs I -Hprrs0)
V6i  HLN/D.T 0,1 Ia ty suat loi nhudn trén doanh thu ctia ky gbe, ky phén tich
HD.T/T.S 0,1 14 ty suat ciia doanh thu trén tai san ciia ky gdc, ky phan tich

Trén co s& s6 lidu tinh toan duge ta co thé xac dinh duoc cac nhan td chu yéu dan dén
su tang giam hiéu qua san xuat kinh doanh ctia doanh nghiép, tir 46 méi phuong huéng dé ra
cac bién phép tang hi€u qua cua doanh nghiép.

b) Ty sudt sinh 10i kinh té ciia tai sin (RE)

Chi tiéu ty suét sinh 10i ciia tai san ¢3 phan anh mot cach tong hop hiéu quéa hoat dong
cta doanh nghiép. Tuy nhién két qua vé loi nhuén con chiu tic dong bdi ciu trac ngudn von
ctia doanh nghiép. Néu hai doanh nghiép kinh doanh trong ciing mét nganh c6 cac diéu kién
trong ty nhu nhau nhung ap dung chinh sach tai tro khac nhau s& dan dén hiéu qua khac
nhau. Vi vy, dé théy r0 that sy hiéu qua cua hoat dong thuan kinh t& & doanh nghiép, ta st
dung chi tiéu ty sudt sinh 16i kinh té. Chi tiéu nay dugc x4c dinh nhu sau:
Launhualnagdithuad Chi phéa?ivayX 100%

Taengpisain bgnduan

Tysua&inhlaiikinh tag

Goi 1a ty suat sinh 101 kinh té cia tai san vi lgi nhudn & tir 6 cua chi tiéu nay khong
quan tim dén cdu triic ngudn von, nghia 1a khong tinh dén chi phi 1di vay. Ty suit nay danh
gia kha nang sinh lgi ctia von dau tu so v6i cac chi phi co hdi khac. Ap dung ty suat nay,
doanh nghiép s& c6 quyét dinh nén huy dong tir von chi sé hitu hay huy dong vén vay. Néu ty
suét sinh 101 kinh té ctia doanh nghiép 16n hon 1di suit vay thi doanh nghiép nén tiép nhan céac
khodn vay va tao ra phan tich liiy cho nguoi chu s hitu. Vé phia cac nha dau tu, chi tiéu nay
1a can ctr dé xem xét dau tu vao dau 1a c6 hidu qua nhét.

Tai lidu d¢é tinh tir s6 trong cong thirc trén ciing c6 thé 1a phan loi nhuan thuan tir hoat
d6ng kinh doanh trén bao céo 13i 16 (Mi s6 30, bao cao 02). C6 thé thiy mbi quan hé giira loi

nhuén trude thué va 1ai vay véi loi nhuan thuan SXKD qua so d0 sau, trong d6 ta gia sir hoat
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dong ctia doanh nghiép khong c6 thu nhap bat thuong, khong c6 thu nhap tai chinh va chi phi

tai chinh chi 1a chi phi 13i vay.

DOANH THU THUAN
Gia von hang ban Chi phi ban Loi nhudn thuén tir hoat dong kinh
hang va chi phi doanh
quan ly
Chi phi Loi nhuan ké toan
13i vay truc thué
Tong CHI PHI Thuat | Loinhuan
thu sau thué
nhatip

S6 liéu dudi day minh hoa cach tinh toan va phan tich hiéu qua kinh doanh tong hop

cua cong ty ABC.

Bing 3.2. Céc chi tiéu higu qud tong hop ciia cong ty ABC

1. Doanh thu thuan tiéu thu san phim
2. Doanh thu va thu nhip ctia cac hoat dong 61.730

khac ‘

3. Loinhuan thuan SXKD

4. Chi phi khau hao TSCD

5. Loi nhuan thuan SXKD trudc khau hao
(3)=03)+4)

6. Loi nhuan trude thué

7. Chi phi 1ai vay

8. Loi nhuan trudce thué va lai vay

()= (6)+(7)
9. Tong tai san binh quan

10. Ty sudt loi nhudn trén doanh thu
(10) = (6) /(2)

Nam N Nam N+1 Nam N+2
61.550 92.248 106.940
92.518 107.744
3.230 4.718 9.060
1.490 3.840 5.120
4.720 8.558 14.180
115 185 1.518
3.120 4.540 7.560
3.235 4.725 9.078
- 75.008 102.743
0,19% 0,20% 1,41%
5,12% 8,47%

11. Ty suat loi nhudgn trén doanh thu thuan 5,25%

SXKD 1) = 3) /(1)
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12. Ty sudt loi nhudn trén doanh thu thuan 7,67% 9,28% 13,26%
SXKD khi loai trir khédu hao

7197) — 78\ / 7T\

13. Ty sudt sinh loi cia tai san - 0,25% 1,48%
(13) = (6) /(9) ’
14. Ty sudt sinh loi kinh té cua tai san - 6,29% 8,83%

d4) =(8) /(9

Chi tiéu ty suét lgi nhun trén doanh thu & dong 10 trong bang trén duoc tinh trén co
so loi nhuan trude thué. S6 liéu phan tich cho thay: kha ning sinh 1i chung tir cac hoat dong
ctia doanh nghiép ¢ nhiéu tién bo rd rét va ting rat nhidu qua cac nim. Néu trong niam N, cir
100 déng doanh thu chi tao ra 0,19 déng loi nhudn trude thué thi dén nim N+1 di 1a 0,20
déng va dén nam N+2 1a 1,41 déng. bay 1a mot déu hiéu lac quan, thé hién nhirng nd luyc cia
cong ty ABC trong viéc ting doanh thu, tiét kiém chi phi. Tuy nhién, cin chu ¥ 1a loi nhuan
dé tinh chi tiéu trén bao gém loi nhuén cua ca ba hoat dong, trong d6 lgi nhuan hoat dong bét
thuong khong dam bao cho mot sy tich lity 6n dinh, con loi nhuén hoat dong tai chinh co6 lién
quan dén mirc 46 huy dong vén cua cong ty. Do vdy, dé danh gia hiéu qua san xuét kinh
doanh dﬁy du nhat cAn xem dén hoat dong san xuét kinh doanh.

Qua chi tiéu ty suat lgi nhuén trén doanh thu thudn SXKD (dong 11), ¢ thé thay kha
nang sinh 161 tir hoat dong SXKD co6 nhidu tién bo o rét, dic biét la trong nam N+2. Néu
trong hai nim N va N+1, con s6 nay vao khoang tir 5,1% dén 5,25% thi dén nam N+2, cir 100
déng doanh thu thuan SXKD di tao ra 8,47 déng loi nhuan thuan. Néu loai trir tac dong cia
chinh sach khau hao (xem dong 12) thi kha ning sinh 101 tir hoat dong kinh doanh cuia cong ty
ABC c0 tién trién rét tt trong ba nam qua. Tinh hinh trén c6 thé xuét phat tir:

- Nhiing giai phap tong hgp nham ting doanh thu, tiét kiém chi phi da gop phan lam
tang kha nang sinh 101.

- Viée dau tu MMTB, mé rong nha xudng di gop phan ting ning suit lao dong, ting
chit luong san pham, giam thap chi phi hoat dong lam ty trong gia von hang ban trén doanh
thu thuan giam, tir 92,85% vao nam N dén 92,7% vao nam N+1 rdi xuéng con 88,02% vao
nam N+2.

Bén canh nhiing tich cuc trén, ty trong chi phi ban hang va phi quan Iy doanh nghiép
trén doanh thu ¢ chiéu huéng ting, da tac dong khong nhé dén kha ning sinh 10i tir hoat
dong kinh doanh ctia doanh nghiép. Mic du viéc ting doanh sé thudng kéo theo nhiing gia
tang vé& chi phi ban hang va chi phi quan 1y, nhung céng ty can ra soat lai noi dung cua timg

loai chi phi dé c6 bién phép thich hop.
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Vé kha ning sinh 151 cta tai san: kha ning sinh 101 tai san nim N+2 ting dang ké hon
so v&i nam N+1. Néu trong nam trudce, ci 100 déng tai san dau tu tai ABC chi tao ra 0,25
d6ng loi nhuan trudc thué thi trong nam nay, muc loi nhuan tao ra da 1a 1,48 dong. Pay la
mot ddu hiéu tot. Tuy nhién, dé 1am rd can phén tich nhan t5 anh huong dén kha ning sinh 10i.
Nhu di dé cap 6 trén, kha ndng sinh 101 tai san phu thudc vao hi€u sut sur dung tai san va ty
suét loi nhuén trén doanh thu, qua phuong trinh sau:

ROA = Hiéu sut st dung x Ty sut loi nhuan trén
tai san doanh thu

D6i twgng phan tich: (ROA = 1,48% -0,25% =+ 1,23%

Ainh hudng cua nhan t6 hiéu suét st dung tai san:

(0,603 - 0,824) x 0,3% = -0,066%
Ainh huong ctia nhan t6 ty suat loi nhuén trén doanh thu:
(2,45% - 0,3%) x 0,603 = +1,296 %

Tong hop lai: -0,066 % + 1,296 % =+1,23%

Két qua phan tich trén cho thiy, kha ning sinh 16i tai san ciia doanh nghiép chu yéu
bét ngudn tir kha nang sinh 10i tir cac hoat dong thong qua cac két qua ting doanh thu, tiét
kiém chi phi. Trong khi d6, hiéu suit sir dung tai san chua cao di tac dong theo chiéu hudng
nguoc lai dén kha niang sinh 101 cia tai san. Qua phan tich hiéu qua ca biét & phan trén, néu
doanh nghiép 1am tét cong tac quan Iy VLD, khai thac hon nira ning luc TSCP hién c6 thi
cang co6 diéu kién tang kha niang sinh 101,

Nhitng phén tich trén vé kha ning sinh 10 ctia tai san con chiu tac dong boi ciu trac
ngudn von. Nhu di phan tich & chuong 2, cong ty ABC ¢6 mot cu tric ngudn von mang
nhiéu rai ro véi ty trong no vao khoang 88%. Néu loai trir cau triic ngudn von thi cé thé thiy
kha ning sinh 10 kinh té cua tai san (xem dong 14) trong nam N+2 t5t hon so v&i nam N+1.
Diéu nay cang khiang dinh hon tién trién vé hiéu qua kinh doanh cta don vi trong thoi gian
qua.

3. Phéan tich hi€u qua tai chinh ctia doanh nghiép

Hiéu quaé tai chinh thuong dugc cic nha dau tu quan tim, d6 1a thai d6 gin giir va phat
trién ngudn von chu sd hitu. Mot doanh nghiép c6 hiéu qua tai chinh cao chinh 1a diéu kién
cho doanh nghiép ting truong. Dé phat trién, doanh nghiép phai dau tu va sy dau tu ludn can
cac ngudn von. Van dé nay dit ra mot cau hoi 1on: doanh nghiép nén gia ting von chu s hitu
hay nén huy dong vén vay? Viéc huy dong von s& dé dang néu co nhirng chimg c& vé kha
ning tao ra cac khoan 1ai cao. Hon nita néu ty 1& nay cao, nguoi chu so hiru dé dang chip

nhan d¢€ lai phan 16n 1gi nhuan vao viéc dau tu, va nhu vy, doanh nghiép co6 dicu kién dé bo
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sung thém cac phuong tién kinh doanh. Do vay, hiéu qua tai chinh 1a muc tiéu chi yéu cua
cac nha quan tri, cac nha ldnh dao, nhét 14 trong trudng hop ho ciing 1a nguoi chi va ¢ von
dau tu.

Ngoai ra, sy ton tai hidu qua tai chinh s& dam bao an toan trong mot moi trudng tai
chinh, dic biét d6i voi ngudi cho vay vi loi nhuan dbi voi ho 1a mét giao ude, mot dam bao
d6i v6i sy thay doi ctia nhitng diéu kién hiéu qua.

Nghién ctru hidu qua tai chinh nhim danh gi4 sy ting trudng cua tai san cho doanh
nghiép so v6i tong s6 von ma doanh nghiép thuc ¢6, d6 1a kha ning sinh 10i vn chii s¢ hiru.

3.1. Chi tiéu ty sudt sinh 1¢i von chii s¢ hitu (ROE)

Kha néng sinh lgi vbn chi s¢ hitu thé hién qua mdi quan h¢é gitra lgi nhuan ctia doanh

nghiép véi von chu sé hitu, von thyc c6 ciia doanh nghiép:

Ty sut Loi nhun sau thué

e il )
sinh loi Nguon von CSH binh quan _ *100%
VCSH

Chi tiéu nay thé hién mot trim dong von dau tu cia chu so hitu s& tao ra bao nhiéu
déng lgi nhuan cubi cung, 191 nhuan sau thué. Hiéu qua cuia toan bd cac nguén luc tai chinh
suy cho cung thé hién qua chi tiéu kha ning sinh 101 v6n cha so hitu .

Trong diéu kién doanh nghiép huy dong vén tir nhiéu ngudn, nhat 1a thong qua thi
truong tai chinh, chi tiéu nay cang cao thi doanh nghiép cang c6 co hdi tim dwgc ngudn von
méi. Nguoc lai, ty 16 nay cang thdp dudi mire sinh 101 can thiét cia thi truong thi kha ning thu
hat vn chu so hitu, kha ning du tu vao doanh nghiép cang kho.

3.2. Cdc nhén té anh huéng dén higu qud tai chinh

C6 thé nhan thiy rang, chi tiéu ROE chiu su tac dong tong hop cua nhidu yéu td. N6
phu thudce truc tiép Vvao cac quyét dinh cta cac nha quan ly thong qua nhiéu chinh sach, nhu:
chinh sach tiéu thy, chinh sach san xudt va chinh sach tai chinh. Chiing ta s€ xem xét cac nhan
t6 sau:

3.2.1 Hi¢u qua kinh doanh

Di nhién anh hudng trude tién dén hiéu qua tai chinh phai 1a hiéu qua kinh doanh cta

doanh nghiép. Ainh hudng nay c6 thé nhan dién qua cach chi tiét chi tiéu ROE nhu sau:

Tysudt LN truécthué x D.thuthuan x Taisan x (1-T)
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sinh 10i= D.thu thuin Tai san VSCH
VCSH

v6i T 1a thué suét thu nhap doanh nghiép

Trong mbi quan hé trén, ROE cé mbi lién hé véi chi tiéu ty suit loi nhuén trén doanh
thu va hiéu suit st dung tai san. R rang, hiéu qua kinh doanh ctia doanh nghiép cao s& dén
dén kha ning sinh 151 von chu sé hitu 16n va nguoc lai. Hidu qua kinh doanh 1a ngudn gbc chu
yéu tao nén hiéu qua tai chinh ctia doanh nghiép. Tuy nhién khong phai lic nao hiéu qua kinh
doanh ting s& dan dén hiéu qua tai chinh ting, diéu d6 con phu thudc vio nhiéu nhan tb khac.

3.2.2. Kha ning tu chi vé tai chinh

Kha nang ty chu tai chinh dugc thé hién qua chi tiéu ty suét tu tai trg. Co thé théy
rang, ing v6i hiéu qua kinh doanh cho trudc néu ty sudt ty tai tro cang 16n thi hiéu qua tai

chinh ctia doanh nghiép s& cang nho. Co thé xem xét qua cong thirc sau:

Ty suét sinh Loi nhuan truéc thué Tai san
] R x(1-T)x —m———
loi VCSH. = Tai san VCSH
hay HTC = HKD X (1 - T) X (1 / HTTT)

véi  HTC Ia hi€u qua tai chinh
HKD Ia hi¢u qua kinh doanh
HTTT la kha nang tu tai trg cua doanh nghiép
3.2.3. Po 16n don bay tai chinh.
Pon by tai chinh dwoc dinh nghia 14 ty 1é ng phai tra trén ngudn vén chu so hitu.
Thuyc chit né thé hién ciu tric ngudn von ctia doanh nghiép & thoi diém hién tai. O day chiing
ta chdp nhan mot khai niém c4u tric ngudn vén theo nghia rong trong d6 cac khoan ng phai
tra cho cac ddi tac nhu nha cung cip, khoan tng trude ciia ngudi mua ... ciing dugc tinh trong
khoan nay. Cau tric tai chinh nhu thé nao 1a do chinh sach tai chinh ctia doanh nghiép.
Lién quan dén don bay tai chinh, cong thirc ctia hiéu qua tai chinh ¢ thé duoc viét lai

nhu sau:

Ty sut sinh = Ty suét sinh 10i
lo1 VCSH. tai san
Hrce = Hkp X (1 - T) X (1 + DBTC)

x(1-T) x (1 +DBTC)

Do vay, co thé thiy rang, néu hé s6 don bay tai chinh cang cao thi hiéu qua tai chinh

ctia doanh nghiép s& dugc ting 1én. Pay chinh 1a thanh tich ctia mot chinh sach tai chinh t6t.
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Tuy nhién trong cong thirc trén, ty sut sinh 10i tai san van con bi anh hudng bdi cau trac
ngudn von, vi loi nhudn dé tinh chi tiéu nay da trir di chi phi 13i vay. Do vay dé xem xét riéng
anh hudng ctia viéc vay no va don bay tai chinh ddi v6i hidu qua tai chinh ta nghién ctru nhu
sau:
Néu goi: LNTT 1a loi nhuan trude thué.
LNST 14 loi nhuan sau thué.
LV 1la chi phi lai vay.
N 1a no phai tra.
TS la tai san trong bang COKT.
T la thué sudt thu nhdp doanh nghiép
RE la ty sudt sinh 101 kinh té ciia tai san
r la 1di sudt vay

thi  LNST=LNTT(1-T)

LV=Nxr
Nhu vay, chi tiéu kha ning sinh 161 kinh té cta tai san duge viét lai nhu sau:
RE = LN, +LV
N
IN.. +N
RE:TTT” hoatic LN,, = REx TS — N x r

LN, =REx(N +VCSH)~ N xr

LN, =N x(RE — r) + VCSH x RE

LN, =[N x(RE —r)+VCSH x RE[1-T)

[Nx(RE-r)+VCSHx RE(1-T)
VCSH

ROE =[RE +(RE - r)x ABTC|1-7)

ROE=

Két qua cudi cung cho thiy, néu ty sudt sinh 15i kinh té cua tai san (RE) 16n hon i
suit vay thi viéc vay ng s& lam cho hiéu qua tai chinh cua doanh nghiép ting lén. Trong
truong hop nay don by tai chinh dugc goi 1a don bay duong. Doanh nghiép nén vay thém dé
kinh doanh néu c6 nhu ciu mé rong kinh doanh ma van giit dugc hiéu qua kinh doanh nhu ci.

Néu ty suat sinh 1oi kinh té ctia tai san nhé hon 13i suit vay thi viéc vay ng s& lam cho
hidu qué tai chinh cia doanh nghiép giam va rui ro ctia doanh nghiép ting 1én vi hé s6 ty tai

trg giam. Trong truong hop nay don bay tai chinh duoc goi 1a don bay 4m. Doanh nghiép
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