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MO PAU
1. Tinh cép thiét caa dé tai

Hoat dong tai chinh c6 vai tro quan trong trong qua trinh hoat dong cua
mot doanh nghiép. Hoat dong tai chinh c6 mit trong tat ca cac khau cua qua
trinh san xuat kinh doanh, tir khau huy déng vén dén khau phan phdi loi
nhuén thu dugc tir qua trinh san xuét kinh doanh.

Do d6, viéc phan tich tinh hinh tai chinh doanh nghiép 1a can thiét va quan
trong cho cac ddi twong quan tdm dén hoat dong san xuat kinh doanh cua
doanh nghiép nhu: co quan quan 1y, cac nha dau tu, cic chil ng, cac khach
hang...Ngoai ra, viéc phan tich tinh hinh tai chinh con dic biét quan trong doi
v61 ban 1anh dao doanh nghi€p trong cong tac quan ly tai chinh.

Phan tich tinh hinh tai chinh s& gitip cho ban lanh dao doanh nghiép thay
r0 duoc thuc trang hoat dong tai chinh, két qua hoat dong san xuét kinh doanh
trong timg thoi ky ctia doanh nghiép, tir d6 c6 ké hoach phan bo va sir dung
nguodn von hop 1y cho hoat dong san xuat kinh doanh. Pic biét, thong qua
phan tich tinh hinh tai chinh doanh nghiép s& thdy duoc nhiing uu diém,
nhuge diém trong thoi gian trude dé co su ké hoach tdt cho hoat dong san
xuat kinh doanh trong tuong lai.

Xuat phat tir tim quan trong cta phan tich tinh hinh tai chinh doanh
nghiép, bang nhiing kién thirc vé phan tich tai chinh doanh nghiép da dugc
tich Iily trong qua trinh hoc tip tai trudng, dong thoi qua viéc tim hiéu Cong
ty cd phan sita Ha No6i, em da chon dé tai “Phdn tich tai chinh Cong ty cé
phan sita Ha N$i” cho luan van thac si ciia minh. Trén co s¢ van dung 1y
thuyét vé phan tich tai chinh doanh nghiép vao viéc phan tich tai chinh Cong
ty cd phﬁn stra Ha Noi, tu d6 1am rd thyc trang tai chinh va céc bién phap
quan tri tai chinh ctia Cong ty dong thoi dé xuat mot sé khuyén nghi d6i véi
Cong ty, co quan quan 1y Nha nudc va cac nha dau tu.
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2. Muc dich va nhiém vu nghién ciru
2.1. Muc dich nghién ctru

Van dung 1y thuyét vé phén tich tai chinh doanh nghiép dé lam rd thyc
trang tai chinh va cac bién phap quan tri tai chinh ciia Cong ty c6 phan sita Ha
Noi tir d6 dé xuat mot sé khuyén nghi véi Cong ty, co quan quan 1y Nha nude
va cac nha dau tu.

2.2. Nhiém vu nghién ctru

- Hé thong hoa co so 1y thuyét vé phan tich tai chinh doanh nghiép;

- Gi6i thiéu khai quat vé Cong ty cb phan sita Ha Noi;

- Phan tich khai quét tinh hinh tai chinh cia Cong ty: lam rd bién dong
vé co cau tai san cling nhu ngudn von ciia Cong ty; 1am 1d anh hudng cua cac
chi tiéu tai chinh trung gian t&i két qua hoat dong kinh doanh cta Cong ty;

- Phan tich céac chi tiéu tai chinh dic trung cua Cong ty c6 phan sita Ha
Noi: kha nang thanh toan; kha ning can d6i von; kha ning hoat dong va kha
nang sinh 101 cia Cong ty; dac bi¢t sir dung phuong phdp phan tich tai chinh
Dupont dé lugng hoa anh hudng cia cic nhan t6 1én kha niang sinh 10i cua
Cong ty;

- Rt ra két luan vé thuc trang tai chinh ctia Cong ty c6 phan sita Ha Noi,
dic biét lam rd két qua, han ché va luan gidi cac nguyén nhan 1am han ché
trong hoat dong tai chinh cua Cong ty;

- Pé xuit cac khuyén nghi nham hoan thién tinh hinh tai chinh ctia Cong
ty cO phan sita Ha Noi, dong thoi dé xuat cac khuyén nghi véi cac co quan
quan 1y Nha nuéc c6 lién quan va cac nha dau tu.

3. Cau héi nghién ciru
- Co cau tai san va ngudn vén cia Cong ty c6 hop 1y khong?
- Su bién dong cua tai san va ngudn vén nhu thé nao gitta cac nim?

- Hiéu qua kinh doanh cta Cong ty nhu thé nao?
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- Céc chi tiéu tai chinh cia Cong ty nhu thé ndo, c6 phu hop khéng?

- Nhimg diém manh va han ché vé tai chinh ctua Cong ty & dau?

- Cong ty can lam nhitng gi dé hoan thién tinh hinh tai chinh?
4. P6i twong va pham vi nghién ciru

- Pbi twong nghién ctru 13 hoat dong tai chinh cua Cong ty c6 phan sita
Ha Nai.

- Thoi gian nghién ctru: tir nam 2010 dén nam 2014.
5. Phuwong phap nghién ctru

Pé trién khai nghién ciru nhitng ndi dung ctia Luan vin, phuong phap
nghién ctru ma luan van st dung cha yéu 13: phuong phap thong ké, so sanh,
tong hop, phan tich... nham tim ra nhiing dic trung co ban ciia van dé nghién
ctru va tinh hop quy luat ctia ddi tuong nghién cuu.
6. Két cAu ciia ludn vin

Ngoai phﬁn mé dau, két luan, danh muc tai liéu tham khao ludn vian dugc
két cdu thanh 4 chuong:

- Chuong 1: Tong quan tinh hinh nghién ctru va co sé 1y luan vé phan
tich tai chinh doanh nghiép.

- Chuong 2: Phuong phap luan va thiét ké nghién ctu.

- Chuong 3: Thyc trang tinh hinh tai chinh Cong ty c6 phan sita Ha Noi.

- Chuong 4: Két luan va khuyén nghi.



CHUONG 1: TONG QUAN TIiNH HINH NGHIEN CUU VA CO SO LY
LUAN VE PHAN TiCH TAI CHiNH DOANH NGHIEP

1.1. Téng quan tinh hinh nghién citu

V& co s& 1y thuyét thi hién nay chu dé phan tich tai chinh doanh nghiép
c6 nhiéu nghién ctru cla cic tic gia trong nudc, thé hién ¢ cic cudn gido
trinh, chuyén khao, cu thé mot sb cong trinh nhu:

- Gi4o trinh phan tich tai chinh doanh nghiép cua tac gia Ngé Thé Chi va
Nguyén Trong Co (2008).

- Gido trinh phan tich b4do cdo tai chinh ctua tic gida Pao Lé Minh va
Cong su (2009).

- Tai chinh doanh nghiép cua tac gia Bui Hitu Phude va Cong su (2009).

Théng qua cac cong trinh nghién ctru vé co so 1y thuyét phan tich tai
chinh doanh nghiép nhu néu & trén, tic gia co co sé dé hé thong hoéa mot sd
van dé 1y luan co ban vé phan tich tai chinh doanh nghiép.

V& mit thuc tién c6 nhiéu luin van thac si nghién clru vé chu dé phan
tich tinh hinh tai chinh doanh nghi¢p. Trong c4dc nganh, linh vuc khac nhau
déu co dé tai nghién ctru vé phan tich tinh hinh tai chinh doanh nghiép. C6 thé
diém qua mot sd cong trinh nghién ctru vé phan tich tinh hinh tai chinh doanh
nghi¢p nhu sau:

- Trong linh vuc xuat nhap khau c6 dé tai: “Phan tich tinh hinh tai chinh
tai Cong ty Xudt nhip khau hang khong Viét Nam” cua tac gia Nguyén
Huong Ly (2012).

- Trong linh vyc san xuét banh keo co dé tai: “Phan tich tai chinh Cong
ty co phan Kinh D6” cuia tac gia Vii Thi Bich Ha (2012).

- Trong linh vuc san xudt sira co dé tai: “Phan tich tinh hinh tai chinh tai

Cong ty cb phan sita Viét Nam” cua tac gia Lam Thi Thu (2012), hay dé tai:



“Phan tich tinh hinh tai chinh tai Cong ty c6 phan sita Viét Nam cua tac gia
Lé Thu Hoa (2013).

Tuy nhién, cac cong trinh nghién ctru trudc day st dung phuong phéap so
sanh gian don qua céc thoi ky va/hodac phuong phap so sanh Dupont, so sanh
v6i doanh nghiép trong nganh ma chua sit dung mot cach hé théng cac
phuong phap phan tich. Pong thoi qua tim hiéu cua tac gia thi cong trinh
nghién ctru vé phan tich tai chinh Cong ty ¢ phan sita Ha Noi chua c6 tac gia
nao thuc hién. Hon nita, xuét phat tur thyc trang tai chinh cua Cong ty cd phﬁn
stra Ha Noi1 trong nhiing ndm vira qua ton tai nhiéu han ché can khéc phuc. Vi
vay, tac gia lua chon dé tai “Phdn tich tai chinh Céng ty cé phén siva Ha
N$i” cho luan van nay nham dua ra cac khuyén nghi vé tai chinh ddi voi
Cong ty c6 phan sita Ha Noi va mot s6 khuyén nghi voi co quan quan 1y Nha
nude va cdc nha dau tu.

1.2. Co s& 1y luan vé phan tich tai chinh doanh nghiép
1.2.1. Khdi qudt vé phén tich tai chinh doanh nghiép
1.2.1.1. Khdi niém vé phan tich tai chinh doanh nghiép

Phan tich tai chinh 1a sir dung mdt tap hop cac khai niém, phuong phéap
va cong cu dé thu thap va xur 1y cac thong tin ké toan va cc thong tin khéc
trong quan 1y doanh nghiép, nham danh gia tinh hinh tai chinh, kha ning va
tiém luc cua doanh nghiép, gitp nguoi str dung thong tin dua ra cac quyét
dinh tai chinh, quyét dinh quan Iy phu hop. [7]
1.2.1.2. Muyc tiéu cua phan tich tai chinh doanh nghiép

Phén tich tai chinh 13 tong thé cac phuong phap duogc st dung dé danh
gia tinh hinh tai chinh trong qué khtr va hién tai, gitip cho nha quan ly doanh
nghiép, nha dau tu, khach hang, co quan quan 1y Nha nuéc danh gia dugc
hoat dong san xuat kinh doanh ctia doanh nghiép. Do d6, muc tiéu chung cia

phan tich tai chinh bao gém [9]:



- Cung cap day du, kip thoi va trung thuc cac thong tin vé tai chinh
cho chu s& hiru, nguoi cho vay, nha dau tu, ban lanh dao doanh nghiép dé
gitip ho c6 nhimng quyét dinh dung dén trong twong lai.

- Panh gia dang thyc trang doanh nghiép trong ky béo cdo vé vén, tai
san, hiéu qua cua viéc str dung vOn va tai san hién co, tim ra cac ton tai va
nguyén nhan cta nd dé cé bién phap ddi pho thich hop trong tuong lai.

- Cung cép nhiing thong tin vé tinh hinh huy dong vén, cac hinh thirc
huy dong von, chinh sach vay no, mtc d st dung céc loai don bay nham dat
duoc yéu cau gia ting loi nhudn trong tuong lai.

Tuy nhién ddi véi mdi dbi tuong cu thé, ho lai can nhitng thong tin
khac nhau nén ho s€ tap trung vao cac khia canh khéac nhau cta tinh hinh tai
chinh doanh nghi€p. Do d6, muc tiéu cu thé cua viéc phan tich tai chinh
doanh nghiép dbi véi timg ddi twong nhu sau:

e Doi véi nha quan tri doanh nghiép:

Moi quan tdm cuia chi doanh nghiép ciing nhu cac nha quan tri doanh
nghiép chinh 13 kha nang phat trién, t6i da hoa loi nhuan, va toi da héa gia tri
doanh nghiép. Do d0, cac thong tin vé thuc trang tai chinh, thong tin vé co
cdu tai san, co cAu ngudn von, kha ning thanh toan, kha ning sinh 10i...1a
nhiing thong tin can thiét khong chi giup ho diéu hanh hoat dong san xuat
kinh doanh c6 hiéu qua ma con gitip ho trong viéc lap cac ké hoach san xuat
trong tuong lai.

e Doi véi ngan hang, to chirc tin dung, hay cac chi no:

Méi quan tdm ciia ngan hang, t6 chirc tin dung hay cac chii ng chinh 1a
kha ning tra ng ciia doanh nghiép, do d6 cac thong tin vé kha ning sinh loi, kha
ning thanh toan cic khoan no vay...l1a nhimg thong tin hitu ich tir 6 cac dbi

tuong ndy ra quyét dinh nén dimg lai hay tiép tuc cho doanh nghiép vay no.



e Poi véi cac nha dau tu:

Moi quan tdm cta cac nha dau tu 1a hiéu qua kinh doanh va tiém ning
phat trién cua doanh nghiép thé hién qua cac tiéu chi nhu ty 1& ¢ tuc, kha
ning thanh toan va cac rai ro tiém an ma doanh nghiép c6 thé d6i mat trong
tuong lai. Do d6, phan tich tai chinh doanh nghiép sé& gitup cho cac nha dau tu
nhan biét va du doan tit ca nhitng yéu td trén tir 46 dua ra cc quyét dinh dau
tu hiéu qua va chinh xac.

e Poi véi cac nha cung cap:

Mobi quan tdm ctia cic nha cung cap 1a kha ning thanh toan hién tai
cling nhu tuong lai ctia doanh nghiép, viéc phan tich tai chinh cung cap céc
thong tin vé kha ning thanh toan, thong tin ny giup cho nha cung cap quyét
dinh xem c6 cho doanh nghi¢p mua chiu vat tu, hang hoa hay khong va dugc
mua chiu trong thot gian bao 1au.

e Doi véi co quan quan 1y Nha nuée:

Péi voi co quan thué: thong tin vé tai chinh gitp co quan thué xac dinh
s6 nghia vu thué ciia doanh nghiép bao géom sb thué da ndp, phai nop, cham
nop; Poi voi co quan théng ké hay nghién ciru: phan tich tai chinh cung cap
thong tin dé tong hop cac chi tiéu tai chinh vé nganh...nham phuc vu cho cac
nghién ctru chinh sach.
1.2.1.3. Trinh tw va cdc bude tién hanh phan tich tai chinh doanh nghiép [9]

e Budc 1: Thu thap thong tin

Nguoi phéan tich st dung moi nguén thong tin c6 kha ning 1y giai va
thuyét minh thyc trang hoat dong tai chinh doanh nghi¢p, phuc vu cho qua trinh
du dodn tai chinh. Cac thong tin dén tir nhidu ngudn khac nhau: bao gdm ca
nhiing thong tin ndi bo dén nhimng thong tin bén ngoai, nhiing thong tin ké toan
va thong tin quéan 1y khéc...trong d6 cac thong tin ké toan phan anh tap trung

trong cac bao cao tai chinh doanh nghiép 13 nhitng ngudn théng tin quan trong.



e Budc 2: Xir ly thong tin

Sau qua trinh thu thap cac thong tin can thiét, giai doan tiép theo cia
phan tich tai chinh 1a qué trinh xur 1y thong tin da thu thap duogc; xu 1y thong
tin 1a qua trinh sdp xép cac thong tin theo nhitng muc tiéu nhat dinh nham tinh
toan, so sanh, giai thich, danh gia, xac dinh nguyén nhan cua cac két qua da
dat dugc phuc vu cho qua trinh dy doéan va quyét dinh.

e Buéc 3: D doan va quyét dinh

Qua trinh thu thap va xtr 1y thong tin nhim chuan bi nhimg tién dé va
diéu kién can thiét dé nguoi sir dung thong tin du doan nhu ciu va dua ra cac
quyét dinh tai chinh. Déi voi timg d6i twong, viéc sir dung thong tin phan tich
nham dua ra cac quyét dinh lién quan t6i cac muyc tiéu khac nhau. Déi véi chi
doanh nghiép phan tich tai chinh nham dua ra cic quyét dinh lién quan t&i
muc tiéu hoat dong ctia doanh nghiép 1a ting trudng, phat trién, tdi da hoa loi
nhuan hay t6i da hoa gia tri doanh nghiép; d6i v6i nguoi cho vay va nha dau
tu vao doanh nghiép thi dua ra cac quyét dinh vé tai tro va dau tu...
1.2.2. Phwong phap phdn tich tai chinh doanh nghiép [7,9]
1.2.2.1. Phuwong phap so sanh

Phuong phap so sanh 1a mdt cong cu rat hitu ich trong phan tich tai
chinh. Viéc so sanh s6 liéu ctia nhiéu nam chi ra xu hudng va toc do phat trién
ctia doanh nghiép. Phuong phap so sanh c6 thé ap dung theo huéng so sanh
vé luong hodc so sanh bang ty 1& phan trim ting trudng; nhung du bang cach
nao thi phan tich tai chinh ciing can chi ra duoc tac dong cia sy thay doi do
dén tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép.

Nha phan tich c6 thé so sanh cac két qua cua ky nay véi két qua cua ky
trudc dé thay dugc su ting trudng cia doanh nghiép, so sanh két qua thuc
hién véi cac chi tiéu ké hoach dé théy muc do hoan thanh ké hoach ctia doanh

nghiép. Nha phan tich ciing c6 thé so sanh theo chiéu doc dé xac dinh ty trong
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ctia timg chi tiéu trong tong thé hay so sanh theo chiéu ngang dé thiy duoc xu
hudng thay doi ctia mot chi tiéu qua nhiéu ky.

Phuong phéap so sanh thuong dugc 16ng ghép trong phan tich ty 18
thong qua viéc so sanh va phan tich su bién dong cua cac ty 1¢ tai chinh qua
cac nam hodc so sanh cac ty 1¢ tai chinh cia doanh nghi¢p v6i cac dinh muc.
Tuy nhién, viéc so sanh chi c6 ¥ nghia néu cac chi tiéu dem so sanh c6 cing
noi dung, tinh chét va cung don vi tinh toan.
1.2.2.2. Phuong phap phdn tich ty Ié

Pay 1a phuong phap truyén thong duoc 4p dung phd bién trong phan
tich tai chinh. N¢ 1a phuong phap c6 tinh hién thuc cao véi cac diéu kién ap
dung ngay cang duoc bd sung va hoan thién. Boi 18, thit nhat, ngudn thong tin
ké toan va tai chinh dugc cai tién va duoc cung cap day du hon. D6 13 co s6
dé hinh thanh nhirng tham chiéu tin cay cho viéc danh gid mdt ty 1€ ciia mot
doanh nghiép hay mot nhém doanh nghiép; thtr hai, viéc ap dung cong nghé
tin hoc cho phép tich luy dir lidu va thiic day nhanh qua trinh tinh toan hang
loat cac ty I¢; thir ba, phuong phap phan tich nay giip nha phan tich khai thac
c¢6 hiéu qua nhitng s liéu va phan tich mot cach c6 hé thong hang loat ty 18
theo chudi thoi gian lién tuc hodc theo timg giai doan. Cac ty sb tai chinh
thuong dugc chia 1am 4 loai:

- Céc ty s6 vé kha ning thanh toan: Phan anh kha nang tra no ngan han
cua doanh nghiép.

- Céac ty s vé kha nang can dbi von hodc co cdu von: Phan anh muc do 6n
dinh va tu chu tai chinh cling nhu kha nang str dung ng vay ctuia doanh nghiép.

- Céc ty s6 vé kha nang hoat dong: Py la nhém chi tiéu dic trung cho
viéc str dung tai nguyén, nguon luc ciia doanh nghiép.

- Céc ty sb6 vé kha ning sinh 10i: Phan 4nh hiéu qua san xuat kinh

doanh tong hop nhat ctia doanh nghiép.
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Tuy theo muc tiéu phan tich ma nha phén tich s& chu trong nhiéu hon
dén tirng nhom chi tiéu cy thé. Ngan hang, ngudi cho vay quan tdm nhiéu hon
dén kha ning thanh toan con nha dau tu lai quan tdm dén tat ca cac ty 1é.

V& nguyén tic, khi st dung phuong phap phan tich ty 1& can phai xéac
dinh dugc cac ty 18 dinh mtc dé danh gia, so sanh tinh hinh tai chinh cua
doanh nghiép véi cac dinh mirc d6. Co thé so sanh céc ty 1& tai chinh cua ky
nay véi ky trude dé thay xu hudng phat trién ctia doanh nghiép nham dua ra
cac quyét dinh phi hop hodc c6 thé so sanh cac ty 16 tai chinh ctia mot ky véi
muc trung binh ctia nganh hay cac ty I¢ tuong Gng cua doanh nghiép khac
trong cung nganh. Ty than cac ty 18 tai chinh khong truc tiép dua ra cc cau
tra 101 vé tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép nhung voi su danh gia ctia nha
phan tich lai gitp dat ra nhitng cau hoi can thiét vé cac diém manh, diém yéu
cua doanh nghiép.
1.2.2.3. Phwong phap phdn tich Dupont

Ngoai phuong phap phan tich ty 1€, phuong phap phan tich Dupont
cling 1a mot phuong phap duoc sir dung trong phan tich tai chinh. Thuc chat
phuong phap nay cling phai dua trén co s& cac ty 1€ duoc tinh toan theo
phuong phap phan tich ty 1& tic di tir mot chi tiéu tong hop, tich mot chi tiéu
tong hop thanh timg ty 18 c6 quan hé véi nhau dé xem xét tac dong cia cac ty
1& d6 t6i chi tiéu tong hop.

Phuong phép phan tich Dupont ¢6 wu diém 16n nhat 13 gitip nha phan tich
phat hién va tip trung vao cic yéu diém ciia doanh nghiép dé tim ra nguyén
nhan. Ngoai viéc cb thé duge st dung dé so sanh véi cac doanh nghiép khac
trong cung nganh, cac chi tiéu trong phuong phap Dupont con cé thé duoc sir
dung dé xac dinh xu huéng hoat dong cia doanh nghiép trong mot thoi ky tir do
phat hién ra nhimg kho khin c6 thé doanh nghiép s& gip phai.

10



Mo hinh Dupont thuong duoc dung dé phan tich méi lién hé gitta cac
chi tiéu tai chinh, bang cach bién mot chi tiéu tai chinh tong hop thanh ham sb
ctia mét loat cac bién sd.

Vi dy, dé phan tich hi€u qua str dung von chi s& hitu va céc nhan td tac
dong t6i stre sinh 101 von chi s hiru, chung ta co thé st dung phuong phap
Dupont trong phan tich ty sut sinh 1i trén von chu so hiru (ROE), nhu sau:

Loi nhuan sau thué
Von chu sé hitu

ROE =

Loi nhuan sau thu€ . Doanh thu thuan Téng tai san
ROE = —% - X X g

Doanh thu thuan Téng tai san Vonchusdhitu

Tiép tuc bién d6i, ta c6 phuong trinh sau:

Loi nhuan sau thu€ _ Doanh thu thuan 1
ROE = —X - — X -
Doanh thu thuan Tong tai san 1-Hé so6 no
, ) Téng ng phai tra
Trong do, Hé s6 no = gnop

Tong tai san

Qua md hinh trén, cho ching ta biét mudn nang cao kha nang sinh 10i
ctia von chi s hitu, c6 thé tac dong vao 3 nhan t6 sau: ty suat sinh 10i cia
doanh thu thuan, sd vong quay cta tai san, hé sb tai san so voi von chi s¢ hiru
(hay hé s don bay tai chinh).

Mit khac, md hinh ciing cho ta biét néu hé sb no ting thi ty suat sinh
10 trén von chi sé hitu ting, vi vy doanh nghiép c6 thé dung ng dé khéch
dai von chu sé hiru.

Khi phan tich tai chinh néu két hop phuong phap phan tich ty 18 véi
phuong phéap phan tich Dupont thi s& gop phan nang cao chét lugng ciia hoat
dong phan tich.
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1.2.3. Noi dung phdn tich tai chinh doanh nghiép [7,8,10]
1.2.3.1. Phan tich khai quat tinh hinh tai chinh doanh nghiép

a) Phan tich dién bién ngudn von va sir dung von trong doanh nghiép

Phan tich dién bién ngudn vén va str dung von 13 xem xét va danh gia
su thay doi ciia ngudn von va cach thire st dung von ctia mot doanh nghiép
trong mot thoi ky theo sb liéu giita hai thoi diém lap bang can ddi ké toan.

Pé tién hanh phén tich, trudc hét phai 1ap bang ké ngudn von va sir
dung vén. Trong d6, bén st dung vén: ting tai san hodc giam ngudn; bén
nguodn von: giam tai san hodc ting ngudn.

Viéc thiét 1ap bang ké ngudn vén va sir dung von 12 nham chi ra nhiing
trong diém dau tu vén va nhirg ngudn vn chu yéu duoc hinh thanh dé tai trg
cho nhitng dau tu dé.

b) Phén tich tinh hinh dam bio ngudn von cho hoat ddng sin xuat
kinh doanh

Theo ndi dung nay ta phai tinh von luu dong thuong xuyén. Vén luu
dong thuong xuyén 1a phan chénh léch giita nguén von dai han (ngudn vén
thuong xuyén) véi tai san dai han. No6i cach khac né 1a mot phan ngudn von
6n dinh dung vao viéc tai trg cho tai san ngrfm han. Pay la chi tiéu téng hop
quan trong danh gia tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép, né cho chung ta
biét 2 dicu:

- Mot la: kha nang thanh toan cac khoan no ngin han cta doanh
nghiép nhu thé nao?

- Hai 1a: doanh nghiép tai tro tai san ¢ dinh bang ngudn von nao
(ngan han hay dai han)?

Nhu vay vén luu dong thuong xuyén c6 thé xac dinh theo cong thirc sau:

VLD thuong xuyén = Nguon von dai han — TSCP va dau tu dai han
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Mirc d0 an toan cua tai san nge"m han phu thugc vao muc dd cua von luu
dong thuong xuyén. Phan tich tinh hinh dam bao ngudn von cho hoat dong
kinh doanh, ta can tinh toan va so sanh gitta ngudn vén véi tai san.

- Khi ngudn vbn dai han < TSCH

Hoac TSLD < Ngudn von ngan han

C6 nghia 1a ngudn von thuong xuyén <0. Ngudn vén dai han khong du
dau tu cho TSCD. Doanh nghiép phai dau tu vao TSCD mét phan ngudn von
ngan han, TSLD khong dap tng du nhu ciu thanh toan ng ngan han, can can
thanh toan ctia doanh nghiép mat thing bang, doanh nghiép phai dung mot
phan TSCP d¢ thanh toan no ngin han dén han tra. Trong trudong hop nhu
vay giai phap cua doanh nghiép 1a ting cudng huy dong vén ngan han hop
phép hodc giam quy mé dau tu dai han hodc thyc hién dong thoi ca hai giai
phép do.

- Khi nguén vén dai han >TSCD

Hoac TSLD > Ngudn von ngan han

C6 nghia 13 vbn luu dong thudng xuyén >0, ngudn vén dai han du thira
sau khi dau tu vao TSCD, phan thira d6 dau tu vao TSLD, dong thoi TSLD>
ngudn von ngin han, do vay kha ning thanh toén cua doanh nghiép tot.

Ngoai khai niém vén luu dong thuong xuyén dugc phan tich & trén;
nghién ctru tinh hinh dam bao ngudn vén cho hoat dong kinh doanh, ngudi ta
con sir dung chi tiéu nhu cau vén luu dong thuong xuyén dé phan tich.

Nhu cau vén luu dong thuong xuyén 13 lugng von ngin han doanh
nghiép can dé tai trg cho mot phan tai san luu dong, d6 1a hang ton kho va cac
khoan phai thu (TSLD khong phai 14 tién).

Nhu ciu VLD thwong xuyén = HTK va cac khoan phai thu - N ngin han

- Nhu ciu VLD thwong xuyén > 0 tic 13 ton kho va cac khoan phai

thu 16n hon No ngan han. Tai day céc tai san ngan han cua doanh nghiép 1én
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hon cac ngudn vén ngin han ma doanh nghiép c6 dugc tir bén ngoai, doanh
nghiép phai diung ngudn vén dai han dé tai tro vao phan chénh léch.

- Nhu ciu VLD thuwong xuyén < 0 c6 nghia 1a cic ngudn vén ngan
han tir bén ngoai da du thua dé tai tro cho cac st dung ngén han cua doanh
nghiép. Doanh nghiép khong cin nhan vn ngin han dé tai trg cho chu ky
kinh doanh.

¢) Phan tich két cAu tai san va ngudn von

Phan tich két cAu tai san va ngudn von ngoai viéc so sanh cudi ky so voi
dau ky vé sb tuyét doi va ty trong, ta con phai so sanh, danh gia ty trong timg loai
tai san va ngudn von chiém trong tong s6 va xu huéng bién dong cta ching.

V61 ndi dung nay ta phai 1ap bang tinh va so sanh ty trong cua tai san
va nguoén vén qua cac nim dé thdy duoc tinh hinh tao ngudn va sir dung
ngudn cua doanh nghiép nhu thé nao.
1.2.3.2. Phadn tich cac chi tiéu tai chinh trung gian

Phén tich cac chi tiéu ndy ta dwa vao bdo cdo két qua kinh doanh cia
doanh nghiép dé tinh ty trong trong co cdu doanh thu, chi phi, 1oi nhuan ting
nam va so sanh toc do ting giam qua cic nim.
1.2.3.3. Phan tich tinh hinh tai chinh theo cac nhom chi tiéu tai chinh dac trung

a) Nhém chi tiéu vé kha ning thanh toan

Tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép dugc thé hién kha rd nét qua cac
chi tiéu vé kha ning thanh toan cua doanh nghiép. Kha ning thanh toan cua
doanh nghiép phan anh méi quan hé tai chinh giita cac khoan c6 kha ning
thanh toan trong ki va nhiing khoan phai thanh toan trong ki. DPay la nhiing hé
sb6 duoc rat nhiéu doi tuong quan tdm nhu ngan hang, cac nha dau tu va cac
nha cung cap nguyén liéu cho doanh nghiép. Do d6 dé tra 15i cho cau héi lidu
doanh nghiép c6 kha ning chi tra cac khoan ng dén han hay khong, chung ta

can phai phan tich c4c chi ti€u tai chinh sau:
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o Hé s6 kha ning thanh toan tdng quat:

Tong tai san

Heé s6 kha nang thanh todn tong quat = — —
Tong no phai tra

Chi tiéu nay cho biét 1 dong ng thi c6 bao nhiéu dong tai san dé tra.
Khi chi tiéu nay bang 1 c¢6 nghia 1a tong gia tri tai san hién c6 cua doanh
nghiép bang tong gia tri ng phai tra va nhu vay doanh nghiép hoan toan dam
bao kha nang thanh toan tong quat. Chi tiéu nay 16n hon 1, kha ning thanh
toan tong quat cang cao va nguoc lai; khi chi tiéu nay nho hon 1, doanh
nghiép khong bao dam kha ning thanh toan tong quat. Tuy nhién, trén thuc té,
do doanh nghiép van dang tiép tuc hoat dong, chua ¢ y dinh giai thé hay pha
san nén khi chi tiéu ndy mic du bang 1, doanh nghiép van khong bao dam kha
nang thanh toan tong quat. Doanh nghiép khong thé sir dung toan bo tai san
dé thanh toan ng mét khi doanh nghiép van hoat dong. Thuc té cho théy, khi
chi tiéu nay 16n hon hodc bang 2, doanh nghiép méi thuc sy bao dam kha
nang thanh toan tong quat.

e H¢ so kha niing thanh toan n¢ ngin han:

Tai san ngan han
No ngén han

Heé s6 kha nang thanh toén ng ngin han =

Tai san ngin han bao gdm tién, chimg khoan ngin han, khoan phai thu
va hang t6n kho. No ngin han bao gom khoan phai tra ngudi ban, ng ngan
han ngan hang, ng dai han dén han phai tra, thué va cac khoan chi phi phai tra
ngan han khac.

Heé s6 kha nang thanh toan ng ngan han do luong kha ning ma céc tai
san ngan han co thé chuyén d6i thanh tién dé hoan tra cac khoan ng ngén han.

Khi chi tiéu ndy bang 1, doanh nghiép bao dam kha ning thanh toan no

ngan han; chi tiéu cang 16n hon 1, kha ndng thanh todn ng ngan han cang cao
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va khi chi tiéu nay nho hon 1, doanh nghi€p khong bdo dam kha nang thanh
toan no ngén han.
e H¢ s0 kha ning thanh toin nhanh:

Tai san ngin han — Hang t6n kho
No ngén han

Hé s6 kha nang thanh toan nhanh =

Trong toan bo tai san ngan han thi hang ton kho c¢6 tinh thanh khoan
kém nhat, do d6 dé danh gia kha ning thanh toan cua doanh nghiép mot cach
chinh x4c hon nguoi ta c6 thé sir dung hé sb thanh toan nhanh.

Chi tiéu nay bang 1, doanh nghiép bao dam kha nang thanh toan nhanh;
chi tiéu cang 16n hon 1, kha nang thanh toan cang cao; chi tiéu nay nho hon 1,
doanh nghi¢p khong bado ddm kha nidng thanh toan nhanh.

b) Nhém chi tiéu vé co ciu tai chinh

e H@ so no trén tai san:

A\ . ... , Toéngno phai tra
He¢ s6 no trén tai san = R Y

Téng tai san

Hé sb ng cho biét bao nhiéu tai san ctia doanh nghi¢p dugc tai trg bdi
ng vay. Hé s6 nay noi 1én két cau vay no ctia doanh nghiép.

Chi tiéu nay bang 1 cho biét doanh nghiép sir dung ng phai tra dé tai tro
cho toan bo tai san cho hoat dong, con néu chi sb nay cang 16n hon 1, ngoai
viéc st dung no phai tra dé tai trg tai san cho hoat dong, doanh nghiép con su
dung no phai tra dé bu 18. Trong trudng hop chi tiéu nay cang nho hon 1, muc
d6 sir dung no phai tra dé tai tro tai san cua doanh nghiép cang thap.

Néu hé s6 ndy qua cao thi phan anh tinh hinh tai chinh cta doanh
nghi¢p thiéu lanh manh, murc do rai ro cao va khi c6 nhirng co hdi dau tu hép
dan, doanh nghiép kho cé thé huy dong duoc von bén ngoai. Mat khac néu hé

s6 ndy qué thap thi tinh hinh tai chinh ciia doanh nghiép an toan, khoéng c6

16



sttc ép vé tra no, tuy nhién diéu ndy ciing thé hién doanh nghiép chua tin
dung dugc von di vay dé hoat dong kinh doanh.
e H¢ s0 no trén von chii s& hiru:

Téng no phai tra
VCSH

Hé s6 no trén VCSH =

Chi tiéu nay phan anh mic d6 phu thudc ctia doanh nghiép dbi véi chi
no. Hé sb nay cang cao thi mirc do phu thudc ctia doanh nghiép dbi véi chu
ng cang 16n, rai ro ctia doanh nghiép ciing 16n va nguoc lai. Pé han ché rui ro
tai chinh thudng cht no s& chi chap nhan chi tiéu nay nhé hon 1 hay no phai
nho hon von chii s¢ hiru. Khi hé s6 nay cang gan dén 1 thi doanh nghiép cang
it 6 kha nang vay thém cac khoan ng.

e H¢ s6 kha niing thanh toan lii vay:

Loi nhuan trude thué va 1ai vay
Chi phi 1ai vay

Hé s6 kha nang thanh toan 1ai vay =

Hé sb kha nang thanh toan 1ai vay cho biét murc d6 lgi nhuan dam bao
khéa nang tra 1ai hang ndm. Pay cling 1a mdt chi ti€u dugc ngan hang, nguoi
cho vay quan tam vi n6 phan anh st dung von vay co tbt khong, 1g1 nhuan tao
ra c¢o du chi tra 1ai vay khong. Va viéc khong tra duoc cac khoan ng nay sé co
thé 1am cho doanh nghiép bi phé san.

o He sb ti tai tro:

Heé s6 tu tai trg = —; VCSI;I ~
Tong ngudn von

Chi tiéu nay dung dé do luong su gop von cia chi s¢ hitu trong tong
nguén von cua doanh nghiép. Néu hé sb tu tai trg cang cao thi su phu thudc

cia doanh nghi€p vao nguoi cho vay cang it, khoan ng ctia nguoi cho vay
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cang dugc dam bao an toan. Nguoc lai néu hé sd tu tai tro thép thi khoan no
cuia nguodi cho vay s€ kém an toan nhung chu doanh nghiép thi lai ¢6 loi.
o H@ so tu tai tro TSCD:
VCSH
TSCD

Hai chi ti€u nay cho biét mrc do tu tai tro tai san c6 dinh bang ngudn

Heé so6 tu tai tro TSCD =

von chu sé hitu. Chi tiéu nay 16n hon 1 chung to kha nang tai chinh ctia doanh
nghiép 1a vitng vang. Nguoc lai, ty suit nay nho hon 1 s& cho biét mot phan
tai san c6 dinh dugc tai trg bang ngudn von di vay. Va néu ngudn von di vay
1a vén ngan han thi ching to doanh nghiép dang c6 mot co cau von hét stc
mao hiém, kha ning thanh khoan cta doanh nghiép trong tuong lai 1a kém do
dung von ngan han dé tai tro cho tai san c¢6 dinh.

¢) Nhém chi tiéu vé ning lue hoat dong

e Vong quay hang ton kho:

Gia von hang ban
Hang ton kho binh quan

Vong quay hang ton kho =

S vong quay hang ton kho trong ki phan tich cang cao thi chimg to
hang t6n kho duogc ludn chuyén nhanh, vén ctia doanh nghiép khong bi «
dong, va nguoc lai. Tuy nhién, s6 vong quay qua cao ciing c6 thé cho thay su
truc tric trong khau san xuat, khau cung cap hang hoa c6 thé gay mat uy tin
va anh hudng dén hoat dong kinh doanh ctia doanh nghiép.

Khi so sanh véi ki trude d6, néu sé vong quay hang ton kho bi giam
xubng chung t6 hang ton kho di bi ludn chuyén cham lai, von cta doanh
nghiép bi & dong nhiéu hon kéo theo nhu cau von cua doanh nghiép ting 1én
(trong diéu kién quy mo san xuat khong thay doi).

e Vong quay khoan phai thu:

Doanh thu thuan

V¢ ic khoan phai thu =
Ong quay cac khoan phat thu Cac khoan phai thu binh quan
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Vong quay cac khoan phai thu cho biét kha ning thu hoi cac khoan no
ctia doanh nghiép. Néu sd vong quay cac khoan phai thu it ching to toc do
thu hdi cac khoan ng bi cham, doanh nghiép bi & dong von, hiéu qua st dung
von va kha ning thanh khoan cua doanh nghiép 1a thip. Nguoc lai, néu sb
vong quay cac khoan phai thu trong mét ki bao cao 1a cao chung to thoi gian
ban chiu cho khach hang 13 ngin, doanh nghiép dat hiéu qua sir dung vdn cao
va kha ning thanh khoan ctia doanh nghiép rat tot.

e Ky thu tién binh quan:

Cac khoan phai thu binh quan

Doanh thu thuan
Chi tiéu nay dung dé do ludong kha ning thu hdi vén trong thanh toan

Ky thu tién binh quéan = *360

thong qua cac khoan phai thu va doanh thu tiéu thu binh quan mot ngay. Néu
ky thu tién thap thi von ctia doanh nghiép it bi dong trong khau thanh toan.
Con nguoc lai thi vén ciia doanh nghiép bi dong kha 16n trong thanh toan.
Tuy nhién cac khoan phai thu trong nhiéu truong hop cao hay thap chua thé
c6 mot két luan chic chin ma con phai xem xét cac muc ti€u cua cac chinh
sach cua doanh nghi¢p, vi du nhu: chinh sach tin dung ctia doanh nghiép véi
muc tiéu nham ma rong thi truong. ..
e Hiéu suit sir dung tii sin c6 dinh:

Doanh thu thuan

Hiéu sudt sit dung TSCD =
1cu sudt strdung TSCD binh quan

Hiéu suit sir dung tai san ¢ dinh cho biét ¢t mot déng tai san cb dinh
dua vao hoat dong san xuat kinh doanh trong mét ki thi tao ra bao nhiéu dong
doanh thu thuan. So vd&i ki trude, néu hé sd nay bi giam sut chung té strc san
Xuat ctia tai san ¢ dinh ctia doanh nghiép da bi giam xudng.

e Hiéu suit sir dung tai sian luu dong:

Doanh thu thuan

Tai san luu dong binh quan
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Hiéu suit sir dung tai san luu dong cho chung ta biét cir mot dong tai
san luu dong thi tao ra bao nhiéu déng doanh thu thuan. So véi ki trude, néu
hé s6 nay bi giam st ching té strc san xuat ciia tai san luu dong cua doanh
nghiép di bi giam xudng.

o Hiéu suit sir dung tong tai san:

Doanh thu thuan

Tong tai san binh quan
Hi¢u suat st dung tong tai san cho ching ta bi€t cr mot dong tai san

Hiéu suat sir dung tong tai san =

dua vao hoat dong san xuat kinh doanh trong mot ki thi tao ra bao nhiéu dong
doanh thu thuan. So véi ki trudc, néu hé sd nay bi giam sut ching to sirc san
Xuét ctia tong tai san ctia doanh nghiép bi giam sit.

d) Nhom chi tiéu vé kha niing sinh 19i

Loi nhuan 1 chi tiéu tai chinh téng hop dé danh gia két qua, dong thoi
n6 ciing 1a muc dich cudi cing cua hoat dong san xuat kinh doanh ctia doanh
nghiép. Loi nhuén cang cao, doanh nghiép cang tu khéng dinh vi tri va sy ton
tai cia minh trong nén kinh té thi truong. Nhung dé danh gia mot cach diang
dan chat lugng hoat dong san xuét kinh doanh cua doanh nghiép, chung ta
khong chi dya trén tong sé loi nhuan ma doanh nghiép 1am ra bang sé tuyét
d6i. Boi vi s6 loi nhuan nay c6 thé khong twong xung véi lugng chi phi di bo
ra, v&i khéi luong tai san ma doanh nghiép da sir dung, ma phai dya trén chi
tiéu loi nhuén twong ddi thong qua cac chi tiéu sau:

o Ty suit sinh 19i trén doanh thu:

Lgi nhuan sau thué
Doanh thu thuan

Ty sudt sinh 16i trén doanh thu = x100%

Chi tiéu nay cho biét cir 100 dong doanh thu thuan thu duoc trong kinh
doanh thi mang lai may dong loi nhuan sau thué. Chi tiéu nay cang cao, kha

nang sinh 101 cia doanh nghiép cang cao, doanh nghiép hoat dong kinh doanh
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t6t va nguoc lai chi tiéu nay thap thi kha ning sinh 16i ctia doanh nghiép thap,
doanh nghi¢p hoat dong kinh doanh kém.
e Ty suit sinh 1oi trén tong tai san:

Loi nhuén sau thué

s e x100%
Tong tai san binh quan

Ty suét sinh 10i trén tong tai san =

Chi tiéu nay cho biét 100 dong tai san binh quan ctia doanh nghiép dem
vao san xuat kinh doanh tao ra bao nhiéu dong loi nhuan sau thué.
e Ty suit sinh 19i trén von chii s6 hiru:

Loi nhuén sau thué€

Ty suéit sinh 10 trén VCSH =
v St SETRTOLEE VCSH binh quan

x100%

Chi tiéu nay cho biét 100 ddng vén chu s¢ hitu dau tu vao kinh doanh
dem lai may dong loi nhuén sau thué. Chi tiéu nay cang cao cang chtng to
doanh nghiép str dung von chi so hitu c6 hiéu qua.

e Thu nhép trén mét c6 phiéu:

Loi nhuan sau thué
Téng s6 c6 phi€u thudng dang luu hanh binh quan

Thu nhap tré n mot ¢6 phi€u (EPS) =

Hé s6 nay cho ching ta biét cac cd dong s& c6 duge bao nhiéu tién trén
mot ¢d phiéu thudng ma ho nam gilr néu nhu doanh nghiép d6 phan bd loi
nhuan rong cta ki kinh doanh d6 cho cac co dong.

e) Nhom chi tiéu gia trij thi truong

e H¢ so gia trén thu nhap (P/E):

Gia thi trudng cuia ¢ phiéu
Loi nhuén trén 1 c6 phiéu

Héso P/E=

Hé s6 nay cho chiing ta biét s6 tién ma nha dau tu sin sang bo ra dé co
duoc mot déng lgi nhuan cia doanh nghiép. Hé s6 P/E cao cho théy cac nha
dau tu tin tudng rang doanh nghiép s& c6 mirc do ting trudng rat nhanh trong
tuong lai va nguoc lai.
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o H¢ so gia thi trwdmg trén gia tri so sach (M/B):

Gia thi trudng cua c6 phiéu

Heso M/B= - one Sem P
Gi4 tri sO sich cua cO phiéu

Hé s6 nay so sanh su tuong quan gitta gia tri thi truong (thi gia) voi gia
tri s0 sach (ménh gi) cta co phiéu. Néu cac nha dau tu ki vong rang doanh
nghiép hoat dong rat hiéu qua trong tuong lai s& 1am cho thi gia c6 phiéu cua
doanh nghiép ting 1én, dong thoi lam cho hé sé M/B ciing ting cao.

Tém lai, khi str dung phuong phap phan tich ty 18, nha phan tich can
chu ¥ dén viéc str dung cac ty 18 sao cho phu hop véi muc dich nghién ctu

chtr khong phai 1a chi quan tam dén cach xéac dinh ty 1& do.
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KET LUAN CHUONG 1

Dua trén cac nghién ctru co sd 1y thuyét vé phan tich tai chinh doanh
nghi¢p cua céc tac gia thong qua cac gido trinh, sach chuyén khao, tac gia da
hé thdng hoa van dé 1y luin co ban vé phan tich tai chinh doanh nghiép.

Qua cac phuong phap phan tich tai chinh doanh nghiép bao gom:
phuong phap so sanh, phuong phép ty I¢, phuong phap phéan tich Dupont,
ngudi doc, nha phan tich st dung mot trong cac phuong phap hoic két hop
cac phuong phap dé phan tich tinh hinh tai chinh tai mot doanh nghiép cu thé.

Sau khi lua chon duoc phuong phap phan tich hodc két hop cac phuong
phap phan tich, ngudi doc, nha phan tich tién hanh phan tich thyc trang tai
chinh tai doanh nghiép bao gom: phan tich khai quét tinh hinh tai chinh (phan
tich dién bién ngudn von va sir dung vbn, phan tich tinh hinh dam bao ngudn
von cho hoat dong san xuét kinh doanh, phan tich két cAu tai san va nguén
von, phan tich céc chi tiéu tai chinh trung gian); phan tich tinh hinh tai chinh
theo cac chi tiéu tai chinh dic trung (nhom chi tiéu vé kha nang thanh toan,
nhom chi tiéu vé co cdu tai chinh, nhom chi tiéu vé nang luc hoat dong, nhém
chi tiéu vé kha ning sinh 101, nhom chi tiéu gia tri thi truong).

Tu cac phuong phap, cong cu phan tich, ngudi doc, nha phan tich ¢6 co
s& dé danh gid tinh hinh tai chinh cua mdt doanh nghiép cu thé nham dua ra
cac quyét dinh vé tai chinh, tai tro, dau tu...Nha quan ly co thé can ctr vao két
qua danh gia thyc trang tai chinh ctia doanh nghiép dé co quyét dinh hop ly
nham nang cao hiéu qua tai chinh ctia doanh nghiép.

Ngoai viéc hé théng héa co so 1y ludn vé& phan tich tai chinh doanh
nghiép, qua tim hiéu cia tic gia thi cong trinh nghién ctru vé phan tich tai
chinh tai Cong ty cd phr:fm stta Ha N1 hi¢n chua c6 tac gid nao thuc hién. Vi
vay, tc gia da luya chon d¢ tai “Phan tich tai chinh Cong ty c¢é phan siva Ha

Ngi” dé nghién ctru.
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CHUONG 2: PHUONG PHAP LUAN VA THIET KE NGHIEN CUU

2.1. Phuwong phap nghién ciru

Pé danh gia, phan tich tinh hinh tai chinh tai Cong ty ¢6 phan sita Ha Noi
can dura trén cac con sb dinh luong cu thé, khach quan va rd rang. Thong qua cac
bién s6 duge tinh toan chinh xac rat ra nhitng két luan danh gia khach quan va
nhitng han ché ton tai tir d6 dé xuat cac khuyén nghi nham hoan thién tinh hinh
tai chinh cta Cong ty dong thoi dé xuat mot sd khuyén nghi véi cac co quan
quan 1y Nha nude ¢6 lién quan va cac nha dau tu.

Vi vay, tac gia str dung cac phuong phap sau cho dé tai nghién ctru
2.1.1. Phwong phadp thong ké

Théng ké 1a hé thdng cac phuong phap dung dé thu thap xu ly va phan tich
cac con sb ciia hién tuong kinh té-xa hoi dé tim hiéu ban chat va tinh quy luat
vbn c6 cua chung trong diéu kién thoi gian va khong gian cu thé

Trong hoat dong cua doanh nghiép, két qua kinh doanh duoc thé hién qua
cac con s cu thé, théng qua cac con s nay ching ta ¢ co s& dé danh gia tinh
hinh tai chinh cua doanh nghiépSau khi thu thap duoc s6 liéu tai chih tir doanh
nghiép, tac gia str dung phuong phap thong ké dé sap xép, trinh bay cac so liéu
theo cac chi tiéu tai chinh qua do tao thuan loi cho viéc phan tich thuc trang tai
chinh ctia doanh nghiép
2.1.2. Phwong phap so sanh

Phuong phap so sanh 1a mot trong nhimg phuong phap chu yéu duoc ding
trong phan tich hoat dong kinh doanh dé xac dinh xu hudng mirc d6 bién dong
cua cac chi tiéu phan tich

Trudc khi tién hanh so sanh phai dam bao cadiéu kién déng bo dé c6 thé so
sanh cac chi tiéu tai chinh nhu sy thong nhét vé thoi gianndi dung tinh chét va

don vi tinh toan ddng thoi theo muc dich phan tich ma xac dinh gdc so sanh
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Trong qua trinh nghién ctrutac gia co sir dung so sanh s tuyét doi giira cac
chi tiéu tai chinh, so sanh twong ddi dé thiy duoc ty 1é thay doi qua cac nim va
so sanh cac chi tiéu tai chinh voi doanh nghiép tiéu biéu trong nganh
2.1.3. Phuwong phap phin tich
2.1.3.1. Phuong phap phan tich ty 1é

Phuong phap phan tich ty 1 duoc ap dung phd bién trong phan tich kinh té
nodi chung vatrong phan tich tai chinh doanh nghiép nodi riéngPhuong phap nay
gitip cac nha phan tich khai thac c6 hiéu qua nhiing s liéu va phén tich c6 hé
théng theo chudi thoi gian lién tuc hoic theo timg giai doan

Phuong phap nay dua trén y nghia chuan muc cac ty 1¢ cua dai luong tai
chinh trong cac quan hé tai chinh . V& nguyén tic, phuong phap ty 18 yéu cau
phai x4c dinh dugc cac ngudng cac dinh muc dé nhan xét danh gia tinh hinh tai
chinh doanh nghiép trén co s6 so sanh cac ty 1& dinh mirc dé nhan xét danh gia
tinh hinh tai chinh doanh nghiép, trén co so so sanh cac ty 1€ cua doanh nghiép
voi cac ty 1& tham chiéu

Trong phan tich tai chinh doanh nghiép cac ty 1¢ tai chinh dugc phan thanh
cac nhom ty 1€ dactrung, phan 4nh ndi dung coban theo muc tiéu hoat ddong cua
doanh nghiép. D6 1a cac nhom ty 1¢ vé kha nang thanh toan , nhom ty 18 vé co
cau von, nhom ty 1 vé nang lyc hoat ddngnhom ty 18 vé kha nang sinh 10i
2.1.3.2. Phurong phap phan tich Dupont

Phan tich Dupont 1a k¥ thuat dwoc sit dung dé phan tich kha nang sinh 1o
ctia mot doanh nghiép bang cac cong cu quan 1y hiéu qua va truyén thong. Mo
hinh Dupont tich hop nhiéu yéu t6 ctia bao cdo két qua kinh doanh véi bang can
d6i ké toan. Trong phan tich tai chinh, nguoi ta van dung mé hinh Dupont dé
phén tich méi lién hé giira cac chi tiéu tai chinhChinh nho sw phan tich moi lién
két gifra cac chi tiéu tai chinh, chiing ta c6 thé phat hién ra nhitng nhan t5 anh

huong dén chi tiéu phan tich theo mot trinh tu nhét dinh
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2.2. Thiét ké nghién ciru
2.2.1. Nguén thu thép dir ligu

Pé phan tich tinh hinh tai chinh Cong ty c¢6 phan sira Ha Noi, tic gia can sir
dung sb liéu trén Bao co tai chinh nham tinh toan cac chi tiéu tai chinh. Ngoai
ra tac gia sir dung thém céac thong tin vé ké hoach kinh doanh, dinh hudng phat
trién thong qua cac cudc hop Pai hoi ddng c6 dong thudng nién, Pai hoi dong cd
d6ng bat thudng va cac bao cao khac nhu: bao cdo thuong nién...

Do cong ty di niém yét trén S giao dich chimg khoan Ha Noi nén tat ca
cac théng tin néu trén déu duogc cong bd cong khai thong qua website S¢ giao
dich chung khoan Ha Noi, website Cong ty cd phan sita Ha Noi va website
clia cac tO chirc cung cap dir liéu tai chinh, cac cong ty ching khoén.

Vi nhiéu kénh cung cap thong tin nhu da néu trén, tac gia c6 thé dé dang
thu thap sb liéu, dit liéu dong thoi co thé ddi chiéu dé xac minh tinh trung
thuc. Thém vao do, cac bao céo tai chinh nam, gitra nién do déu duoc kiém
toan nén dam bao dugc do tin cay, trung thuc cua thong tin cong bo.

2.2.2. Cdch thirc thu thdp dir liéu

Do dit liéu thu thap 1a dir liéu thir cap duoc cong bd cong khai, rong rai
nén viéc thu thap dir liéu d& dang, nhanh chéng biang cach truy cip céac
website nhu da néu & phan trén. Két hop phuong phap nghién ciru tai ban dé
chit loc nhitng thong tin c6 lién quan tir cac cudc hop Pai hdi dong cb dong,
cac hoi nghi, cac bao cao tong két ctia doanh nghiép.

2.2.3. Xuw ly dir li¢u

Do dtr liéu tai chinh thu thap dugc  trinh bay trén cac bao cao tai chinh
bao c4o tai cac Pai hoi co dong , bdo c4do thuong nién hang nam , nén sau khi
thu thap duogc dit lidu, tac gia phan loai cac dit liéu theo céc chi tiéu vé ngudn
von, tai san, chi tiéu két qua kinh doanh timg nam. Trén co s& d6, tac gia tinh

toan cac chi tiéu phan tich tai chinh bao gém: kha ning thanh toan, kha ning
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hoat dong, kha nang sinh 101...
2.2.4. Quy trinh nghién cuu

Trén co s& dir li€u thu thap dugc, ludn van s€ van dung theo quy trinh
nghién ctru nhu So d6 2.1 dé phan tich thuc trang tai chinh Cong ty ¢ phan
stta Ha Noi, rat ra két luan vé thuc trang tai chinh cua Cong ty, dac bi¢t lam
rd két qua, han ché va luin giai cac nguyén nhan lam han ché trong hoat dong
tai chinh cia Cong ty. Tir d6, dé xuét cac khuyén nghi nham hoan thién tinh
hinh tai chinh ctia Cong ty dong thoi dé xuat mot sé khuyén nghi véi co quan
quan 1y Nha nuéc c6 lién quan va cac nha dau tu. Quy trinh nghién ctru cua

luan van duoc thyuc hién theo trinh tu nhu so dd sau:

CO SO LY LUAN VE PHAN TICH TAI CHINH
DOANH NGHIEP

A 4 \ 4

PHAN TiCH KHAI QUAT TINH HINH PHAN TICH CAC CHI TIEU TAI CHINH
TAI CHINH CUA HANOIMILK DAC TRUNG CUA HANOIMILK

) ; g - ) )
DANH GIA THUC TRANG TAI CHINH: KET
QUA PAT BUGQC, TON TAI HAN CHE

v

R . )
NGUYEN NHAN CUA TON TAL: NGUYEN
NHAN CHU QUAN, KHACH QUAN

J

J

v
KHUYEN NGHI BOI VOI CONG TY, CO QUAN

QUAN LY NHA NUGC VA CAC NHA PAU TU

So d6 2.1: Quy trinh nghién ciru
(Nguon: Tac gia xay dung)
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KET LUAN CHUONG 2

Pé phan tich tai chinh Cong ty c¢d phan sira Ha Noi, tic gia da lya chon
phuong phép nghién ctru dinh luong. Thong qua cac s lidu thu thip duogc
trong giai doan 2010-2014, tac gia tinh toan duwa trén co so khung 1y thuyét vé
phan tich tai chinh doanh nghiép dugc trinh bay & chuong 1, bao gdm: phan
tich khai quat tinh hinh tai chinh, phan tich cac chi ti€u tai chinh dédc trung; tu
d6 dua ra cac danh gia vé thuc trang tai chinh: nhitng két qua dat duoc, nhiing
ton tai han ché va nguyén nhan cta han ché, cudi cung tac gia dé xuat cac

khuyén nghi dbi v6i Cong ty, co quan quan Iy Nha nudc va cac nha dau tu.
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CHUONG 3: THUC TRANG TIiNH HiNH TAI CHINH CONG TY CO
PHAN SUA HA NOI

3.1. Tong quan vé Cong ty c6 phan sira Ha Noi
3.1.1. Gidi thigu chung vé Cong ty cé phan sita Ha Ni

Cong ty cb phan sira Ha Noi c6 tru so chinh tai Km s6 9, Bic Thing
Long, Noi Bai, KCN Quang Minh, Mé Linh, Ha Noi. Cong ty duoc cap gidy
ching nhan ding ky kinh doanh s6 0103000592 do S¢ Ké hoach va Pau tu
TP.Ha Noi cip lan dau vao ngay 02/11/2001 va Cong ty dang ky sira d6i lan
thi 15 ngay 22/12/2009. Tinh dén 31/12/2014 vbn diéu 1é cua Cong ty 1a 200
ty dong. Cong ty hoat dong chil yéu trong linh vuc san xuat va budn ban sira
bo, sita dau nanh va cac san pham tir sita; San pham ctia Cong ty hién tai la
sira nudc tiét tring va sira chua udng tiét tring dong bao bi giay.

3.1.2. Qud trinh thanh ldp va phdt trién ciia Cong ty co phin sita Ha Ni

Cong ty c¢b phan Sira Ha Noi duoc thanh 1ap ngay 02/11/2001 theo gidy
ching nhan dang ky kinh doanh do So ké hoach va Pau tu Ha Noi cap. Nam
2002, Cong ty tién hanh khéi cong xay dung Nha may ché bién sira tai Vinh
Phuc, du6i hinh thirc chi nhanh ctia Cong ty sau d6 Cong ty dau tu hé thong
thiét bi ché bién sira hién dai cta Tap doan Tetra Pak. Nam 2003 sau qué trinh
xay dung, lap dat thiét bi va chay thtr nghiém, nha may da chinh thirc hoan
thanh va di vao hoat dong.

Sau 5 nam hoat dong tir 2001-2006 Cong ty dat duoc nhiéu két qua kinh
doanh tich cuc, toc do tdng truong hoat dong luén & muc cao so véi tdc do
tang trudong chung ctia nganh. San pham cua Hanoimilk giai doan nay 1a sita
nudc tiét trung va sita uéng tiét trang dong bao bi gidy, 02 dong san pham nay
v6i cac thuong hiéu chinh 1a: nhém san pham sita tiét trung véi thuong hiéu

1ZZ1 va nhom san pham sita chua voi thuong hiéu Yoha va Yotuti. Trong d6
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nhom san phim mang thuong hiéu IZZI chiém doanh sb chinh. Cac thuong
hi€éu cia Hanoimilk da dugc dang ky nhan hi¢u hang hoéa tai Cuc s¢ hiru tri
tué va tiéu chuan chat lugng tai BO Y té cling nhu kiém dinh tai Trung tam
kiém dinh tiéu chuan do luong 1.

Nam 2006, voi sy phat trién sobi dong cua thi truong chung khoan Viét
Nam, Cong ty di ding ky va niém yét c6 phiéu trén Trung tdm giao dich
ching khoan Ha Noi v6i ma giao dich 1a HNM, khdi lugng niém yét 1a
7.049.500 c6 phiéu.

Niam 2008, cung véi khoang hoang kinh té thé gidi cong voi con bio
melamine tran vao Viét Nam, khi cac thong tin khong chinh xac vé melamine
d6i voi Cong ty duge ding tai, Cong ty gip phai nhiéu kho khan trong hoat
dong san xuét kinh doanh. Truéc bbi canh do, tap thé Hoi déng quan tri, ban
diéu hanh cung toan thé cac can bo cong nhan vién cua Cong ty dd nd luc
khong ngimg dé vuot qua khé khin. Cong ty di giri toan b mau san pham va
nguyén liéu cta minh di kiém tra lai tai cac trung tim xét nghiém trong va
ngoai nudc. Cong ty da to chic cac budi hop bao nham cong bd thong tin
chinh xac va lay lai 1ong tin cta khach hang, ting cudng ctng cd tinh than va
giit vitng hé thong cac nha phan phdi, thuyét phuc cac ngan hang chia sé kho
khan duy tri han muc tin dung, dam phan voi cac nha cung cip nham tiép tuc
giam gia va ting thoi han thanh toan... Vi nhitng nd lyc khong mét méi do,
Cong ty di dimg vimg va vao cudi thang 12 nam 2009, cic co quan chirc
nang da phai ra quyét dinh dinh chinh lai thong tin cho Cong ty va xac nhan
cac san pham cta Cong ty khong nhiém melamine.[3]

T ndgm 2009 dén nam 2012 nay v6i cam két va quyét tim mang dén cho
nguoi tiéu dung nhimg san pham dinh dudng cao cap, Cong ty di hop tac clng
cac Tap doan hang dau thé giéi nhu Tetra Pak. Fontera, EAC, Platinit...cho ra doi

san pham sita IZZI méi dat tiéu chuan quéc té v6i hai dudng chat dot pha
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Palatinose va Synergy 1 vao dau niam 2009. Nam 2011 Cong ty ra mét san pham
sifa tiét tring bd sung vi chat dinh dudng Omega. Nam 2012 Cong ty ra mét san
pham sita chua an ty nhién va sita chua an Synbi.

Tir nam 2013 dén nay, Cong ty tai tung san pham sita tiét tring bd sung
vi chat dinh dudng IZZI ngon cong thitc S+ va san pham sita chua ubng 1ZZ1
Dinomilk. V&i muc tiéu “trd thanh 1 trong 3 cong ty hang dau tai Viét Nam
trong linh vuc san xudt, kinh doanh sira va cac san pham tir sira, va 1a cong ty
s6 1 vé cac san phﬁm stta danh cho tré em”. Dé thuc hién duoc muc tiéu trén
Cong ty dé ra cac chién lugc phat trién trung va dai han trong d6 kién dinh va
tiép tuc di theo con duong canh tranh bang chat luong va tiép tuc dau tu
quang cdo cho cac thuong hiéu 1ZZI thanh thuong hiéu sita hang dau danh
cho tré em Viét Nam.[3]

e Nhirng thanh tich dat dwgc:

Trong qué trinh hoat dong, Cong ty nhan duoc nhiéu bang khen ctia cac
co quan vé két qua hoat dong kinh doanh ctia minh:

- Bang khen “Pat thanh tich xuit sic trong san xut kinh doanh nim
2004” do Hiép hoi Doanh nghiép vira va nhé nganh nghé nong thon Viét Nam
trao tang.

- Bﬁng khen vé san xuét kinh doanh va hoat dong xa hoi nam 2004 do
Uy ban Nhan dan thanh phé Ha Noi trao ting.

- Bang khen vé dat thanh tich xuat sic trong hoat dong san xuét kinh
doanh cac nam 2003-2005 do Uy ban Nhan dan tinh Vinh Phiic trao ting.

- Cup vang “Top 10 thuong hi¢u hoi nhap WTO” nam 2009.

- Nam 2012, Hanoimilk 1a thuong hi¢u stra Viét Nam dau tién duoc Vién
Kiém nghiém vé sinh an toan thuc pham B Y té cong nhan 2 san pham (sita

nudc tiét trung IZZI va sita chua Hanoimilk) dat Quy chuan k¥ thuat qudc gia.

31



3.1.3. Co céu to chirc va bé mdy quan Iy ciia Céng ty cé phén siva Ha Nji

Hién nay sb luong can bo nhan vién Cong ty 1a 390 ngudi (ting 34 ngudi
so v&i nam 2013), doi ngli can bo cong nhan vién tré co6 trinh do va tam huyét
v6i Cong ty. Pa s6 can bd cong nhan vién gin bo 1au dai véi Cong ty.

Pai hoi ddng co dong: 13 co quan c6 thim quyén cao nhit quyét dinh
moi van dé quan trong cta Cong ty.

Hoi ddng quan tri: 1a co quan quan 1y Cong ty, co toan quyén nhin
danh Cong ty quyét dinh moi van dé lién quan dén quyén loi va nghia vu cua
Cong ty, trir nhitng van dé thudc tham quyén Pai hoi dong co dong quyét dinh
theo quy dinh tai Luat Doanh nghiép va Diéu 1¢ cong ty.

Ban kiém soat: do Pai hoi dong co dong bau, thay mit cho cac c6 dong
kiém soat moi hoat dong kinh doanh, quan tri va diéu hanh cta Cong ty.

Tong giam dbc: do Hoi ddng quan tri bd nhiém, bai nhiém, 13 nguoi dai
dién theo phap luat ciia Cong ty.

Cong ty xay dung bd may quan 1y theo mé hinh tryc tuyén-chic ning.
Pay 14 kiéu mo hinh két hop giita co cdu truc tuyén va co cdu chirc nang. Céac
phong ban ¢6 mdi lién hé hd tro nhau va cung gitp viée cho Téng Giam ddc.

e So dd bd may tb chirc:

DATHOQI DONG CODONG
| .
HOI DONG QUAN TRI BAN KIEM SOAT
|
TONG GIAM DOC
I I ] I I ]
CHI NHANH P.KINH PMARKETING PEKHCU PHCQT NHA MAY PICKT
MIEN NAM DOANH
] !
| | | | | | | ! '
P.KINH P.NHANSU || PMARKETING || P.KETOAN P.SAN P.BAMEBAD P.R&D P.CO BIEN BAN IS0
DOANH XUAT CL
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So @6 3.1: Co ciu td chirc ciia Cong ty ¢ phan sira Ha Noi
(Ngudn: Cong ty cd phan sita Ha Noi)

Véi md hinh nay, co quan quan 1y cao nhét 1a Hoi déng quan tri do chi
tich dimg dau, chiu trach nhiém vé quyét dinh dau tu, tiép d6 1a Téng giam
ddc, chirc danh nay cho chu tich Hoi déng quan tri ki€ém nhiém, chiu trach
nhiém vé 1gi nhuan va doanh thu trudc Hoi déng quan tri. Dudi ban Gidm dbe
1a cac phong ban chirc niang, dimg dau 1a cac trudng phong chiu trach nhiém
trude Tong giam dbc, cac truong phong cd quyén didu hanh, quan 1y cac hoat
dong ctia bo phan minh va bao cdo tinh hinh trudc Tong giam dbc. Cudi cing
1a cac phan xuong san xuét, ché bién sita do cac to truong/giam dbc phan
xudng chiu trach nhiém trudc Tong giam ddc. Cac to, doi phan xudng trong
Cong ty bao gém nhu: phan xuéng ché bién, dong goi, to rot, to rira... Dlng
dau 1a cac t6 trudng chiu trach nhiém trudc trudng phong san xut c6 quyén
quan 1y va diéu hanh cac hoat dong trong bo phan ctia minh quan 1y. Ngoai ra
Cong ty ¢o hai chi nhanh tiéu thu tai mién nam va mién trung do giam ddc chi
nhanh chiju trach nhiém vé doanh thu va lgi nhuan truée Tong giam ddc.

B6 phan phu trach xay dung ké hoach tai chinh theo yéu cau cua ban
lanh dao Cong ty 1a phong ké toan. Phong ké toan dong thoi lam nhiém vu
phan tich cac bao cdo tai chinh, dua ra cac bao cédo quan tri phu hop véi yéu
cau cua ban lanh dao.

Hanoimilk ¢6 b0 may quan 1y tip trung tai khu cong nghi€p Quang
Minh, huyén Mé Linh, Ha Noi va qui mo san xuat nho chi ché bién san pham
stra, khong chan nuoi bo sira, nguyén vat li¢u san xudt thu mua tir cac hd chan
nudi bo va nhap khau, chung loai san pham khong nhiéu nén viéc diéu hanh
quan ly cong ty gon nhe, don gian.

e Cong ty con, cong ty lién két: khong co.
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3.1.4. Cdc hoat dong chii yéu ciia Cong ty c6 phin sita Ha Nji

e Hoat dong san xuat kinh doanh:

Hanoimilk hoat dong chu yéu trong linh vuc san xuat va budn ban sira
bo, stta dau nanh va cac san phém tur stra. San phém cua Hanoimilk hién tai la
sira nudc tiét tring va sira chua udng tiét tring dong bao bi giay.

Hién nay Hanoimilk dang c6 02 dong san pham vé&i cac thuong hiéu
chinh la:

- Nhém sin pham sira tiét tring v4i cac nhin hiéu 1ZZ1, sira tiét tring
100% vo1 nhan hiéu Hanoimilk, sita ti€t trung vi trdi cdy voi1 nhan hi¢u 1ZZ1
DINOMILK.

- Nhém sin pham sira chua voi nhan hiéu Yoha va Yotuti.

Trong cac dong san pham trén nhin hiéu sita IZZI chiém doanh sb chinh.
Céc nhan hi¢éu cua Hanoimilk da dugc dang ky nhan hi¢u hang hoéa tai Cuc s¢
hitu tri tué va tiéu chuén chat luong tai BO Y té cling nhu kiém dinh tai Trung
tam kiém dinh tiéu chuan do luong 1.

Péi tugng ma Hanoimilk hudng dén chi yéu 14 tré em, do d6 san pham
chu yéu va duoc nguoi tiéu dung biét dén nhiéu nhét 13 cic san pham sita
nudc voi nhin hidu noi tiéng 12 1ZZI cac san pham nay di dan chiém linh
dugc thi truong va tao duogc niém tin cta nguoi tieu dung.

o Hoat dong tai chinh:

Hién nay Cong ty chil yéu tip trung vao hoat dong chinh 1a san xuét va
tiéu thy sita. Tinh dén 31/12/2014, Cong ty c6 hai khoan dau tu tai chinh tir
nhimng nam trudc, bao gdm: dau tu vao cod phiéu ciia Cong ty Song Pa véi gia
tri gdc 1a 132,6 triéu dong va dau tu vao Cong ty cd phan sita ty nhién bang

gia tri quyén sur dung dét tai Binh Duong dugc dinh gia 1a 27 ty dong.
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3.2. Phan tich thuc trang tai chinh Cong ty c6 phan sira Ha Ni
3.2.1. Phén tich khdi qudt tai chinh Céng ty co phin siva Ha Nji
3.2.1.1. Phdn tich dién bién nguon vén va sir dung von

Niam 2011, str dung von ciia Cong ty chil yéu vao cac khoan: phai thu
ngan han va trd ng vay. Trong d6, cac khoan phai thu ngan han cta Cong ty
ting 22.949 triéu dong (ting 110,04% so voi nam 2010), chiém 74,5% sir
dung von, trong d6 c6 khoan phai thu phat sinh tir thang 12 nam 2011 voi gia
tri 14 9.801 triéu dong, day 1a khoan phai thu tir cong ty TNHH Viét Phat lién
quan dén viéc Cong ty ban 500.000 kg duong tinh luyén nhap khau tir Thai
Lan. Do d6, khoan phai thu ngan han nim 2011 ting manh so véi nam 2010.
Ngoai ra viéc str dung von dung dé tra no vay chiém 16,61% si dung von,
cht yéu 1a cac khoan n¢ vay tir cac ngan hang thuong mai voi 1ai suat vay
ngén han tr 18-19%/nam. Dé tai tro cho viéc st dung von vao cac khoan muc
trén thi Cong ty da s dung ngudn von tir cac khoan muc sau: tién va tuong
duong tién chiém 46,37% nguén von, tai san ¢ dinh chiém 29,34% trong do
cha yéu 1a ting khau hao va mot phan nho 13 thanh 1y tai san ¢ dinh, tai san
dai han khac chiém 9,27% ngudn vén va von chii so hiru chiém 1,31% nguén

vOn véi loi nhudn nam 2011 13 1.577 triéu dé)ng.
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Bang 3.1: Bang ké nguon von va sir dung von

Don vi tinh: triéu déng

Nim 2011 Nim 2012 Nim 2013 Nam 2014
Sir dung vén Ngudn vén Sir dung vén Ngudn vén Sir dung vén Ngudn von Sir dung vén Ngudn vén
Stt Chi tiéu Ty
Giati | Y | Giati | Y| Giserg | Giatri | Y Giatri | Y Giatri | Y Giatri | Y Giger | "
trong trong trong trong trong trong trong g
(%) (%) (%) (%) (%) (%) (%) (%)
Tién va cac khoan
1 tuong duong tién 14.283 | 46,37 1.110 2,67 2.806 5,82 85.117 71,50
Cac khoan dau tu tai
2 chinh ngén han 84 0,17 102 | 0,09
Cac khoan phai thu
3 ngén han 22.949 | 74,50 8.148 | 19,61 16.708 34,67 1.894 1,59
4 | Hang t6n kho 4.228 | 13,73 3.205 7,72 31.060 | 64,45 30.046 25,24
Tai san ngan han
5 | khac 2.741 8,90 1.265 | 3,04 5577 | 11,57 6.273 | 5,27
6 | Taisan ¢b dinh 9.037 | 29,34 38.100 91,71 | 23.747 | 49,27 712 | 0,60
Céc khoan dau tu tai
7 | chinh dai han 27.000 | 64,99
8 | Tai san dai han khac 2.854 | 927 3.669 | 8,83 1.598 3,32 1.984 1,67
9 | No ngén han 3.135| 10,18 109 0,26 12.687 | 26,33 27.772 | 23,33
10 | No dai han 1.980 | 6,43 352 | 0,85 479 0,99 5914 | 4,97
11 | Vén chii s6 hiru 402 1,31 128 0,31 1.640 3,40 78.268 | 65,75
Cong 30.805 100 30.805 100 41.543 100 41.543 100 48.193 100 48.193 100 119.041 100 119.041 100
(Nguon: BCTC da kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)
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Nam 2012, ngudn vén va st dung von ting 1én 41.543 triéu dong
(tang 34,86% so v&i ndm 2011), xét vé muyc tiéu ting trudng va phat trién thi
két qua nay 1a kha quan. St dung vbn ctia Cong ty chi yéu vao cac khoan
muc: dau tu tai chinh dai han, cac khoan phai thu ngén han va tai san dai han
khac. Trong d6 dau tu tai chinh dai han chiém 65% sir dung vén trong nim
2012, bao gdm hai khoan muc: ddu tu vao cong ty con 27.000 triéu dong va
g6p von vao Cong ty cd phan Hapro Thanh Hoéa 1a 750 triéu dong; cu thé cudi
nam 2012 Coéng ty tham gia thanh 1ap Cong ty cd phan sita ty nhién voi ty 18
gop von 1a 90%. Cac khoan phai thu ngan han chiém 19,61% st dung von
(giam 64,5% so v&i ndam 2011). Pé tai tro cho viéc st dung von vao cac
khoan muc trén thi Cong ty di str dung nguén von tir cac khoan muc sau: tai
san ¢6 dinh chiém 91,71% nguoén vén, cu thé trong nam 2012 Cong ty da ban
thanh 1y tai san c6 dinh hitu hinh véi gia tri 1a 28.738 triéu dong trong d6 chu
yéu 1a may moc thiét bi va phuong tién van tai; hang ton kho chiém 7,72%
ngudn vén, Cong ty van duy tri trong viéc giam hang ton kho dé tao ra ngudn
vbn ctia Cong ty.

Niam 2013, ngudn von va st dung von ting 1én 48.193 triéu dong
(tang 16,01% so v&i ndm 2012), mac du muac tang truong cia nam 2013 co
giam chut it so véi ndm 2012 nhung tong thé thi Cong ty van duy tri duoc
muc tiéu ting truong va phat trién. Str dung von ciia Cong ty chil yéu vao tai
san ¢ dinh chiém 49,27% sir dung von, trong nam 2013 Cong ty dau tu tai
san ¢ dinh hiru hinh véi gia tri 1a 33.528 triéu dong trong d6 chu yéu la may
moc thiét bi, viéc d6i moéi may moc thiét bi dé lam ra nhitng san pham co chét
luong hon c6 thé canh tranh véi cac hang sita khac trén thi truong 1a mot
huéng di dang dan. Ngoai ra cac khoan phai thu ngan han chiém 34,67% s
dung vbn, cac khoan phai thu ngin han ting manh so voi cac nam trudc do

Cong ty co chién lugc mé rong thi truong thong qua viéc ban hang cham tra
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cho cac dai ly, khach hang. ). Dé tai tro cho viée st dung von vao cac khoan
muc trén thi Cong ty da st dung ngudn vén chu yéu tir hang ton kho chiém
64,45% ngudn von, so v6i nhitng nam trudc hang ton kho trong nim 2013
gidm manh thong qua viéc nguyén li€u, vat li¢u duoc dua vao san xuét dé tao
ra thanh pham va cung cip cho dai 1y, khach hang qua d6 tao ra ngudén von
cho Cong ty; ngoai ra, Cong ty st dung ngudén von tir no ngan han chiém
26,33% ngudn von.

Niam 2014, ngudn vén va st dung von ting 1én 119.041 triéu dong
(taing 147% so véi nam 2013), mirc ting truéng ndy cao hon nhiéu so véi
nhitg nam trudc. Tién mit va cac khoan twong duong tién chiém 71,5% sur
dung von trong nam 2014. Hang t6n kho chiém 25,24% str dung von, trong d6
cht yéu 1a thanh pham va hang hoa. Pé tai tro cho viéc sir dung von vao céac
khoan muc trén, Cong ty st dung ngudn von cha yéu tir von chu so hiru
chiém 65,75% ngudn von, cu thé trong nim 2014 Cong ty ting von diéu 18 tir
125.000 triéu dong 1én 200.000 triéu dong thong qua phat hanh cb phiéu riéng
1é. Ngoai ra, no ngan han chiém 23,33% ngudn vén. Ngudn vén tai tro cho
viéc sir dung von trén chu yéu 13 von ngoai doanh nghiép, phan lgi nhuan rat
thap. Tuy nhién, viéc ting v6n diéu 18 thong qua phat hanh c¢o phiéu riéng 1¢
mang lai co cau von hop 1y hon so véi nam trude, ngudn von dai han doi dao
hon dé Cong ty c6 thé bu dap phan dau tu dai han va giam ap luc tra 13i vay
hang nam.
3.2.1.2. Phan tich tinh hinh dam bdo nguén von cho hoat ddng san xudt kinh
doanh

Pé danh gia tinh hinh dam bao nguén vén cho hoat dong kinh doanh
Cong ty co phan sira Ha Ni ta phai tinh chi tiéu von luu dong thuong xuyén
(vbn luu dong rong), nhu cau von luu dong thong qua cac bang duoc trinh bay

dudi day.
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Bang 3.2: Vén lwu dong thuong xuyén

DPon vi tinh: triéu déng

Nam Nam Nam Nam Nam
Stt Chi tiéu
2010 2011 2012 2013 2014
1 | TSCD va dau tw dai han 95.891 86.854 75.754 99.501 98.789
1.1 | Tai san cb dinh 95.891 86.854 48.754 72.501 71.789
1.2 | Pau tu tai chinh dai han 0 0 27.000 27.000 27.000
2 | Nguon von dai han 134.799 | 132.239 | 132.847 | 134.007 | 218.189
2.1 | Von chu sé hitu 131.837 | 132.239 | 132367 | 134.007 | 212.275
2.2 | No dai han 2.962 0 479 0 5914
Von lru dong thwong xuyén 38.908 45.385 84.093 61.507 | 146.400

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)

Qua bang trén ta thdy vén luu dong thudong xuyén ctia Cong ty déu

duong va c6 su tang trudng trong giai doan 2010-2014, nhin chung Cong ty
c¢6 dit kha niang thanh toan cac khoan ng ngan han. Tuy nhién, nim 2013 von
lvu dong thuong xuyén gidm so véi nam 2012 1a 26,86%, do ndm nay Cong
ty dau tu thém may moéc thiét bi va ngudn vén dai han chi c6 vén chu sé hitu,
ngoai ra Cong ty bd sung bang ngudn von vay ngan han, diéu nay chimg té co
cdu von ctia Cong ty chua hop 1y, tiém an rui ro vé kha ning thanh toan. Pén
nam 2014, vén luu dong thuong xuyén ting manh 1én 146.400 triéu dong
(ting 138,02% so vo&i nim 2013) bang viée Cong ty ting von diéu 18 tir
125.000 triéu dong 1én 200.000 triéu dong thong qua phéat hanh ¢ phiéu riéng
1€. Do do6, hién nay toan b tai san ¢ dinh cua Cong ty dugc tai trg mot cach
vitng chic bang ngudn vdn dai han, v6i co cdu von nhu trén 1a an toan, tinh

hinh tai chinh lanh manh.
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Bang 3.3: Nhu ciu von lvu dong thwdng xuyén

DPon vi tinh: triéu déng

Nam Nam Nam Nam Nam
Stt | Chi tiéu
2010 2011 2012 2013 2014
1 | Cac khoan phai thu ngn han 36.234 59.183 67.331 84.039 85.933
2 | Hang t6n kho 56.762 52.534 49.329 18.269 48.315
3 | No ngan han 83.912 81.759 81.037 93.725 | 121.497
Nhu ciu VLD thwong xuyén 9.084 29.958 35.622 8.583 12.751

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)
Qua bang trén ta thay nhu cau von luu dong thuong xuyén qua cac nam tir
2010 dén 2014 déu duong, tirc 1a cac khoan phai thu, hang t6n kho 16n hon no
ngan han. Diéu nay cho thiy cac ngudn von ngan han ma Cong ty di vay khong
dii dé bu vao cic khoan phai thu va hang ton kho. Vi vay, Cong ty can nhanh
chéng giai phong hang ton kho va giam cac khoan phai thu ¢ khach hang.
Tém lai, theo so liéu tinh toan & trén cho ta thdy tinh hinh tai chinh cia
Cong ty trong giai doan 2010-2014 13 lanh manh, mic du Cong ty ¢ vé ap luc
tra 13i cac khoan vay ngan han. Tuy nhién, hién nay khi Cong ty tang von diéu 1&
thi tinh hinh tai chinh an toan hon, nguén von ciia Cong ty can bang hon.
3.2.1.3. Phdn tich co cdu tai san va nguon von
Phan tich co cAu von va tai san c6 thé tién hanh theo phuong phép so
sanh ngang tirc 13 so sanh tong tai san, ngudn von ctia nim sau so v4i nim
trudc ca vé so tuyét dbi va tuong dbi, qua d6 thay duoc su thay doi quy mo tai
san, ngudn von. Ngoai ra co thé tién hanh theo phuong phép so sanh doc tic
1a tinh ty trong cla timg loai tai san, ngudn von trong tong tai san, ngudn vén
dé xem xét sy thay do6i trong co cau tai san, co cdu ngudn von va co cau nay
d3 hop 1y chwa. Mit khac, so sanh co cdu tai san, ngudn von v6i doanh nghiép
tiéu biéu trong nganh tir d6 thiy dugc co cu tai san, ngudn vén cua doanh
nghiép da hop 1y chua va can cai thién yéu t6 gi dé dat duoc co cau hop 1y.
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Bang 3.4: Co céu tai sin va ngudn von giai doan 2010-2014

DPon vi tinh: triéu déng
Niam 2010 Niam 2011 Niam 2012 Niam 2013 Niam 2014
Ty Ty Ty Ty Ty
Stt Chi tiéu Gia tri trong Gia tri trong Gia tri trong Gia tri trong Gia tri trong
(%) (%0) (%) (%) (%)
A. | Tai san 218.710,70 100 | 213.998,41 100 | 213.883,85 100 227.732 100 339.686 100
I. | TSNH 114.394,69 52,30 | 121.573,96 56,81 | 128.890,75 60,26 | 117.393,86 51,55 | 228.075,71 67,14
Tién va cac khoan
1 | twong duong tién 18.217,73 8,33 3.934,86 1,84 5.044,44 2,36 2.238,56 0,98 | 87.355,78 | 25,72
Céc khoan dau tu
2 | TCNH 31,34 0,01 31,33 0,01 31,33 0,01 115,20 0,05 13,38 0,004
3 | Céackhodan phai thu NH 36.233,55 16,57 59.182,97 27,66 | 67.330,95 31,48 | 84.039,04 36,90 | 85.932,78 | 25,30
4 | Hang ton kho 56.762,33 25,95 52.534,13 24,55 | 49.328,80 23,06 | 18.269,01 8,02 | 48.314,92 14,22
5 | TSNH khac 3.149,74 1,44 5.890,67 2,75 7.155,23 3,35 | 12.732,05 5,59 6.458,85 1,90
1. | TSDH 104.316,01 47,70 92.424.,45 43,19 | 84.993,10 39,74 | 110.338,14 48,45 | 111.610,15 32,86
1 | Tai san ¢ dinh 95.890,85 43,84 86.853,76 40,59 | 48.753,67 22,79 | 72.500,53 31,84 | 71.788,80 | 21,13
Cac khoan dau tu
2 | TCDH 0 0 0 0| 27.000,00 12,62 | 27.000,00 11,86 | 27.000,00 7,95
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Nam 2010 Nam 2011 Nam 2012 Nam 2013 Nam 2014
Ty Ty Ty Ty Ty
Stt Chi tiéu Gia tri trong Gia tri trong Gia tri trong Gia tri trong Gia tri trong
(%) (o) (%0) (Y0) (%)
3 | Tai san dai han khac 8.425,16 3,85 5.570,69 2,60 9.239,43 4,32 | 10.837,61 4,776 | 12.821,35 3,77
B. | Nguon von 218.710,70 100 | 213.998,41 100 | 213.883,85 100 227.732 100 339.686 100
I. | No phai tra 86.873,96 39,72 81.759,36 38,21 | 81.516,41 38,11 | 93.724,80 41,16 | 127.410,82 37,51
1 | No ngin han 83.911,80 38,37 81.759,36 38,21 | 81.037,33 37,89 | 93.724,80 41,16 | 121.496,91 35,77
2 | No dai han 2.962,16 1,35 0 0 479,08 0,22 0 0 591391 1,74
II. | Von CSH 131.836,74 60,28 | 132.239,05 61,79 | 132.367,44 61,89 | 134.007,20 58,84 | 212.275,04 62,49

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)
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a) Phén tich co cAu tai san

Vé quy md tai san: giai doan 2010-2012, quy md tai san cua
Hanoimilk dugc gitt on dinh, sang nam 2013 téng tai san cuia Hanoimilk tang
1én 227 ty ddng, (twong Gng ting 6,47% so voi nam 2012), d&én nim 2014
tong tai san ctia Cong ty tang 1én 339,69 ty dong (twong ung tang 49,16% so
v6i nam 2013) cha yéu 14 phan vén cha sé hitu ting thém do trong nim 2014
Cong ty phat hanh ¢ phiéu riéng 1¢ dé tang vbn diéu 1¢, qua d6 cho thay c6

su ting quy mo vé tai san ctia Cong ty trong vong 5 ndm qua 2010-2014.
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Biéu d6 3.1: Quy md tai san ciia Cong ty giai doan 2010-2014
(Nguén: BCTC di kiém toan cac nim 2010-2014 caa Cong ty)
Vé ty trong tai san: nhin chung co cdu tai san giai doan 2010-2014
c6 xu hudng ting ty trong tai san ngan han, giam ty trong tai san dai han. Tuy
nhién tor ndm 2013 Cong ty dau tu thém may moc, thiét bi nén tai san dai han
tdng so vo1 cac nam trudc, tai san dai han nam 2013 tang 1én 110.338 tri¢u
dong (twong ung ting 29,82% so v&i nam 2012), dong thoi chiém 48,45%

trong tong tai san.
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Biéu d6 3.2: TV trong tai san ciia Cong ty giai doan 2010-2014
(Ngudn: BCTC di kiém toan cac nim 2010-2014 ctia Cong ty)
Binh quan giai doan 2010-2014, tai san ngan han chiém 57,61% tong tai
san, tuong Umg tai san dai han chiém 42,39% tong tai san. Ty trong ndy cua
Cong ty kha tuong dong voi Cong ty c6 phan Sira Viét Nam 1a: tai san ngan
han chiém 57,85% téng tai san, tai san dai han chiém 42,15% téng tai san.
e V& tai san ngin han:
- Cac khoan du tu tai chinh ngdn han cia Cong ty duy tri & gia tri nho
(31 triéu dong trong giai doan 2010-2012), tuy nhién nim 2013 khoan muc nay
c6 su ting manh 1én 115.2 triéu dong (twong tmg tang gan 4,5 1an), dy 1 khoan
dau tu vao cd phiéu niém yét ctia Cong ty Song Da 9 véi gia goc 1a 132,6 triéu
dong. Nguyén nhan chil yéu ciia sy gia ting nay 13 giai doan d6 thi truong chimg
khoéan c6 nhiéu dau hiéu phuc héi, gia c¢6 phiéu ciia Cong ty Song Pa 9 ting, do
do Cong ty giam khoan dy phong giam gia, chir khong phai tir nguyén nhan
Cong ty du thira von dé tai dau tu tai chinh. Nam 2014 khoan dau tu nay giam
con 13,38 triéu dong do khoan dy phong giam gia 1a 119,22 triéu dong.
- Cac khoan phai thu ngan han c6 xu huéng tang trong giai doan
2010-2014, dac bi¢t khoan muc nay tdng manh trong nam 2013 va 2014, cu
44



thé nam 2013 cac khoan phai thu ting 1én 84.039 triéu dong (twong tng ting
24.81% so v6i nam 2012). Viée cac khoan phai thu ngan han ting c6 thé do
chinh sach ban hang ctia Cong ty cho phép hé théng khach hang trong diém
c6 thoi han tra cham 30 ngay, diéu nay cho thidy Cong ty dang néi 1ong chinh
sach tin dung, cho phép mua hang tra chim. Chinh sach nay nham thu hat
khach hang va ddy manh tiéu thu san pham do d6 loi nhuan gop vé ban hang
cua Cong ty da tang lién tuc trong giai doan 2011-2014. Tuy nhién, chinh
sach trén anh hudng dén kha ning thanh toan ctia Cong ty.

- Hang ton kho giam trong cic nim qua nhung van chiém ty trong
cao trong tong tai san, cu thé chiém khoang 23-24% trong cac nam 2011,
2012 véi gia tri khoang 50 ty dong. Tuy nhién, dén niam 2013 khoan myc nay
giam manh ca vé gia tri va ty trong, cu thé khoan muc nay da giam 32 ty dong
so voi ndm 2012, xudng con 18 ty dong nam 2013 va chiém 8,02% tong tai
san. Két hop voi viéc doanh thu ban hang ctia nam 2013 ting, cho thiy rang
Cong ty dang xem xét giam thiéu mtrc san xuit va dinh muc ton kho, gop
phan giam thiéu chi phi luu kho. Tuy nhién, nim 2014 hang ton kho lai ting
tré lai, v6i gia tri 1a 48.314 triéu dong (twong Gng ting 164,46% so voi nim
2013), trong d6 chu yéu 1a ton kho thanh pham, hang héa va nguyén liu.
Piéu nay cho thay sy canh tranh gay gt giita cic hing sita, khi trén thi truong
hién nay nhiéu doanh nghiép sita m& rong thi phan thong qua viéc dau tu hé
théng day chuyén san xuit méi va ddy manh marketing.

- Céac khoan muc: tién va twong duong tién, tai san ngan han khac
chiém ty trong nho trong tong tai san, cu thé hai khoan muc trén 1an lugt chiém
0,98% va 5,59% tong tai san trong ndm 2013. Khoan muc tién va tuong duong
tién chiém ty trong rat thap nhu néu & trén co thé gy khé khin cho viéc thanh
toan cong no ciia Cong ty, kho khin nay c6 thé do khach hang chiém dung nhiéu

von (chiém 36,9% tong tai san). Tuy nhién, dén nam 2014 khoan tién mit cia
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Cong ty tang 1én 87.355 triéu dong chiém 25,72% tong tai san, do trong nim nay
Cong ty phat hanh c6 phiéu riéng 1¢ dé ting von diéu 18 1én 200 ty dong.

Trong co cdu tai san ngan han ctia Cong ty, cac khoan phai thu va hang ton
kho chiém ty trong nhiéu nhat, ngoai trir ndm 2014 cac khoan tién va tuong duong
tién chiém ty trong 16n nhét trong tai san ngin han do Cong ty phét hanh thém cd
phiéu tang vén didu 18. Ty trong cac khoan muc trong tai san ngan han cua Cong

ty giai doan 2010-2014 duoc thé hién & biéu do dudi day:
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Biéu d6 3.3: Co ciu tai san ngin han ciia Cong ty giai doan 2010-2014

(Ngudn: BCTC da kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)

So sanh co cdu tai san ngan han ctia Cong ty voi Cong ty cd phan sira

Viét Nam, ta thay co diém twong dong 13 khoan muc cac khoan phai thu va

hang ton kho déu chiém ty trong 16n. Tuy nhién, Cong ty co phan sita Viét

Nam c6 khoan muc dau tu tai chinh ngin han chiém ty trong 16n nhit trong

tai san ngan han, nam 2014 khoan muyc nay chiém 48,11% trong tai san ngan

han; trong khi khoan muc nay ¢ Hanoimilk chiém ty trong nhé nhét trong tai
san ngin han voi ty trong 1 0,01% nam 2014.

e V& tai san dai han:
- Gia tri tai san ¢ dinh trong nhitng nim gan day c6 bién dong 16n.

Tai san c6 dinh cua Cong ty chu yéu la day chuyén cong ngh¢, may moc va
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thiét bi nha xuong. Gia tri va ty trong tai san ¢ dinh trong khoang thoi gian
sau nam 2010 lién tuc giam do Cong ty phai ban, cAm cd tai san c¢d dinh dé
vay von. Tuy nhién so v&i nam 2012 thi tai san c6 dinh nam 2013 lai tang
manh ca vé s tuyét ddi va tuong dbi, cu thé ting 23,74 ty dong va tuong tng
tang 48,71%. Piéu nay cho thiy rang Cong ty dang tai dau tu cho mdy moc
thiét bi dé mo rong san xuat, theo thuyét minh Béo cdo tai chinh nim 2013 thi
tong gia tri tai san mua thém vao 1a 33 ty dong.

- Cac khoan dau tu tai chinh dai han co6 gia tri 1a 27 ty dong trong
nam 2012, 2013 va 2014 1a khoan du tu vao hai cong ty la Cong ty sita tu
nhién va Cong ty Hapro Thanh Héa. Viéc dau tu vao hai cong ty nay cho thay
quyét tam chiém linh thi truong ctia Hanoimilk.

Trong co cAu tai san dai han, tai san cb dinh chiém ty trong 16n nhat,
nam 2010 chiém 91,92% trong tai san dai han, nam 2011 1a 93,97%, va ty
trong ndy giam xudng nam 2014 13 64,32%. Chiém ty trong 16n thir hai trong
tai san dai han tir ndm 2012 1 khoan dau tu vao Cong ty sita ty nhién voi sb
tién 1a 27 ty dong. Ty trong cac khoan muc trong tai san dai han cua Cong ty

giai doan 2010-2014 duoc thé hién & biéu dd dudi day:
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Biéu d6 3.4: Co cAu tai san dai han ciia Cong ty giai doan 2010-2014
(Nguén: BCTC di kiém toan cac nim 2010-2014 caa Cong ty)
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So sanh co cdu tai san dai han coa Cong ty v6i Vinamilk, ta thdy kha
tuong dong khi tai san ¢b dinh chiém ty trong 16n nhat sau d6 dén khoan muc
dau tu dai han. Cu thé v6i Vinamilk, khoan muc tai san c0 dinh chiém
86,75% trong tai san dai han nam 2014 va khoan muc dau tu dai han chiém
6,83% trong tai san dai han.

T nhitng phan tich & trén cho thiy ring co cau vé tai san ctia Hanoimilk kha
hop 1y va 6n dinh. Xu hudng thay doi twong ddi hop 1y phut hop cho viéc mé rong
dau tu kinh doanh ciing nhu c¢6 nhimng tinh toan khoa hoc gitip giam thiéu chi phi.

b) Phén tich co' cAu ngudn von
e No phai tra:

Gia tri ng phai tra on dinh trong nhiing ndm gan day, cu thé trong
nam 2011, 2012 no phai tra khong c6 bién dong nhiéu, chiém 38,11% ngudn
vbn va co gia tri & muc 81 ty dong. Nam 2013 gia tri ng phai tra ting 1én
93,72 ty dong, chiém 41,16% tong nguon von. Pén niam 2014 no phai tra ting
1én 13 127.410 triéu dong, chiém 37,51% tong ngudn von.

Trong gia tri ng phai tra, khoan muc vay va ng ngan han chiém ty
trong 16n nhat, chiém khoang 22-24% tong ngudn véon.

Khoan muc phai tra nguoi ban chiém ty trong 16n thir hai. Nam 2011
khoan muyc nay 1a 16,4 ty déng, nam 2012 giam con 8,77 ty déng, ndm 2013 ting
lén dang ké va dat 26,65 ty dong, khoan muc ndy co6 bién dong ting giam that
thuong. Tuy nhién, s6 liéu ndm 2013 & mic cao cho thiy Cong ty da chiém dung
duoc ngudn von clia nguoi ban, qua dé giam thiéu duoc chi phi l4i vay.

No dai han cia Cong ty nam 2012 1a 479 tri€u déng, nam 2011 va
2013 khéng c6 no dai han, diéu nay ching to Coéng ty quan 1y tai chinh tét,
khong dé ng dong dai han. Tuy nhién nam 2014, n¢ dai han cta Cong ty ting
1én 5.913 triéu ddng chiém 1,74% téng ngudn von, khoan vay nay co thoi han

1a 60 thang v&i muc dich vay 1a dau tu mua may rot sita.
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Biéu d6 3.5: Co cAu no phai tra ciia Cong ty giai doan 2010-2014
(Ngudn: BCTC d3 kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)

So sanh co cdu ng phai tra ciia Cong ty véi Vinamilk, ta thay kha
tuong dong khi no ngan han déu chiém ty trong rat 16n va no dai han chiém
mot ty 18 nho trong co ciu no phai tra.

e Von chii s¢ hiru:

Vén chu so hitu cua Cong ty trong giai doan 2010-2013 khong cd
bién dong nhiéu, cu thé gia tri von chu sé hitu & muc 132 ty déng trong hai
nam 2011, 2012 twong duong chiém 62% téng ngudn von. Nam 2013 vén chi
so hitu dat 134 ty dong, ting 2 ty va chiém 59% téng ngudn von, do nim
2013 Cong ty da giai quyét xong s6 16 lily ké do kinh doanh thua 16 bat dau tir
nam 2010. Nam 2013, thang du von cb phan 1a 0 dong, do nam nay Dai hoi
ddng cbd dong quyét dinh 1ay thing du vén c6 phan dé bu dap vao phan 16 liy
ké. Vbn chu sé hitu ciia Cong ty trong ndm 2014 ¢6 sy ting manh 1én 212.275
triéu ddng, chiém 62,49% tong ngudn von (tuong tGng ting 58,41% so voi
nam 2013), do nim nay Cong ty phat hanh cb phiéu riéng 1¢ dé ting von diéu

1¢ tir 125 ty dong 1én 200 ty dong.
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Trong co cau ngudn vén ciia Cong ty giai doan 2010-2014, von chi so
hiru chiém trén 60% trong tong ngudn vén (chi c6 nam 2013 vbn chi so hitu
chiém 58.,84% tong ngudn von), day 1a co cdu von an toan ddi véi mot doanh

nghiép. Tuy nhién, néu so sanh véi Vinamilk thi ty 18 nay van nho hon, binh

quan 5 ndm gan day von chu s¢ hiru chiém 77,23% trong tong ngudn von.
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Biéu d6 3.6: Quy mé von chii sé hiru ciia Cong ty giai doan 2010-2014
(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)

3.2.2. Phén tich cdc chi tiéu tai chinh trung gian ciia Céng ty c6 phén siva

Ha Noi
Bang 3.5: Cac chi tiéu tai chinh trung gian
DPon vi: trieu d&ng
Stt | Chi tiéu Nam 2010 | Nim 2011 | Nam 2012 | Nam 2013 | Nam 2014
1 | Doanh thu thuan 309.871,49 | 272.079,86 | 223.562,16 | 237.874,55 | 221.876,73
2 | Gia von hang ban | 257.915,92 | 219.519,85 | 188.823,14 | 172.676,31 | 152.604,48
3 | Loi nhuan gdp 51.955,57 | 52.560,01 34.739,02 65.198,24 | 69.272,25
Doanh thu hoat
4 | dong tai chinh 3.195,81 2.180,54 1.264,15 565,65 19,90
5 | Chi phi tai chinh 7.223,43 7.369,23 7.062,38 5.763,33 5.177,19
6 | Chi phi ban hang 54.729,73 | 37.730,09 38.312,93 44.181,48 | 46.222,19
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Stt | Chi tiéu Nam 2010 | Nam 2011 | Nam 2012 | Nam 2013 | Nam 2014
Chi phi quan ly
7 | DN 12.748,69 | 10.539,14 12.505,27 13.001,67 | 11.090,41
Loi nhuan thuan tir
8 | HbKD -19.550,46 -897,92 | -21.877,41 2.817,43 6.802,35
9 | Thu nhap khac 5.751,98 4.200,08 | 40.813,32 634,78 | 25.204,31
10 | Chi phi khac 7.573,68 1.692,03 17.719,23 417,89 | 28.161,28
11 | Loi nhuén khac -1.821,70 2.508,05 23.094,09 216,89 | -2.956,97
Loi nhuén trudc
12 | thué -21.372,17 1.610,13 1.216,68 3.034,31 3.845,38
13 | Loi nhuan sau thué | -21.813,00 1.576,63 1.216,68 3.034,31 154,73

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)

e Tinh hinh doanh thu:

Bang 3.6: Co cAu doanh thu ciia Cong ty giai doan 2010-2014

Pon vi tinh: triéu dong; %

Nam 2010 Nam 2011 Nam 2012 Nam 2013 Nam 2014
Chi tiéu Gia tri R Gia tri o Gia tri R Gia tri o Gia tri o
trong trong trong trong trong
Doanh thu
thuan 309.871 | 97,19 | 272.080 | 97,71 | 223.562 | 84,16 | 237.875 | 99,50 | 221.877 | 89,79
Doanh thu
hoat dong
tai chinh 3.196 1,00 2.181 | 0,78 1.264 | 0,48 566 | 0,24 20 | 0,01
Thu nhap
khac
5.752 1,80 4200 | 1,51 | 40.813 | 15,36 635 | 0,27 | 25.204| 10,20
Tong 318.819 100 | 278.460 100 | 265.640 100 | 239.075 100 | 247.101 100

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 cua Cong ty)

Qua bang sd liéu trén ta thay doanh thu dén chu yéu tir hoat dong ban

hang, doanh thu thuan vé ban hang chiém ty trong 16n nhit trong tong doanh
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thu, nam 2010 1a 97,19% nam 2011 1a 97,71%, nam 2012 gidm xuéng
84,16%, nim 2013 & mic cao nhit trong vong 5 nam 2010-2014 14 99,5% va
nam 2014 doanh thu thuin vé ban hang chiém 89,79%.

Nhin chung doanh thu thuin vé ban hang ctia Cong ty c6 xu hudng
gidm qua cac nam 2010-2014, tuy nhién nam 2013 ¢6 tdng nhe so vd1 nam
2012, tang 1én 237.874 triéu dong (twong tng ting 6,4% so v4i nim 2012).
Pén nim 2014 doanh thu thuin vé ban hang lai quay lai xu hudéng giam con
221.876 triéu dong (twong Gmg giam 6,73% so v4i nam 2013).

Chiém ty trong 16n thir hai trong tong doanh thu cia Cong ty 1a thu
nhap khac, ndi bat chi c6 ndm 2012 va nam 2014 thu nhap khac chiém ty
trong cao, lan lugt 14 15,36% va 10,2%. Cac nim con lai thu nhap khac chiém
ty trong rat nho trong tong doanh thu véi ty 18 tir 0,27% dén 1,8%. Nam 2012
thu nhap khac chiém ty trong cao nhat trong vong 5 nam 2010-2014 1a
15,36%, diéu nay giai thich cho viéc doanh thu thuan tir ban hang ctia Cong ty
nam 2012 giam ty trong xudng 84,16%. Nam 2012 va nam 2014 thu nhap
khac cha yéu dén tir viéc thanh 1y tai san va ban quyén sir dung dat; nam 2012
Cong ty ban thanh 1y tai san véi gia tri 1a 27.756 triéu dong; nam 2014 Cong
ty ban quyén st dung dat v6i gia trj 13 24.857 triéu dong.

Ngoai doanh thu thudn tir ban hang va thu nhap khac, Cong ty con co
doanh thu dén tir hoat dong tai chinh, tuy nhién doanh thu tir hoat dong tai
chinh chi chiém ty trong rt nho trong tong doanh thu hang nim ctia Cong ty.
Nam 2010 doanh thu tir hoat dong tai chinh 1a 3.196 tri¢u déng, chiém 1%
trong tong doanh thu, day 1a nim c6 doanh thu tai chinh chiém ty trong cao
nhat trong vong 5 nim qua 2010-2014. Cac nam tiép theo doanh thu tai chinh
chi chiém ty trong rat nho chua dén 1% téng doanh thu cua Céng ty. Doanh
thu tir hoat dong tai chinh trong cac nim thudng xuyén dén tir 1i tién gui, tuy
nhién c6 nam 2013 doanh hoat dong tai chinh bao gém ca viéc ghi nhan lai

tién phat cham thanh toan cua ddi tac; ddc biét ndam 2010 doanh thu hoat dong
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tai chinh bao gdm 1ai chénh 1éch ty gia chua thyc hién.
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Biéu d0 3.7: Co cdu doanh thu ciia Cong ty giai doan 2010-2014
(Ngudn: BCTC da kiém toan cac nam 2010-2014 ciia Cong ty)
So sanh co cdu doanh thu ctia Coéng ty v6i Vinamilk, ta nhan thiy
rang kha tuong dong khi doanh thu thuan chiém ty trong 16n trén 97% tong
doanh thu. Tuy nhién, gia trj v& doanh thu thuan cua Vinamilk c6 sy ting
truong manh qua cac nam, nam 2014 tang 13,02% so v6i nam 2013 va ting
31,68% so v&i nam 2012; trong d6 doanh thu thuan cta Hanoimilk c6 xu
hudng gidm trong thoi gian qua, nam 2014 giam 6,73% so vdi nam 2013.

e Tinh hinh chi phi:
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Bang 3.7: Co céu chi phi ciia Cong ty giai doan 2010-2014

Pon vi tinh: triéu dong; %

Nam 2010 Nam 2011 Niam 2012 Nam 2013 Niam 2014
Ty Ty Ty Ty Ty
Chi tiéu Giatri |trong | Giatri |trong | Giatri |trong | Giatri | trong | Gidtri | trong
Gi4 von hang
ban 257916 | 75,81 | 219.520 | 79,29 | 188.823 | 71,41 | 172.676 | 73,16 | 152.604 | 62,73
Chi phi tai
chinh 7.223 2,12 7.369 | 2,66 7.062 2,67 5.763 2,44 5177 2,13
Chi phi ban
hang 54.730 | 16,09 | 37.730 | 13,63 38313 | 14,49 | 44.181 | 18,72 | 46.222| 19,00
Chi phi quan
12.749 | 3,75 10.539 | 3,81 12.505 4,73 13.002 | 5,51 11.090
Chi phi khac 7.574 | 2,23 1.692 | 0,61 17.719 6,70 418 0,18 | 28.161
Tong 340.191 100 | 276.850 100 | 264.423 100 | 236.041 100 | 243.256

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 caa Cong ty)

Trong tong chi phi hang nam ciia Cong ty thi gid von hang ban chiém
ty trong cao nhat, binh quan khoang 73%; cao nhat 1a nim 2011 véi ty trong
13 79,29% va thap nhat 1a nim 2014 13 62,73%. Xét vé gia tri tuyét ddi thi gia
von hang ban c6 xu hudéng giam manh trong nhiing nim gan day, nam 2010 1a
257.915 triéu dong, giam xudng con 152.604 triéu dong nam 2014 (twong Gmg
giam 11,62% so v6i nam 2013 va giam 40,83% so v6i nam 2010), diéu nay
cho thiy Cong ty da thuc hién tot giai phap tiét kiém chi phi.

Khoan muc chiém ty trong 16n tht hai trong tong chi phi cia Cong ty
1a chi phi ban hang, chi phi nay chiém binh quan khoang 16,4% trong tong chi
phi cia Cong ty giai doan 2010-2014. Chi phi ban hang chiém ty trong cao
nhat vao nam 2014 1a 19% trong tong chi phi va chiém ty trong thip nhit vao
nam 2011 1a 13,63%. Xét vé gia tri tuyét doi thi chi phi ban hang nam 2011 1a
37.730 triéu dong (twong tmg giam 31,06% so vi nam 2010), tuy nhién tir
nim 2011 dén 2014 chi phi ban hang c6 xu huéng ting 1én, nim 2014 1a
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46.222 tridu dong (twong Gmg ting 4,62% so véi nam 2013). Vi vdy, trong
nhimg nim t&i Cong ty can ¢ cac bién phap nham quan 1y tét chi phi ban
hang dé tiét kiém chi phi cho Cong ty.

Chi phi quan 1y doanh nghiép chiém binh quan khoang 4,5% trong
tong chi phi giai doan 2010-2014. Chi phi nay chiém ty trong cao nhat & nam
2013 14 5,51% va chiém ty trong thdp nhat & nim 2010 13 3,75%. Xét vé gia
tri tuyét ddi thi chi phi quan 1y doanh nghiép giai doan 2010-2014 bién dong
that thuong, va chi phi ndy dao dong & murc 10.539 triéu dong dén 13.001
triéu dong, nam 2014 chi phi quan 1y doanh nghiép 1a 11.090 triéu dong
(tuong tng giam 14,7% so véi nam 2013). Viéc chi phi quan 1y doanh nghiép
giam trong nam gan day cho thdy Cong ty chi trong trong viéc kiém soét chi
phi nham mang lai hiéu qua kinh doanh tot cho Cong ty, trong nhitng nam téi
Cong ty can tiép tuc duy tri viéc kiém soat chit ch& chi phi nay.

Chi phi tai chinh trong 5 nim qua 2010-2014 chiém binh quan
khoang 2,4% trong tong chi phi ctia Cong ty va khong cé bién dong nhiéu.
Chi phi nay chiém ty trong cao nhat 1 2,67% vao nam 2012 va chiém ty 1¢
thap nhat 13 2,12% vao nam 2010. Chi phi tai chinh chi yéu 1a 13i tién vay
ngan han tir cac Ngan hang thuong mai.

Ngoai cac khoan chi phi trén, Cong ty con chi phi khéc, chi phi khac
cia Cong ty c6 su ting dot bién vao nim 2014 va nam 2012 véi ty trong so
voil té)ng chi phi lan luot 1a 11,58% va 6,7%, cac ndm khac chi phi nay chi
chiém ty trong nhé trong tong chi phi. Su tang dot bién vao nam 2014 va nim
2012 chu yéu dén tir viéc thanh 1y tai san bao gdm chi phi thanh 1y tai san va

gia tri con lai cda tai san thanh 1y.
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Biéu do 3.8: Co ciu chi phi ciia Cong ty giai doan 2010-2014
(Ngudn: BCTC di kiém toan cac nim 2010-2014 cua Cong ty)

So sanh co ciu chi phi ciia Cong ty voi Vinamilk, ta nhan thay kha

tuong dong khi gia von hang ban chiém ty trong 16n nhat khoang 80% tong

chi phi, chi phi ban hang chiém khoang 16% trong tong chi phi. Tuy nhién, ty

trong chi phi quan 1y doanh nghi¢p cua Vinamilk trung binh trong nhitng nam

gan day khoang 2,6% thip hon so v&i ty trong chi phi quan 1y doanh nghiép

cua Hanoimilk 1a 4,5%.

e Tinh hinh l¢gi nhuén:
Bang 3.8: Cac chi tiéu lgi nhuan giai doan 2010-2014

DPon vi tinh: triéu déng

Chi tiéu Nam 2010 | Nam 2011 | Nam 2012 | Nam 2013 | Nam 2014
Loi nhuan gop 51.955,57 52.560,01 | 34.739,02 | 65.198,24 | 69.272,25
Loi nhuén thuan tir

HDbKD -19.550,46 -897,92 | -21.877,41 2.817,43 6.802,35
Loi nhuén khac -1.821,70 2.508,05 | 23.094,09 216,89 | -2.956,97
Loi nhuan trude thué -21.372,17 1.610,13 1.216,68 3.034,31 3.845,38
Loi nhuan sau thué -21.813,00 1.576,63 1.216,68 3.034,31 154,73

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 ctia Cong ty)
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Loi nhuan gop vé ban hang c¢6 sy ting manh trong nhimg nim gan day,
cu thé nam 2013 13 65.198 triéu dong, nam 2014 13 69.272 triéu dong (twong ing
tang 99,41% so v61 ndm 2012 va tang 6,25% so voi nam 2013). Nguyén nhan 1a
do gia vén hang ban c6 sy giam manh trong nhimg nim vira qua.

Loi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh ctia Cong ty 4m tir nim
2010 dén nam 2012, nam 2013 dat 2.817 triéu déng, ndm 2014 ting 1én 6.802
triéu dong (tdng 141% so v4i ndam 2013). Nguyén nhan 1a do cac loai chi phi:
chi phi ban hang, chi phi quan 1y, chi phi tai chinh & muc cao trong khi lgi
nhuan gdp chua co su ting trudng, tuy nhién trong hai nim gan day lgi nhuan
gop c6 su tang trudng manh nén loi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh
duong va c6 su ting truong. Piéu nay cho thdy nguoén thu nhip chinh cia
Cong ty c¢6 xu hudng phat trién tich cuc, tuy nhién ty 1& lgi nhuan gop trén
doanh thu van thap, trong thoi gian t6i Cong ty kiém soat tot chi phi dé nang
cao loi nhun thuan tir hoat dong kinh doanh.

Ngoai ra, Cong ty con c6 loi nhuan khac chii yéu dén tir viéc thanh 1y
tai san, ndm 2010 va nam 2014 chi phi thanh ly va gia tri con lai tai san 16n
hon thu nhap tir ban tai san dan dén 1oi nhuan khac am. Nam 2011 va 2013 loi
nhuan khac lan luot 1 2.508 triéu dong va 217 triéu dong; loi nhuan khac c¢6
su dot bién vao nam 2012 véi gia tri 1a 23.094 triéu dong, nguyén nhan 1a do
nam 2012 Cong ty c6 thu nhap khac 16n chii dén tir viéc thanh 1y tai san voi
gia tri 12 27.000 triéu dong va thu nhap tir danh gia ting gia tri Quyén st dung
dat tai Binh Duong dé dau tu gop von thanh 1ap Cong ty co phan Sita tu nhién
v6i gia tri 13 12.724 triéu dong.

Loi nhuan trudc thué nam 2010 4m 21.372 triéu dong, tir ndm 2011
tré di loi nhuan duong va ting truéng trong nhiing nim gan day, cu thé loi
nhuan trude thué ndm 2013, nim 2014 1an luot 1a: 3.034 triéu dong va 3.845

triéu dong. Nam 2014 Cong ty cé phat sinh mot khoan thu nhap khac 1a

57



24.857 triéu ddng tir viéc ban quyén st dung dat, tuy nhién chi phi cho viéc
thanh 1y, cho thué tai san twong ddi 16n 1a 28.161 triéu dong nén loi nhuan
khac am 2.957 triéu déng. Vi vay, loi nhuan thuan tir hoat dong kinh doanh
nam 2014 c6 tang trudng so voi nam 2013, cu thé nim 2014 1gi nhuén thuan
tir hoat dong kinh doanh 13 6.802 triéu dong (ting 141% so v6i nam 2013)
nhung loi nhuén khéc tir viéc ban tai san 4m nén gdp phan lam giam loi nhuin
trude thué ciia nam 2014,

Loi nhuan sau thué ctia Cong ty twong d6i thap, nam 2014 1a 155
triéu déng, mic du loi nhuan trude thué 1a 3.845 triéu déng, do ngoai thué thu
nhap doanh nghiép phai nop cta hoat dong san xuat kinh doanh 1a 1.529 triéu
d6ng, Cong ty con phai nop thué cta hoat dong chuyén nhuong bat dong san

13 2.162 triéu dong.
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Biéu d6 3.9: Loi nhuin sau thué ciia Cong ty giai doan 2010-2014
(Ngudn: BCTC di kiém toan cac nim 2010-2014 caa Cong ty)
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So v&i Vinamilk thi xu hudng tang truong lgi nhuin cia Cong ty
khong 6n dinh va rat thap, binh quin loi nhuin sau thué ctia Vinamilk trong
nhimg nim gan day tang truong 15%/nam.

3.2.3. Phén tich tinh hinh tai chinh theo cdac nhom chi tiéu tai chinh dic trung
3.2.3.1. Nhém chi tiéu vé khd ndng thanh todn
Thong qua bang cac hé sb vé kha ning thanh toan ta thiy duoc chat
luong cong tac tai chinh cia Cong ty, kha nang ctia Cong ty ing pho vai cac
khoan chi tra ngén han. Céc chi tiéu vé kha nang thanh toan dugc thé hién &
bang dudi day:
Bang 3.9: Cac hé s6 phan anh kha ning thanh toan

Don vi tinh: triéu a"o”‘ng; lan

St Chi tidu Nam Nam Nam Nam Nam
2010 2011 2012 2013 2014
1 | Tong tai san 218.711 | 213.998 | 213.884 | 227.732 | 339.686
2 | Tién va tuong duong tién 18218 | 3.935| 5044 | 2239| 87.356
3 | Pau tu ching khoan ngan han 31 31 31 115 13
4 | Céc khoan phai thu ngan han 36.234 | 59.183 | 67.331 | 84.039 | 85.933
5 | Hang ton kho 56.762 | 52.534 | 49329 | 18.269 | 48.315
6 | Tong ng 86.874 | 81.759 | 81.516 | 93.725 | 127.411
7 | No ngan han 83.912 | 81.759 | 81.037 | 93.725 | 121.497
8 | Tai san ngan han (2)+(3)+(4)+(5) 111.245 | 115.683 | 121.735 | 104.662 | 221.617
Heé s6 kha nang thanh toan tong quat (1)/(6) 2,52 2,62 2,62 2,43 2,67
Heé s6 kha ning thanh toan ng ngan han
®)/(7) 1,33 1,41 1,50 1,12 1,82
Hé s6 kha ning thanh toan nhanh (8-5)/(7) 0,65 0,77 0,89 0,92 1,43

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nim 2010-2014 ctia Cong ty)

e H¢ s6 kha niing thanh toan tong quat:
Hé s6 kha ning thanh toan tong quat ting lién tuc tir nam 2010 13 2,52
lan 1én 2,67 1an nam 2014, chi riéng nam 2013 1a giam 0,19 1an so v&i nam
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2012. Mic du nam 2013 c4 tai san va ng phai tra déu ting nhung tc do ting
ctia ng phai tra nhanh hon tc do ting cua tai san vi vay ma kha nang thanh
toan chung giam. Nguyén nhan 1a do nim 2013 Céng ty dau tu thém may
moc, thiét bi nén phai vay thém von tir ngan hang thuong mai.

Nim 2014, hé s6 kha ning thanh toan téng quat ting manh nhét so voi
cac nam trude 1én 2,67 lan tang 0,24 lan so v&i nam 2013, mic du tai san va
ng phai tra déu ting manh, tuy nhién trong nim nay Cong ty phat hanh cb
phiéu riéng 1¢ dé tang von diéu 1é nén tdc do tdng tai sdn manh hon tdc do
taing no phai tra, vi vy hé s6 thanh toan ting manh hon cac nam trudc.

Tom lai, hé s6 kha ning thanh toan téng quat ctia Cong ty cb su ting
qua cac ndm binh quan ¢ muc 2,5 lan, diéu nay cho ta biét mot déng no thi co
2,5 dong tai san dé tra. Co thé thay rang, tinh hinh thanh toan ctia Cong ty
trong 5 nam 2010-2014 13 twong d6i viing chic. Tuy nhién, néu so sanh voi
hé s6 kha ning thanh toan tong quat ctia Cong ty c6 phan sita Viét Nam thi
van thip hon, hé s6 kha ning thanh toan tong quat ciia Cong ty co phan sita
Viét Nam binh quin ¢ mirc 5 lan trong nhitng nim gan day.

e H¢ s0 kha niing thanh toan n¢ ngin han:

Hé sd kha ning thanh toan no ngin han ting lién tuc tir ndm 2010 1a
1,33 1an 1én 1,82 1an ndm 2014, chi riéng nam 2013 13 giam 0,38 1an so véi
nam 2012. Nguyén nhan la tai san luu dong nam 2013 gidm so véi nam trudce,
cu thé 1a hang tdn kho gidm manh so v&i nam 2012, mac khac no ng.’fln han
tang so voi nam 2012 nén dan dén hé s thanh toan hién hanh nim 2013 giam
so vO1 nhitng ndm trudc.

Pén nam 2014, hé s6 kha nang thanh toan ng ngén han tang manh tro
lai 1én mirc 1,82 lan tang 0,7 1an so v&i nam 2013. Tinh trung binh 5 nim gan
day 2010-2014 hé s6 kha nang thanh todn ng ng'fm han & muc 1,4 lﬁn, diéu

nay chimg to kha nang thanh toan ng ngin han ciia Cong ty 6n dinh. Néu phai
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thanh toan cac khoan no ngin han thi tai san luu dong cua Cong ty du thira
kha ning thanh toan. Tuy nhién, néu so sanh voi hé sé kha niang thanh toan
ng ngan han cta Cong ty cd phan sira Viét Nam thi van thap hon, hé sb kha
nang thanh toan no ngan han cta Cong ty c¢6 phan sita Viét Nam binh quéan ¢
muc 2,6 1an trong nhitng ndm gan day.
e H¢ s6 kha niing thanh toan nhanh:

Hé s6 kha nang thanh toan nhanh c6 su tang trudéng déu qua cic nam tir
0,65 1an nam 2010 1én 1,43 1an ndm 2014. Mic du no ngin han c6 xu huéng
taing manh trong nhiing nim gan ddy nhung téc d6 ting tai san luu dong va
giam ganh nang hang ton kho din dén hé sb thanh toan nhanh co sy ting
truong déu qua cac ndm. Hé s6 kha ning thanh toan nhanh binh quan trong 5
nam 2010-2014 & mirc 0,93 lan chua thé dap tmg duogc hét cac khoan no ngan
han khi dén han thanh toan néu khong st dung dén mét phan hang tén kho.
Tuy nhién, dén nam 2014 thi hé s6 nay & muc 1,43 lan cho thy rang Cong ty
hién nay hoan toan c6 thé dap ung duogc cac khoan ng ngén han dén han thanh
toan ma khong can st dung dén hang ton kho. Néu so sanh véi hé sb kha ning
thanh nhanh ctia Coéng ty co phan sita Viét Nam thi van thap hon, hé s6 kha
nang thanh toan nhanh ctia Cong ty ¢6 phan sita Viét Nam binh quan ¢ mutc 2
lan trong nhitng ndm gan day.
Nhan xét chung: C6 thé thay rang, kha nang thanh toan néi chung ctia Cong
ty qua cac nam déu c6 sy cai thién va ting truong rd rét, Cong ty hoan toan co
thé du kha nang trd cac khoan ng ngén han dén han thanh toan. Tuy nhién,
néu so sanh cac chi tiéu vé kha ning thanh toan v&i doanh nghiép tiéu bicu
trén san chtng khoan 12 Cong ty c¢b phan sita Viét Nam thi cac chi tiéu vé kha
nang thanh toan ciia Cong ty van thap hon. Do d6, trong thoi gian téi Cong ty

can cai thién cac h¢ s6 nay dé€ co6 tinh hinh tai chinh t6t hon.
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3.2.3.2. Nhém chi tiéu vé co cau tai chinh

Thong qua viéc phan tich cac H¢ s6 ve€ co cau tai chinh ching ta s€ thay

dugc co cau von ctia Cong ty ¢ hop 1y khong? c6 dam bao an toan cho chu

ng khong va voi toc do tang gidm ng qua cac nam nhu vay c6 anh hudng gi

dén kha niang huy dong von trong tuong lai hay khong?

Bang 3.10: Cac hé s6 vé co cdu tai chinh

Don vi tinh: triéu d&ng; lan

St Chi tidu Nam Nam Nam Nam Nam
2010 2011 2012 2013 2014
1 | Tong tai san 218.711 | 213.998 | 213.884 | 227.732 | 339.686
2 | Tai san co dinh 95.891 | 86.854 | 48.754| 72.501 | 71.789
3 | Tong no 86.874 | 81.759 | 81.516 | 93.725| 127411
4 | No dai han 2.962 0 479 0 5.914
5 | Von chi sé hiru 131.837 | 132.239 | 132.367 | 134.007 | 212.275
6 | Chi phi lai vay 4.870 4.694 6.854 5.847 5.075
7 | Loi nhuan trude thué -21.372 1.610 1.217 3.034 3.845
Hé s6 no trén tai san (3)/(1) 0,40 0,38 0,38 0,41 0,38
Heé s6 no trén VCSH (3)/(5) 0,66 0,62 0,62 0,70 0,60
Heé s6 kha niang thanh toan 13i vay
(6+7)/(6) -3,39 1,34 1,18 1,52 1,76
Heé s6 tur tai trg (5)/(3+5) 0,60 0,62 0,62 0,59 0,62
Heé s6 tu tai trog TSCD (5)/(2) 1,37 1,52 2,72 1,85 2,96

e HE so n¢ trén tai san:

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nim 2010-2014 ctia Cong ty)

H¢ s6 ng trén tai san twong doi 6n dinh qua cac nam, h¢ s6 nay dao dong &

murc 0,38 dén 0,4 1an. Nam 2010 hé s6 nay 13 0,4 1an, nam 2011, nam 2012 déu &

murc 0,38 1an, ndm 2013 ting 1én 0,41 1an va nam 2014 giam con 0,38 lan.

Binh quan cac nim 2010-2014, hé sé no trén tai san ¢ mirc 0,39 lan,

diéu nay cho ching ta biét mot dong tai san duoc tai tro bai 0,39 dong von
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vay va 0,61 dong 1a ngudn vén tir co. D6i voi cd dong va chi ng thi ty 186 nay
1a twong dbi an toan.

Hé s6 nay ctia Cong ty cao hon ctia Cong ty cd phan sita Viét Nam, hé
s6 no trén tai san ctia Cong ty ¢ phan sita Viét Nam binh quan trong nhiing
nam gan day & mirc 0,23 lan.

e H¢é s6 no trén von chi sé hiru:

Hé sb6 ng trén von chu s& hitu tuong ddi 6n dinh, cao nhat vao nam
2013 13 0,7 1an, thip nhét vao nam 2014 13 0,6 1an, cic nam khac hé s nay
dao dong & mure 0,62-0,66 lan. DPiéu nay cho chung ta biét 1 déng von tu ¢
thi Cong ty phai vay thém 0,6 dong dé hoat dong san xuét kinh doanh.

So sanh v6i Cong ty ¢6 phan sita Viét Nam thi hé sd nay cua Cong ty
cao hon nhiéu, hé sd no trén vén chil sé hitu cia Cong ty co phan sita Viét
Nam binh quan trong nhitng nim gan diy ¢ mirc 0,3 lan.

e H¢ so kha niing thanh toan lii vay:

Niam 2010 hé s6 kha ning thanh toan 13i vay 4m 3,39 1an, diéu nay cho thay
trong ndm ndy Cong ty thua 16 nhiéu va gip nhiéu ap lyc vé kha nang tra 13i vay.

T ndm 2011 tr& di hé sd thanh toan 1ai vay duong va déu trén 1 lan, cu
thé nam 2011 hé sb nay ting 1én 1,34 lan, nam 2012 1a 1,18 lan, nam 2013 la
1,52 1an va nam 2014 hé s6 thanh toan 13i vay ting 1én 1,76 lan. Piéu nay ching
to trong nhiing nam gan day két qua hoat dong kinh doanh ctia Cong ty co sur cai
thién rd rét, loi nhuan trude thué va 13i hoan toan du kha nang tra 13i vay.

o Hé s tur tai tro:

Hé s6 tu tai tro on dinh qua cac nam 2010-2014, hé s6 nay dao dong &
mirc 0,59 dén 0,62 1an. Nam 2010 hé s6 nay 1a 0,6 1an, nam 2011, 2012 déu &
murc 0,62 1an, nam 2013 giam xudng 0,59 1an va nim 2014 1a 0,62 1an. Mic

du nam 2014 nguon von chu s& hitu ¢ tdng manh so vdi cac nam trudce, tuy
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nhién ngudn von di vay cling ting manh so v4i cac nam trude, dan dén ty 16
hé sd ty tai trg ndm 2014 khong ting nhiéu so véi cac ndm trude.

Hé s6 tu tai trg binh quan 5 nam 2010-2014 & muc 0,61 lan cho chung
ta biét mot dong vén cua Cong ty thi ¢6 0,61 ddng von tu c6 va di vay 14 0,39
d6ng. Piéu nay chimg t6 co ciu von cua Cong ty 13 an toan.

Tuy nhién, so sanh v6i Cong ty c¢b phan sira Viét Nam thi hé s6 nay
thap hon, hé sb ty tai tro ctia Cong ty c6 phan sita Viét Nam binh quan trong
nhimg nam gan day ¢ muc 0,77 lan.

o H@ s tu tai tro tai san cd dinh:

Heé s6 ty tai tro tai san cd dinh c6 xu huéng ting trong nhimg nim qua
(nim 2013 hé sd ndy giam so v6i ndam 2012 do trong nim nay Cong ty dau tu
thém may moc thiét bi). Nam 2010 hé s tu tai tro tai san cd dinh 1a 1,37 1an
dén nim 2014 hé sb nay ting 1én 2,96 lan. Hé sb nay c6 xu hudng ting cao
chung t6 kha nang tai chinh cua doanh nghiép 1a viing vang.

So sanh v6i Cong ty co phan sita Viét Nam thi hé sé ndy trong nim
2014 cua Cong ty cao hon (hé sd tu tai tro tai san cd dinh cua Cong ty cb
phan sita Viét Nam trong ndm 2014 13 2,21 1an).

Nhan xét chung: Qua phén tich & phan trén ta thdy cac ty 1 vé co cdu von
ciia Cong ty twong ddi 6n dinh, tuy nhién no ngin han van chiém ty 1& cao
trong tong no phai tra, diéu ndy dan téi tinh trang mat can dbi gitta no ngan
han va ng dai han. Trong thoi gian t6i, Cong ty can c6 sy bd tri lai co ciu nay
mot cach hop 1y hon. Tuy nhién, so sanh voi Cong ty cd phan sita Viét Nam
thi Cong ty can phan dau dé co co cau tai chinh t6t hon.

3.2.3.3. Nhém chi tiéu ve nang lyc hoat dong

Céc chi tiéu vé ning lyc hoat dong c6 ¥ nghia quan trong trong viéc
danh gia hiéu qua st dung von cua doanh nghiép. Von cua doanh nghiép bao

gdm von c6 dinh va von luu dong. Khac vai von ¢6 dinh tham gia vao nhiéu
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chu ky san xuét kinh doanh va dugc thu hdi dan qua khAu hao tai san c6 dinh,
vbn luu dong chi tham gia vao mot chu ky san xuét kinh doanh. Vi vay dé
tranh tinh trang & dong von giy thiéu von cho hoat dong kinh doanh, doanh
nghiép can ddy nhanh téc do luan chuyén cua von luu dong. Ngoai ra viée
tang hiéu suat sir dung tai san ndi chung ciing nhu TSCP néi riéng ciing 1a

mot nhan td quan trong giup doanh nghiép ha gia thanh san pham va nang cao

lo1 nhuan.
Bang 3.11: Cac chi tiéu vé ning luc hoat dong

Pon vi tinh: triéu dong; lan; ngay

Nam Nam Nam Nam Nam

St Chi tiéu 2010 2011 2012 2013 2014
1 | Tong tai san binh quan 215.957 | 216.355 | 213.941 | 220.808 | 283.709
2 | Tién va twong duong tién 18218 | 3.935| 5.044| 2239| 87.356
3 | Céc khoan phai thu binh quan 30.771 | 47.709 | 63.257 | 75.685 | 84.986
4 | Hang ton kho binh quan 55.155 | 54.648 | 50932 | 33.799 | 33.292
5 | Tai san luu dong binh quan 104.144 | 106.292 | 119.233 | 111.723 | 205.634
6 | Tai san co dinh binh quan 102.311 | 91.373 | 67.804 | 60.628 | 72.145
7 | Doanh thu thuan 309.871 | 272.080 | 223.562 | 237.875 | 221.877
8 | Gia von hang ban 257.916 | 219.520 | 188.823 | 172.676 | 152.604
Vong quay hang ton kho (8)/(4) 468 402 371 5,11 4,58
Vong quay khoan phai thu (7)/(3) 10,07 570 3,53 3,14 2,61
Ky thu tién binh quan (3)*360/(7) 35,75 63,13 | 101,86 | 114,54 | 137,89
Hiéu suét stt dung TSCD (7)/(6) 3,03 2,98 3,30 3,92 3,08
Hiéu suat sir dung TSLD (7)/(5) 2,98 2,56 1,88 2,13 1,08
Hiéu suét st dung TTS (7)/(1) 1,43 1,26 1,04 1,08 0,78

(Nguon: BCTC d kiém toan cac naim 2010-2014 ctia Cong ty)
e Vong quay hang ton kho:
Vong quay hang ton kho c6 su ting giam khong déu trong 5 nim qua

2010-2014, nim 2010 vong quay hang t6n kho 1a 4,68 1an va giam trong hai

65




nim tiép theo, naim 2011 1a 4,02 1an, ndm 2012 1a 3,71 lan; dén nam 2013
vong quay hang ton kho tang 1én 5,11 lan va nim 2014 giam xudng 4,58 lan.

S6 liéu trén cho thiy rang téc do luan chuyén hang ton kho khong c6
cai thién nhiéu trong vong 5 nim qua, vn con tén dong nhiéu. Vi vay, trong
thoi gian téi Cong ty can phai day nhanh toc do tiéu thu san pham dé dat
doanh thu cao hon, ddng thoi téc do luan chuyén ton kho nhanh hon giup
Cong ty ¢ von dé dau tu vao phat trién san pham méi.

So sanh v6i Cong ty c¢b phan sita Viét Nam thi vong quay hang ton kho
ctia Cong ty cham hon, vong quay hang ton kho cta Cong ty cd phan sita Viét
Nam binh quan trong nhitng nim gan ddy ¢ mirc 6,14 lan.

e Vong quay khoan phai thu:

Vong quay khodn phai thu c6 xu hudéng gidm trong 5 nam qua 2010-
2014, tir 10,07 1an ndm 2010 xudng con 2,61 1an nam 2014. Piéu nay cho
théy tdc d6 thu hoi cac khoan ng bi cham, Cong ty bi i dong von kha 16n nam
¢ cac khoan phai thu.

Vong quay khoan phai thu ctia Cong ty c6 phan sita Viét Nam binh
quan trong nhitng nim gan ddy & mirc 11,34 1an, cao hon nhiéu so véi vong
quay khoan phai thu cua Cong ty.

e Ky thu tién binh quén:

Ky thu tién binh quan trong 5 nim qua 2010-2014 ting nhanh chéng
qua cac nam, nam 2010 ky thu tién binh quéan 13 35,75 ngay dén nam 2014
tang 1én 137,89 ngdy, qua d6 cho thiy von ctua Cong ty bi dong kha 16n trong
thanh toan. Piéu nay dugc 1y giai boi cac khoan phai thu qua cac nam déu
tang trong khi d6 doanh thu lai ¢c6 xu hudng giam. Nguyén nhan trén mot
phan 1a do Cong ty bi anh huéng boi khiing hoang tir nam 2010, dong thoi
nén kinh té gip kho khan, thi truong tiéu thu sira bi anh hudng. Trong diéu

kién gip nhiéu khé khin, nhitng ndm gan day dé phat trién thi trudng, mo
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rong thi phan Cong ty c6 chinh sach hd tro ban hang cho cac dai 1y, khach
hang bang hinh thirc tra cham.

Ky thu tién binh quin cta Cong ty cd phan sita Viét Nam binh quan
trong nhitng nim gan ddy ¢ muc 32 ngay, thap hon nhiéu so voi ky thu tién
binh quan ctia Cong ty.

e Hiéu suit sir dung tai san c6 dinh:

Hiéu suat sir dung tai san c6 dinh c6 sy ting giam khong déu trong 5
nam vira qua 2010-2014, nam 2010 hé s6 nay 1a 3,03 1an sau d6 giam xudng
2,98 lan trong nam 2011 va tiép tuc ting trong hai nam 2012, nam 2013 lan
luot 1a: 3,3 1an va 3,92 1an; dén nam 2014 hé s6 nay 1a 3,08 lan.

Trung binh cir mot déng tai san c6 dinh dua vao hoat dong san XuAt
kinh doanh trong ky thi tao ra khoang 3 dong doanh thu thuan. Trong nim
2013 Céng ty c6 dau tu thém may moc thiét bi véi gia tri 1a 33.528 triéu dong,
tuy nhién sy ting trudng vé tai san c¢b dinh chwa gop phan thuc day doanh thu
tang thém, nguoc lai doanh thu lai ¢é su gidm nhe trong nhitng nam gﬁn day.

So sanh voi Cong ty cd phan sira Viét Nam thi hiéu sut nay van nho
hon cta Céng ty c¢b phan sira Viét Nam 13 3,48 1an.

Vi vay, trong thoi gian téi Cong ty can can nhic trong viée dau tu may
moc thiét bi, dic biét 1a day chuyén san suit hién dai dé vira tan dung duoc
tién bd khoa hoc cong nghé vira phai nang cao hiéu suat st dung may moc dé
tang hiéu qua kinh té, dong thoi c6 bién phap thuc day tiéu thu san pham dé
tan dung cong suat cia may moc, diy chuyén thiét bi.

e Hiéu suit sir dung tai san luu dong:

Nhin chung hiéu sudt st dung tai san luu dong c6 chiéu hudng giam
trong 5 nam qua 2010-2014, nim 2010 hé s6 nay 1a 2,98 lan giam xudng con
1,08 1an vao nam 2014, chi ¢6 nim 2013 tang nhe so v6i nam 2012 1a 0,25

lan. Qua day cho thdy hiéu suit st dung tai san luu dong chua hiéu qua,
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nguyén nhan do cac khoan phai thu chiém mot ty trong kha cao trong tong Tai
san luu dong, ma day lai 1a nhitng khodn kém sinh Igi cho Cong ty. Vi vay,
trong cac nam t&i Cong ty can day manh khau thu hoi cac khoan no ctia khach
hang, dai 1y dé hiéu suét sir dung tai san luu dong cao hon. Ngoai ra so sanh
v6i Cong ty c6 phan sita Viét Nam thi hiéu suat nay ciia Cong ty nho hon,
hiéu sudt sir dung tai san luu dong ctia Cong ty cb phan sira Viét Nam binh
quan trong nhitng ndm gan day ¢ mirc 4,14 lan.
e Hiéu suit sir dung tong tai san:

Trong 5 nam qua 2010-2014, hi¢u suét st dung téng tai san co chiéu
huéng giam dan, tir 1,43 1an nam 2010 xudng con 0,78 lan vao nim 2014,
mac du nam 2013 hé s nay co tang nhe so voi nam 2012 1a 0,04 lan. Mic du
tong tai san co6 xu hudng ting trong nhitng nam gan dy, nhung doanh thu
thuan lai c¢6 chiéu huéng giam dan dén hiéu suit st dung tong tai san chua
hiéu qua. Vi vdy, trong thoi gian t6i Cong ty can khic phuc nhitng khé khin
dé tim cach st dung moét cach cé hi€u qua nhirng tai san hi¢n cé ctia minh dé
nang cao két qua san xuat kinh doanh.

Nhan xét chung: co thé thay ring cac chi tiéu vé ning luc hoat dong cua
Cong ty qua 5 nim gan day giam sat nhiéu do nhitng tac dong tir nhiéu phia,
khung hoang tir Cong ty giai doan nam 2010 va tinh hinh kho khin cta nén
kinh té. Do d6, trong nhiing nim t§i Coéng ty can khic phuc cac kho khin vé
thi truong, san pham va thuc dy viéc ban hang va quan tri ban hang tét hon.
Ngoai ra, so sanh véi Cong ty c¢d phan sita Viét Nam thi nhom chi tiéu vé
nang luc hoat dong ctiia Cong ty con twong ddi thap, do d6 Cong ty can cai
thién cac chi s6 tai chinh dé c6 nang luc hoat dong tdt hon.

3.2.3.4. Nhém chi tiéu vé khd nang sinh 1oi

Néu nhu cac nhom chi tiéu nhu phan tich ¢ trén phan 4nh hiéu qua timg
loai hoat dong riéng biét cia Cong ty thi nhém chi tiéu vé kha nang sinh 101

phan anh tong hop nhit hiéu qua kinh doanh ctia Cong ty.
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Bang 3.12: Cac chi tiéu vé kha ning sinh 10i

Domn vi tinh: triéu dong, triéu co phiéu

Stt Chi tiéu Nim 2010 Nam Nam Nam Nam
2011 2012 2013 2014
1 | Tong tai san binh quan 215.957 [ 216.355 | 213.941 | 220.808 | 283.709
2 | Vén chu sé hitu binh quéan 143.667 | 132.038 | 132.303 | 133.187 | 173.141
3 | Doanh thu thuan 309.871 | 272.080 | 223.562 | 237.875 | 221.877
4 | Loi nhuén sau thué 21.813 | 1.577 1.217 3.034 155
Tong s6 ¢o phiéu pho thong dang
5 | Ivu hanh binh quan 12,5 12,5 12,5 12,5 16,3
Ty suat sinh 15 trén doanh thu (4)/(3) -7,04% | 0,58% | 0,54% 1,28% | 0,07%
Ty suat sinh 10i trén tong tai san (4)/(1) -10,10% | 0,73% 0,57% 1,37% | 0,05%
Ty suat sinh 10 trén VCSH (4)/(2) -1518% | 1,19% |  0,92% |  2,28% | 0,09%
Thu nhép trén mot c¢d phiéu (4)/(5) -1.745,04 | 126,13 97,33 | 242,74 9,52

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nam 2010-2014 caa Cong ty)

e Ty suit sinh 10i trén doanh thu:

Ty suét sinh 10i trén doanh thu ctia Cong ty rat thap, nim 2010 loi nhuén

sau thué cia Cong ty 4m 21.813 triéu dong din dén hé s nay am, cac nam tiép
theo Cong ty co loi nhuan sau thué duong, tuy nhién loi nhuan thap nén ty suét
sinh 101 trén doanh thu thap. Chi c6 nam 2013 13 ty suét sinh 10i trén doanh thu
cao hon ca trong vong 5 nim trd lai ddy 2010-2014, véi ty suat 1a 1,28%. Nam
2014, ty suat sinh 16i trén doanh thu thap nhét trong vong 4 nam 2011-2014, véi
ty suat 1a 0,07%, do loi nhuan sau thué nam nay chi dat 155 triéu dong.

Vi vy, trong nhitng nim t6i Cong ty can phai quan 1y tét cac loai chi
phi: chi phi ban hang, chi phi quan 1y doanh nghiép dé mang lai két qua kinh
doanh t6t hon.

e Ty suit sinh 16i trén tong tai san:
Trong nhiing nam gan ddy, tong tai san ciia Cong ty cé chiéu hudng ting,

nam 2013 téng tai san cia Cong ty 1a 227.732 triéu dong (ting 6,47% so véi
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nam 2012), do trong ndm 2013 Cong ty dau tu thém may moc thiét bi voi tong
gid tri 13 33.528 triéu dong. Nam 2014, tong tai san cua Cong ty ting 1én 339.686
triéu dong (ting 49,16% so voi nam 2013), do trong ndm 2014 Cong ty phat
hanh c6 phiéu riéng 1¢ dé ting von didu 18 tir 125 ty dong 1én 200 ty dong.

Téng tai san c6 sy ting truong manh trong nhimg nim gan day, tuy
nhién loi nhuén sau thué & mirc thap dan dén ty suét sinh 10i trén tong tai san
rat thap. Nam 2013 ty sudt nay cao nhat trong 5 nim gan day 2010-2014, dat
1,37%; nam 2014 ty suét sinh 10i trén tong tai san & mirc rat thap 1a 0,05%,
ttrc 12 ctr 100 dong tong tai san thi thu duoc 0,05 dong loi nhuén.

e Ty suit sinh 16i trén von chii s¢ hiru:

Ty suét sinh 10 trén v6n chu s hitu trong 5 niam gan day 2010-2014 c6 su
tang giam khong déu, ngoai trir ngm 2010 loi nhuan 4m dan dén ty suat sinh 10i trén
von chu s¢ hitu Am, cic ndm tiép theo ty sudt ndy duong nhung & muc rt thap. Nam
2013 ty suat sinh 10 trén von chu sé hitu 1a 2,28% dat miic cao nhét trong vong 5
nam qua. Nam 2014, ty suét sinh 10i trén von cha s¢ hitu chi dat mutc rat thap 1a
0,09%, do trong nim nay Cong ty ting von diéu 1& dan dén vén chi so hitu ting
manh so véi cac nim trude, mic du loi nhuan sau thué thap hon cac nam trude.

e Thu nhép trén mot co phiéu:

Thu nhap trén mot c¢d phiéu trong 5 nim qua 2010-2014, c6 sy ting
giam khong déu, ngoai trir nam 2010 loi nhuan am, cic nam tiép theo thu
nhap trén mot cd phiéu dat muc cao nhét 1 242,74 ddng vao nam 2013. Nam
2014, thu nhap trén mdt cd phiéu chi dat 9,52 déng. Vi s6 liéu trén cho théy
rang Cong ty can cai thién két qua kinh doanh trong nhiing nim téi khi Cong
ty ting thém v6n nham ting thu nhap trén mot c¢d phiéu dé dat duoc ky vong
ctia cac c6 dong clia Cong ty.

Nhian xét chung: cac chi tiéu vé kha ning sinh 16i cia Cong ty con rat thap

do cac yéu t chi phi con cao, dic biét 1a chi phi ban hang chiém binh quan
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trong 5 nam gan day 2010-2014 14 18% trong tong doanh thu thuan va chi phi

nay c6 xu hudng ting trong nhimg nim gan day. Do vdy, Cong ty can c6 giai

phap giam cac loai chi phi dé dat dugc ty sut sinh 10i cao hon trong nhiing

nam tGi. Néu so sanh chi tiéu vé kha nang sinh 101 cia Cong ty véi doanh

nghiép sita tiéu biéu trén san niém yét 1a Cong ty cd phan sita Viét Nam thi ty

suat sinh 101 trén doanh thu, ty suat sinh 101 trén tong tai san va trén von chu

s& hiru cua Cong ty & muc thap hon rat nhi€u. Ty suat sinh 161 trén von chu s&

hitu va ty sudt sinh 10i trén tong tai san cia Vinamilk déu trén 30% trong

nhiing nim qua, con ty suat sinh 10i trén doanh thu binh quan 05 nim qua &

murc 20%.

3.2.3.5. Nhom chi tiéu gia tri thi truong

Bang: 3.13: Cac chi tiéu gia tri thi truong

Domn vi tinh: triéu dong, triéu co phiéu; lan

St Chi ticu Nam Nam Nam Nam Nam
2010 | 2011 | 2012 | 2013 2014
1 | Vé6n chu s hitu binh quéan 143.667 | 132.038 | 132.303 | 133.187 | 173.141
2 | Thu nhép trén mot co phiéu (dong) -1.745 126 97 243 10
Tong s6 ¢o phiéu pho thong dang
3 | luu hanh binh quan 12,5 12,5 12,5 12,5 16,3
4 | Gia thi truong cta co phiéu* (dong) | 14290 | 6.617| 5.994| 6.190| 26.640
5 | Gia tri s6 sach cia c6 phiéu (d6ng) 11.493 | 10.563 | 10.584 | 10.655| 10.655
Heé s gia trén thu nhap (4)/(2) 8,19 | 5246 61,58 | 2550]2.797,78
Hé s6 gia thi truong trén gia tri s6 sach
4)/(5) 1,24 0,63 0,57 0,58 2,50

(Nguon: BCTC da kiém toan cac nim 2010-2014 cua Cong ty va dir lidu gia

cb phiéu HNM trén thi truong)

*Gia thi truong cua co phiéu trong tung nam la gia binh qudn dong cua cua

cdc phién giao dich trong nam.
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e Hé s gia trén thu nhép:

Heé s gia trén thu nhap ctua Cong ty trong 5 ndm qua 2010-2014 c6 xu
huéng ting, ngoai trir ndm 2010 loi nhuin 4m va ndm 2013 hé sé ndy giam so
v6i hai ndm trude & muc 13 25,5 1an, hé sb nay cao nhit vao nam 2014 1a
2.797,78 lan ting rat manh so vdi cac nim trudc, do gia thi truong cua cb
phiéu Cong ty trong nim ndy ting rat manh so v&i cic nim trude, co thoi
diém gia thi trudng ciia c¢6 phiéu 1én mic cao nhat 1a 55.500 dong/co phiéu,
tuy nhién gia c6 phiéu ciing bién dong twong ddi manh, két thuc phién cudi
nam 2014 gia co phiéu vé mirc 14.900 dong/cod phiéu.

Xu huéng ting ctia hé sd gia trén thu nhap nhin chung cho thay su ky
vong ctia nha dau tu vao su phat trién ciia Cong ty. Tuy nhién hé s nay tang
d6t bién va rat cao cho thdy nha dau tu ky vong qua muic vao tiém ning phat
trién cua Cong ty. Mat khac, viéc thu nhap trén mot ) phiéu van & muc thép
trong khi d6 gia thi truong cua c6 phiéu ting manh c6 thé do thi trudng phan
anh thai qua gia tri ciia c6 phiéu.

Vi vay, trong nhiing ndm t&i Cong ty can cai thién thu nhap trén mot co
phiéu dé thi truong c6 thé ky vong ding mirc voi tiém nang phat trién cua
Cong ty va gia thi truong cua c6 phiéu ting trudng mot cach on dinh.

o H¢ sb gia thi truong trén gia tri so sich:

Gia tri so sach ctia co phiéu bién dong khong nhiéu trong nhitng nim
vira qua, ndm 2010 & mirc 11.943 d6ng/co phiéu va nim 2014 1a 10.655
ddng/cd phiéu.

Tuy nhién, gia thi truong cb phiéu c6 xu hudng giam tir ndim 2010 dén
2013 va tang manh vao nam 2014, dan dén hé sb gia thi truong trén gia tri )
sach c6 xu hudng giam tir ndm 2010 va tdng manh vao nim 2014 1én 2,5 lan.
Piéu nay ching to rang trong nhitng nam trudc tir nim 2011-2013 thi trudng
danh gia thap co phiéu cua Cong ty va dén nam 2014 thi gia cd phiéu c6 su

tang dot bién do thi truong ky vong thai qué vao gia trj co phiéu.
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Nhan xét chung: nhin chung céac chi ti€u gia thi truong cua Cong ty co sy cai
thién tot trong nhitg nim gan day. Tuy nhién, Cong ty ciling can nang cao thu
nhap trén mot cd phiéu thong qua viée cai thién két qua kinh doanh tbt hon, tir
d6 gia thi truong cta cd phiéu méi ting trudng bén vitng. Néu so sanh hé sb
gia trén thu nhap ctia Cong ty véi Cong ty c¢d phan sita Viét Nam thi hé s6 nay
ctia Cong ty cao hon nhiéu 1an so v6i hé sé gia trén thu nhap ctia Vinamilk
(hé s6 gia trén thu nhdp cua Vinamilk nim 2014 13 17,64 1an, day ciing 1a murc
cao nhit trong vong 5 nim qua). Piéu ndy mot 1an nira khang dinh thi truong
danh gia qua cao gia tri co phiéu ctia Cong ty, nhung gia co phiéu ctia Cong ty
bién dong ting giam rat manh trong nim 2014 va khong c6 su 6n dinh nhu
gia ¢ phiéu cua Vinamilk.
3.2.4. Phwong phap phdn tich Dupont

Dé co thé thdy rd hon nguyén nhan cua tinh trang giam sut cta ty suit
sinh 10i trén von chi so hiru, chiing ta cdn xem xét cac nhan t6 anh hudng téi
ty sudt nay.

Bang 3.14: Ty suit sinh 10i trén von chii s¢ hitu va cac nhan t6 dnh huéng

Pon vi tinh: %; lan

Nam Nam Nam Nam Nam
Stt Chi tiéu
2010 2011 2012 2013 2014
Ty suat sinh 10i trén
1 -7,04% | 0,58% 0,54% 1,28% 0,07%
doanh thu
2 | Hiéu suét sir dung TSCD 3,03 2,98 3,30 3,92 3,08
3 | Hé s6 no 0,40 0,38 0,38 0,41 0,38
Ty suat sinh 10i trén
4 -16,55% | 1,19% 0,92% 2,28% 0,09%
VCSH

(Nguon: BCTC di kiém toan cac nim 2010-2014 ctia Cong ty)
Qua bang tinh trén, cho ta thiy ty sudt sinh 101 trén von chi so hitu cta

Cong ty cao nhat vao nim 2013 14 2,28%, trong d6 c6 anh huong bai hé sé no
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tang 1én 0,41 lan, hiéu suét st dung tai san ¢ dinh cling cao nhat trong 5 nam
2010-2014 1a 3,92 lan, ty suat sinh 16i trén doanh thu ndm 2013 1a 1,28% va
dat mirc cao nhat trong 5 nim. C6 thé thdy rang dé dat dugc ty suat sinh 1oi
trén von chu s& hitu cao nhét trong vong 5 nam, thi cac nhan t6 anh hudng 1a:
ty suat sinh 10i trén doanh thu, hiéu suat st dung TSCP va hé s6 ng déu ting
cao nhét so véi cac nam.

Nhin chung trong vong 5 nim qua 2010-2014, thi Hiéu suat st dung
TSCP, Hé s6 no co su ting giam khong déu nhung bién dong khong nhiéu,
dic biét 1a Hé sb6 no twong d6i 6n dinh ¢ mirc 0,38-0,41 lan.

Do do, ngoai trir nam 2013 thi ty suét sinh 101 trén vén chu sé hiru co
xu hudng giam va nhan t6 tic dong nhiéu nhat 1a Ty sut sinh 10i trén doanh
thu. Ty suat sinh 10i trén doanh thu trong 5 nim qua 2010-2014 dat mirc cao
nhat vao nam 2013 1a 1,28%, cdc nam khac ty sut ndy rat thip, dic biét 1a
nam 2014 khi ty suat sinh 10i trén doanh thu chi dat 0,07%.

Vi vy, trong nhitng nam ti dé nang cao ty suét sinh 10i trén vén chi
s& hitru Cong ty can cai thién hiéu suit st dung tai san, ddc bi€t la nang cao ty

sut sinh 101 trén doanh thu.
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KET LUAN CHUONG 3

Dua vao céc sd liéu tai chinh cua Cong ty, tac gia tién hanh phan tich
thuc trang tai chinh bao gdm: phén tich khai quat tinh hinh tai chinh (phan
tich dién bién ngudn von va sir dung von, phan tich tinh hinh dam bao ngudn
von cho hoat dong san xuét kinh doanh, phan tich co cu tai san va nguén
vbn); phan tich cac chi tiéu tai chinh trung gian; phén tich cac chi tiéu tai
chinh dic trung; dic biét ap dung phuong phap phan tich Dupont dé luong
hoa cac nhan té anh huong dén ty suit sinh 101 trén von chi so hitu ciia Cong
ty. Ngoai ra, tac gia so sanh vé co ciu, hé so tai chinh ctia Cong ty véi doanh
nghiép tiéu biéu nganh sita niém yét trén san chimg khoan 1a Cong ty c6 phan
stra Viét Nam.

Qua viéc phan tich thyc trang tai chinh ctia Cong ty, tic gid nhan thay
cac két qua dat duoc ctia Cong ty vé mat tai chinh nhu sau: co cdu ngudn von
6n dinh voi hé s6 von chu sé hitu nam 2014 13 62,49% (ting 6,2% so véi nim
2013); co cau von lanh manh, ty trong ng trong tong tai san & mirc hop 1y, ty
1& von vay/von cha sé hitu c6 xu huéng giam trong nhitng nim gan day; kha
nang thanh toan c6 sy cai thién va ting truong ro rét. Tuy nhién, ngoai cac két
qua dat duoc trén, Cong ty con nhiéu han ché vé tai chinh nhu: cac khoan
phai thu chiém ty trong 16n trong tong tai san luu dong; co cau no phai tra
chua hop ly, dung nhiéu no ngén han dan dén ap luc trd no va chi phi tai
chinh cao; chi phi gid vén hang ban chiém ty trong 16n trong doanh thu thuan
va chua c6 sy cai thién; chi phi ban hang trén doanh thu thuan c6 xu huéng

tdng cao; suat sinh 161 cia Cong ty & muc rat thap.
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CHUONG 4: KET LUAN VA KHUYEN NGHI

4.1. Panh gia thyc trang tai chinh ciia Cong ty c6 phan sira Ha Noi
4.1.1. Nhitng két qud dat dwoc
4.1.1.1. Vé qudn tri von

Co ciu ngudn von cua Cong ty duoc diéu chinh phu hop véi tinh hinh
kinh doanh thyc té cia Cong ty, ndam 2014 hé sd von chu ting 1én 62,49%
(ting 6,2% so voi nam 2013) théng qua viéc phat hanh thém cb phiéu riéng 16
dé tang von diéu 1 tir 125 ty dong 1én 200 ty dong. Piéu nay gitp Cong ty
nang cao nang luc tai chinh trong vi¢éc m¢ rong hoat dong kinh doanh.
4.1.1.2. Vé quan tri tdi san

Co cau vé tai san ciia Hanoimilk kha hop 1y va 6n dinh, binh quan giai
doan 2010-2014, tai san ngan han chiém 57,61% tong tai san, twong g tai
san dai han chiém 42,39% tong tai san. Ty trong ndy ctua Cong ty kha tuong
ddng véi Cong ty cb phan sita Viét Nam 1a: tai san ngan han chiém 57,85%
tong tai san, tai san dai han chiém 42,15% tong tai san.
4.1.1.3. Vé kha néng thanh todn

C6 thé thiy rang, kha ning thanh toan noi chung cta Cong ty qua cac
nam déu co sy cai thién va ting truong ro rét, Cong ty hoan toan cé thé du
kha nang tra cac khoan no ngén han dén han thanh toan.
4.1.2. Nhitng mdt con han ché
4.1.2.1. Vé quan tri von

e Co ciu von vay chwa hop ly: Ty 1é no dai han trén téng no phai tra

nam 2014 13 4,6%, day 1a ty 1& cao nhat trong 5 nim qua. Diéu ndy cho thay
co cdu no vay ctiia Cong ty chua hop 1y, dung nhiéu no ngan han dan dén ap
luc tra ng va chi phi tai chinh tang cao.

e Ty suit sinh 10i trén von chii sé hitu & mic rat thap: Nam 2010 loi
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nhudn 4m dan dén ty suét sinh 16 trén von chu sé hitu 4m, cac nim tiép theo
ty suat ndy duong nhung & muc rat thap. Nam 2013 ty suat sinh 10i trén vén
cha sé hiru 13 2,28% dat murc cao nhét trong vong 5 nam qua. Nam 2014, ty
suét sinh 10 trén vbn chu s¢ hitu & mirc rat thap 13 0,09%.

4.1.2.2. Vé qudn tri tai san

e Cac khoan phai thu cé xu hwéng tang: Cac khoan phai thu cia Cong
ty chiém ty trong 16n trong tong tai san luu dong, naim 2010 cac khoan phai
thu chiém 32,6% tong tai san luu dong va ting dan dén nam 2013 & muc cao
nhat 1a 80,3% tong tai san luu dong; dén nim 2014 cac khoan phai thu chiém
38,8% tong tai san luu dong. Diéu nay cho thay rang Cong ty bi chiém dung
von tuong doi nhiéu. Trong thoi gian tdi Cong ty can c6 nhing chinh sach cu
thé véi khach hang dé dén déc khach hang tra ng. Mit khac, vong quay khoan
phai thu c6 xu hudng giam trong 5 nim qua 2010-2014, tir 10,07 1an nim
2010 xudng con 2,61 1an nim 2014. Piéu nay cho thiy téc do thu hoi céc
khoan ng bi cham, Cong ty bi & dong von kha 16n nam & cac khoan phai thu.

e Hang ton kho vin & mirc cao: Nam 2014 hang ton kho tang trd lai,
v6i gia tri 1a 48.314 triéu dong (twong tng ting 164,46% so voi ndm 2013),
trong d6 chil yéu 1a ton kho thanh pham, hang hoa va nguyén liéu. Téc do
luan chuyén hang ton kho khong c6 cai thién nhiéu trong vong 5 nim qua,
vbn con tén dong nhiéu.

e Hiéu suit sit dung tai san ¢6 dinh & mirc thip: Trong nim 2013
Cong ty c6 dau tu thém may moc thiét bi véi gia tri 1a 33.528 triéu dong, tuy
nhién su ting trudng vé tai san ¢ dinh chua gop phan thac day doanh thu
tang thém, nguoc lai doanh thu lai ¢6 sy giam nhe trong nhirg nim gan day.

e Ty suit sinh 10i trén tong tai sian & mirc thap: Ty suat sinh 15i trén
tong tai san rat thip, nam 2013 ty suit nay cao nhat trong 5 nim gan day dat
1,37%; nam 2014 ty suét sinh 151 trén tong tai san & mirc rat thap 1a 0,05%,

tie 1a cir 100 dong tong tai san thi thu dugc 0,05 dong loi nhuan.
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4.1.2.3. Vé quan tri doanh thu

e Doanh thu thuin vé ban hang c6 xu hwéng giam: Nhin chung doanh
thu thuan vé ban hang ctia Cong ty c¢6 xu hudng giam qua cac nim 2010-
2014, mac du nam 2013 c¢6 tang nhe so vdi nam 2012 nhung dén nam 2014
doanh thu thuan vé ban hang lai quay lai xu huéng giam con 221.876 triéu
dong (twong Umg giam 6,73% so véi ndm 2013).

e Ty suat sinh 16i trén doanh thu ¢ mirc thap: Ty suét sinh 1oi trén
doanh thu ctia Cong ty rat thap, nam 2013 ty sut sinh 10i trén doanh thu cao
hon cé trong vong 5 nam tré lai ddy nhung chi dat 1,28%; nam 2014 ty sut
nay 1a 0,07%.
4.1.2.4. Vé quan tri chi phi

e Gia von hang ban vin chiém ty trong 16m: Chi phi gia von hang ban
chiém ty trong 16n trong doanh thu thuan, binh quan trong 5 ndm chi phi gia
von hang ban chiém khoang 80% doanh thu thuan. Do d6, Cong ty can chu
dong vé chi phi dau vao dé tang loi nhuan, dat hi€u qua kinh doanh cao trong
thoi gian t6i. Trong thoi gian t6i Cong ty c6 thé xdy dung va phat trién ngudn
nguyén liéu sita nham cha dong va giam chi phi dau vao.

e Chi phi ban hang c¢6 xu hwdéng tang: Ty trong chi phi ban hang trén
doanh thu thuan ting dan qua cac nam ching t6 cong tac quan 1y chi phi ban
hang ngdy cang yéu dan, hiéu qua quan 1y cac khoan chi phi ban hang thap.
Cong ty can quan 1y chit ché hon chi phi ban hang nham ting hiéu qua hoat
dong kinh doanh.
4.1.2.5. Vé phan phéi loi nhudn

e Loi nhuin sau thué & mirc thap: Nam 2013 loi nhuan sau thué cia
Cong ty dat mirc cao nhat trong 5 nim qua 1a 3.034 triéu dong; nam 2014 loi
nhuan sau thué chi 13 155 triéu dong. Do d6, thu nhap trén mot cd phiéu ciing
& muc thap, cao nhat vao nam 2013 1a 242,74 d6ng; ndm 2014 thu nhap trén
mdt ¢ phiéu chi dat 12,38 dong.
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e Ty I¢ tra co tire: Trong vong 5 ndm gan day Cong ty khong chi tra co
tie do kinh doanh thu 13 tir ndm 2010, nim 2013 Cong ty méi giai quyét xong
s6 16 lity ké do kinh doanh thua 13.

4.1.3. Nguyén nhin ciia nhitng han ché
4.1.3.1. Nguyén nhan chu quan

- Cong ty chua du bao va lap dugc ké hoach tai chinh dai han, Cong
ty ¢ du an dau tu phat trién ving nguyén lidu sita tir nhitng nam trude, tuy
nhién hién nay du an van dang trién khai va chua hoan thanh. Viéc Cong ty
chua dy bao dugc ké hoach tai chinh dai han dan dén tinh trang thiéu von
dau tu, gay ton dong von.

- Chién lwoc dau tu day chuyén may moc chua dung dan, hop ly
trong nhitng nam trudc. Hién nay day chuyén thiét bi may rot sita tiét tring
UHT cuia Cong ty duoc dau tu tir ndim 2003 va 2005 phan 16n 1a TWA (7
may rot TWA va 1 may r6t TBA), voi nhitng nhuoc diém cta bao gi Wed dé
bi trao sita khi cim Ong hut va khé trung bay trén ké ban hang nén ngudi tiéu
dung c6 xu hudng chuyén dich sang sir dung san pham hop Brik. Do d6, nha
may ché bién sita ciia Cong ty & trong tinh trang bj thiéu céng suit may TBA
nhung lai du thira rat nhiéu cong suat may TWA.

- Cong ty chua cha dong trong ngudn cung cip nguyén liéu sita do
Cong ty chua phat trién duoc trang trai bo sita tir d6 dan dén viéc Cong ty bi
han ché san xuit sira tuoi tiét trang 100%. Ngoai ra, nguyén vat liéu nhu:
gidy dong goi, sita bot, bo, duong, huong lidu chi yéu nhap khau tir cac tap
doan nudc ngoai nhu Tetra Pak-Thuy Dién, Fonterra-New Zealand...nén
Cong ty c6 thé gap nhimg rai ro vé su phu thudc ngudn nguyén liu, rui ro vé
gia ca cling nhu rui ro vé ty gia.

- Cong ty chua dy bao dugc thi truong, san pham dan dén cac san
pham cua Cong ty tung ra thi trudng c6 do tré so voi cac doanh nghiép trong

nganh, tir 46 khé chiém linh dugc thi truong.
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4.1.3.2. Nguyén nhdn khach quan

- Nén kinh té trong thoi gian qua van con nhiéu kho khan, mic chi
tiéu clia ngudi tiéu dung nodi chung c6 xu hudng giam trong bdi canh nén
kinh té suy thodi, canh tranh ngdy cang khéc liét ciia cac doanh nghiép nganh
stta. Tang truong binh quan nganh sita nam 2014 chi dat 11% thap nhiéu so
v6i nam 2010 13 28%, va thap hon cac nam gan day.

- Céc doanh nghiép sita 16n nhu Vinamilk, Dutch Lady hay TH-True
Milk va gan ddy 1a Céng ty c6 phan sita qudc té IDP v6i ngan sach dau tu
16n va chi phi maketing khong 16 d4 1am thay d6i phan b6 thi phan nganh sita
va chén ép kha manh ddi véi cac thuong hiéu nho nhu Hanoimilk.
4.2. Khuyén nghi
4.2.1. Péi véi Cong ty co phin siva Ha Npi
4.2.1.1. Tang cwong quan ly cac khoan phai thu

Quan 1y cac khoan phai thu tét s& tranh dugc cho Cong ty nhiing rui ro
vé mat tai chinh. Khi bi chiém dung qua nhiéu Cong ty s& lam vao tinh trang
thiéu von. Khi cac khoan phai thu tré thanh cac khoan no kho doi, hoac khong
doi dugc ma Cong ty khong co cac khoan du phong s& ¢ anh hudng xau dén
kha ning thanh toan ctia Cong ty, tir d6 c6 thé gay anh hudng xdu dén uy tin
cua Cong ty.

Céac khoan phai thu c¢6 xu hudng ting trong nhing nim gin day tur
36.234 triéu dong nam 2010 tang 1én 85.933 triéu dong nim 2014 (twong Ung
tang 137%). Do d6, Cong ty can c6 mot sd bién phap dé co thé giam bdt cac
khoan phai thu nhu:

- BO phan tai chinh ké toan Cong ty can 1ap bang phan tich tuéi no, qua
d6 danh gia tinh hinh thanh toan, kha nang quan 1y ng phai thu, 14p du phong
ng phai thu kho doi.

- Cong ty nén c6 nhitng chinh sach tin dung hap dan hon danh cho
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khach hang nhu ting chiét khau thuong mai va chiét khu thanh toan, chiét
khau cho nhiing khach hang quen thudc, mua va dat hang véi sd lugng 10n,
thanh toan sém thoi han dé khach hang s& str dung khoan wu dai nay va tir 46
s¢ giam dugc khoan phai thu khach hang.

- Quy dinh vé diéu kién khach hang du tiéu chuan duoc ng, han muc ng
sau khi dd kiém tra cac thang bac danh gia cho timg tiéu chi cu thé vé kha
nang thanh todn, doanh thu du kién, lich st thanh toan, co s& vat chét... cua
tung khéach hang.

- Rang budc chit hon diéu khoan thanh toan hodc c6 diéu khoan vé uu
dai néu khach hang tra tién sém khi ky hop dong véi khach hang.

- B0 phan tai chinh ké toan thudong xuyén xac dinh s6 du cac khoan phai
thu vi khi d6 Ban 1anh dao Cong ty c6 thé thdy duoc so tién khach hang ng
Cong ty 1a bao nhiéu dé c6 ké hoach thu hoi no kip thoi.

- Can don ddc cac bo phan lién quan theo doi va thu hdi cong no.

- Xir Iy vé mat phép 1y dbi voi nhitng truong hop no qua han cé tinh kéo
dai nham chiém dyung vén cta Cong ty.
4.2.1.2. Tang cwong bién phdp giam gid vén hang bdn

- V& chi phi nguyén vat liéu: Cong ty phai co chinh sach phat trién
ving nguyén liéu sita do chinh Cong ty cung cdp bang viéc phét trién ving
nudi bo sita dé 6n dinh nguyén liéu dau vao va giam chi phi. Ngoai ra Cong
ty ¢6 chinh sach tim cac ddi tac cung ing nguyén liéu sita co chit lugng tot,
6n dinh va gia ca hop 1y dé tir d6 san xuat ra cic san pham chat luong cao,
gia ca hop 1y va dép tmg nhu cau ctia ngudi tiéu dung.

- 'Vé chi phi nhin cong truc tiép: Cong ty phai thuong xuyén ra soat lai
cac vi tri trong nha may dé tir 46 c¢6 chinh sach sir dung hop 1y va hiéu qua.

- Vé chi phi san xuit chung: Cong ty can c6 chinh sach tiét kiém va

tuyén truyén dén timg bo phan san xuit trong Cong ty nham nang cao y thirc
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tiét kiém, dong thdi co hinh thirc khen thuong, ky luat dinh ky nham khuyén
khich tinh than tu giac ctia nhan vién trong Cong ty.
4.2.1.3. Cdt giam va quan Iy chi phi ban hang nham c6 loi nhudn cao nhdt

Trong nhitng nam qua, chi phi ban hang va marketing c6 xu hudng tang,
nam 2013 chi phi nay 1a 44.181 triéu dong (ting 15,32% so voi nam 2012),
nam 2014 chi phi nay 14 56.789 triéu dong (ting 28,54% so véi nim 2013).
Trong nhitng nim ti Cong ty can kiém soat chi phi ban hang va marketing
t6t hon nham giam chi phi nay mot cach t6i da ma doanh thu vén ting truong
theo ké hoach Cong ty da dé ra.
4.2.1.4. Nang cao kha nang sinh loi cua tai san

Pau tu tai san c¢b dinh 1am gia ting ning lyc san xuat kinh doanh ctia doanh
nghiép, viéc dau tu diing hudng tai san c6 dinh con gop phan day nhanh tién do
thi cong va nang cao chat lugng cong trinh, ha gia thanh san pham, lam ting uy
tin cho doanh nghiép, qua d6 gop phan lam ting doanh thu ctia doanh nghiép.

Pé c6 thé khai thac va sit dung c6 hiéu qua tai san cb dinh, can phai tién
hanh nghién ctru ki, tir 6 dua ra bién phap dau tu phi hop véi tinh hinh thuc té
ciing nhu kha ning huy dong vén. Déi voi Cong ty co phan sita Ha Noi thi day
1a van dé can thiét vi Cong ty dang trong giai doan mé rong thi truong, san
pham.

Trong nhimg nam truéc Cong ty phan 16n dau tu may rot TWA véi nhuoc
diém 13 hop Wed ma hién nay ngudi tiéu dung c6 xu hudng dich chuyén sang sir
dung san pham hop Brik dan dén hién nay nha may ché bién sita cia Cong ty &
trong tinh trang bi thiéu cong suat may TBA nhung lai du thira rat nhiéu cong
suat rot may TWA. Vi vdy, trong nhiing niam téi Cong ty can c6 chién lugc dau
tu dung dan, dang trong diém tranh lwong vbn dau tu lang phi, khong tan dung
hét gay anh hudng dén hoat dong san xuit cia Cong ty. Cong ty co thé ap dung

mot sO bién phap sau:
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Thir nhat, tiép tuc duy tri va khai thac toan bg tai san ¢ dinh hién co, tan
dung tdi da cong suét tai san cb dinh hién c6. Mit khac dé bao vé va cho may
moc hoat dong troi chay, tiét kiém thoi gian va ddm bao cho hoat dong kinh
doanh ludn dién ra lién tuc thi Cong ty can c6 doi ngii chuyén vién k¥ thuat
riéng dé thuong xuyén kiém tra va tién hanh bao dudng may moc theo dinh
ky.

Thir hai, thudng xuyén tién hanh danh gia va danh gi lai tai san ¢ dinh
hién co, lya chon phuong phap khiu hao phu hop, ddi véi tai san ¢ dinh
nhanh chéng lac hau can sir dung phuong phap khau hao nhanh cé diéu chinh
dé nhanh chéng thu hoi von da dau tu.

Thir ba, Cong ty can tinh toan, nghién ciru, 1ap ké hoach, dau tu co luya
chon tai san c6 dinh. Tai san c¢b dinh duoc dau tu phai dua trén nhu cu san
xuat kinh doanh thyc té, phit hop véi yéu cau thi truong ciing nhu kha ning
huy dong vén cua doanh nghiép. Viéc dau tu tai san ¢ dinh nén st dung
ngudn von dai han s& giup cho Cong ty tranh duoc nhimg bién dong vé tai
chinh, rui ro do sir dung ngudn vén ngan han mang lai.
4.2.1.5. Néng cao kha néng sinh 10i ciia von chii s¢ hitu

Trong nhimg nim qua Cong ty theo dudi chinh sach an toan voi ty trong
von chi so hitu trong tong ngudn von cao, chiém trén 60% tong ngudn von va
c¢6 xu huéng ting trong nhitg nim gan day, diéu nay cho thiy sy an toan vé
tai chinh ciia Cong ty. Cong ty han ché str dung von vay, diéu nay lam giam
chi phi 14i vay song lai khong dugc loi vé thué thu nhap doanh nghiép va ciing
chua chic da 1a mot cach tbt dé tiét kiém chi phi sir dung vén.

Trong thoi gian toi Cong ty tiép tuc dau tu ca chiéu rong va chiéu sau,
mé rong thi truong, phat trién ving nguyén liéu sira, nang cao chat lugng san
pham, ddng thoi quang ba rong rdi hon thuong hiéu ciia Cong ty. Do do,

Cong ty can chii dong trong xdy dung ké hoach huy dong va sir dung vén
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thong qua phat hanh thém c6 phiéu, trai phiéu chuyén d6i...dong thoi phai
xac dinh co cdu vén, co cAu ngudn von hop 1y, nang cao hiéu qua hoat dong
san xuét kinh doanh.

4.2.1.6. Ndng cao kha nang sinh loi cua doanh thu

Trong nhiing nim tdi cong ty can nang cao kha ning sinh 16i cia doanh
thu béng viéc cdi thién chi tiéu lgi nhuan va duy tri tde do tang trudng loi
nhuan 16n hon tdc d6 tang truong doanh thu. Do d6, Cong ty can sir dung cac
bién phap nham ting doanh sé ban hang ddng thoi quan 1y tot chi phi nham
giam t6i da cac loai chi phi. Cu thé Cong ty c6 thé ap dung cac bién phap sau:

Thir nhdt, mo rong hé théng phan phdi, hé thdng dai 1y trong ca nudc,
thuc day mang ludi ban hang va giao hang linh hoat.

Thit hai, ¢6 chinh sach tin dung hop 1y cho cac nha phan phdi, cac dai ly,
ctra hang dé tao mdi quan hé véi khach hang, tuy nhién khong dé qua nhiéu
von bi chiém dung. Déng thoi, da dang héa cac hinh thirc thanh toan va khong
nén ban chiu qua nhiéu, s& anh huéng dén tinh hinh tai chinh ciia doanh
nghiép.

Thwr ba, ngoai viéc déy manh doanh thu trong linh vuc hoat dong chinh
1a san xudt sira, Cong ty ciing nén dau tu thém cic khoan dau tu tai chinh
ngan han ciing nhu dau tu dai han nham nang cao doanh thu hoat dong tai
chinh. Viéc dau tu vao cac khoan tai chinh ngan han s& gitip cho Cong ty
nang cao kha ning sinh 10i ciia ddng tién nhan rdi, khong nén dé nhiéu tién
t6n quy, gay lang phi.
4.2.1.7. Thiét Idp chinh sdach c6 tirc hop Iy

Céc doanh nghiép hoat dong trong nén kinh té thi truong khong chi canh
tranh voi nhau trén thi truong hang héa va dich vu ma con canh tranh 1an
nhau trén thi truong von dé dat dugc sy ung hd cua cac nha dau tu, mot trong

nhimg yéu t6 gitp doanh nghiép ton tai va phat trién. Chinh sach c6 tirc va su
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cam két thuc hién chinh sich cua ban quan 1y doanh nghiép biéu hién kha
nang sinh 16i bén vimg cua doanh nghiép, 13 co s& dé nha dau tu tham dinh
gia tri c¢6 phiéu.

Hon nita Hanoimilk 13 doanh nghiép niém yét trén thi trudng ching
khoan, do d6 thong tin vé chinh sach cb tirc tic dong nhiéu dén viéc ra quyét
dinh dau tu hay ndm giir c6 phiéu cta cac nha dau tu.

Trong thoi gian qua do gap nhidu kho khan, tic dong tir tinh hinh kinh té
chung ciling nhu nhitng kho khan noi tai cia Cong ty kéo theo lgi nhuan cua
Cong ty & muc thap va dan dén viéc Cong ty khong co chinh sach chi tra co
tic. Do do, thoi gian t&i khi Cong ty mé rong thi truong, da dang hoa san
pham dong thoi két qua kinh doanh t6t hon thi Cong ty can c6 chinh sach co
tirc phi hop v6i doanh nghiép trong nganh dé dam bao dugc sy quan tam va
ing ho cta nha dau tu trén thi trudng von.
4.2.1.8. Dy bao va lap ké hoach tdai chinh ddi han dé sir dung von va dau tu
hiéu qua

Trong nhitng nam téi Cong ty can xac dinh nhu cdu vbn vé kinh doanh
hang nam, xac dinh chinh x4c s6 vén can cho dau tu du an phat trién ving
nguyén liéu sita nham tranh tinh trang thiéu von trong dau tu.

Pong thoi Cong ty can co cac bién phap kiém soat chit ché trong viéc
dau tu Dy 4n Chin nudi bo sita ty nhién tai huyén Mé Linh, Ha Noi dé ¢6
ngudn nguyén lidu chét luong cao va timg budc dau tu md rong va phat trién
vung nguyén liéu sira dé chii dong trong ngudn nguyén liéu nham nang cao
kha ndng canh tranh véi cac hang sira khac trén thi truong.
4.2.1.9. Bcfy manh hoat dong quan tri rui ro tai chinh

Néu cac quyét dinh tai chinh khong xem xét dén yéu t6 rui ro thi két qua
du bao ¢ thé lac quan va co thé khac xa voi két qua thuc té co thé dat duoc.

Vi vay, khi hoach dinh ké hoach kinh doanh nén xem xét van dé dudi cac tinh
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huéng kinh té khac nhau va hiy xem céac chi tiéu hoach dinh chi 1a két qua ky
vong. Pong thoi Ban lanh dao Cong ty can thudng xuyén danh gia hiéu qua
ctia cOng tic quan tri rii ro dé khong ngimg hoan thién ning lyc quan tri rui
ro cua Cong ty.

4.2.1.10. Uu tién cho nghién ciru phdt trién san pham méi, da dang héa sdan
phdam, mé rong thi truong

Hién nay, Cong ty chii yéu phat trién thuong hiéu sira tiét tring 1ZZI,
Dinoimilk va sita chua dn Hanoimilk chua chd trong phat trién san pham
stra twoi nguyén chat 100% do chua phat trién dugc ving nguyén liéu sira.
Do d6, trong nhitng nim t&i khi Dy 4n dau tu vang nguyén liéu sira co két
qua Cong ty can phat trién cac san pham sita nguyén chat dé da dang hoa
san pham nham thu hut su quan tdm cta nguoi tiéu dung va ting doanh thu
cho Cong ty.

Cong ty can xay dung hé thong ban hang theo mo hinh chuyén nghiép,
vira phat trién vé sd luong cac dai Iy ctra hang tap hoa ban san pham dong
thdi co chinh sach hd tro cac dai ly, cira hang nhu c6 nhitng chuong trinh
chiét khau, hd trg may lam lanh dé bao quan sira chua va cac san pham sira
tuoi. Ngoai ra, Cong ty can cai thién va c6 ché d6 luong thuéng thich hop cho
d6i ngili nhan vién tiép thi thong qua viéc nang cao ty 18 luong kinh doanh tinh
theo doanh s6 ban hang.
4.2.1.11. Tang cwong céng tac quan 1y va phat trién nguon nhan lec

Cong ty can c6 ra soat, cat gidm t6 chirc lai bd may nhan sy gon nhe, tiét
giam chi phi va ning cao ning sudt lao dong dé ting hiéu qua san xuit kinh
doanh, timg budc nang cao thu nhap cho can bd nhan vién. Pong thoi Cong ty can
c6 cong tac du bao nhu cau lao dong hang ndm dé c6 ké hoach tuyén dung va bd
tri lao dong hop 1y, phu hop véi trinh 6 va kha nang cua timg nguoi.

Ngoai ra, Cong ty can ¢ chinh sach lwong, chinh sach dai ngd hop 1y:
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- Xac dinh vj tri tién lvong trén thi trudong, dac biét 1a cac cong ty cung
nganh, twong dong vé quy mé tai san, vén. Xy dung chinh sach tién luong
bang cach tra cao hon thi trudng cho nhiing vi tri chii chdt, lao dong chuyén
mon cao, khan hiém trén thi trudng va tra bang hodc thap hon thi trudng cho
cac chirc danh c6 ngudn cung lao dong 16n trén thi trudng.

- Pam bao tinh cong bang khi xay dung hé thdng tién lwong: hé théng
tién lwong phai phan anh gia tri cong viéc, nang luc va két qua lam vigc.

- Cong ty nén dong vién, khuyén khich nhan vién bang cac ché do vat
chét khéac nhu: thudng, phu cép, phtc loi dua trén cac thanh tich dong gop.

Riéng ddi voi nhan vién bo phan tai chinh: can tuyén chon nhiing nhan
vién c6 trinh d6 co ban vé tai chinh va c6 kinh nghiém, thAm nién trong cong
tac tai chinh.

Trang bi kién thic quan tri tai chinh va ké toan quan tri cho céc
truong/pho phong trong Cong ty thong qua cac khoa hoc ngin han.

4.2.2. Péi véi Co quan qudn Iy Nha nuwéc
4.2.2.1. On dinh chinh sdch ty gid

Sau thoi ky bién dong manh ty gia manh giai doan 2008-2011, ty gi4 tién
ddng so véi do la My trong ba nim gan ddy it thay d6i. Dy trit ngoai hdi ciia
Ngan hang Nha nudc ciing ting cao. Ty gia on dinh da gitup giam bot rii ro
cho cic doanh nghiép xuat nhap khau, doanh nghiép vay no bang ngoai té,
hay ganh nang ng cua Chinh phu.

Chinh sach ty gia cua Viét Nam hién nay 1a chinh sach ty gia h6i doai co
dinh so v&i ddng d6 la My. Ngan hang Nha nudc an dinh mot muc ty gia nao
d6 r6i st dung cac cong cu hanh chinh (bién d6 cho phép) hay bang cong cu
thi trudng (mua ban ngoai t&) dé giit ty gid quanh mirc muyc tiéu.

Pau nam 2015, Théng ddc Ngan hang Nha nudc tuyén bd s& kiém soat

ty gia bién dong khong qua 2%. Day dugce xem la mot théng diép vi méd quan
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trong d6i v6i nén kinh té. Nhiéu chuyén gia ciing cho rang muc tiéu nay hoan
toan kha thi. Cac doanh nghiép c6 thé sir dung cam két nay 1am mot trong
nhiing can cu dé hoach dinh ké hoach kinh doanh.

Cong ty hién chua phat trién duoc ving nguyén liéu sira trong nudc,
nguyén liéu sita chti yéu tir thu mua cta cac hd néng dan va nhap khau. Do
d6, su bién dong ty gia tac dong truc tiép dén gia vén hang ban va két qua
kinh doanh cua Cong ty.

Vi viy, trong thoi gian t6i Ngan hang Nha nudc can co cac bién phap
nham giit 6n dinh chinh sach ty gia, tir d6 gitp cac doanh nghiép c6 hoat dong
Xuat nhap khau c6 thé hoach dinh duoc ké hoach kinh doanh mang lai hiéu
qua cao nhat.
4.2.2.2. Hoan thién, ph5 bién ché dé ké toan méi

Ngay 22/12/2014 B Tai chinh ban hanh Thong tu 200/2014/TT-BTC
hudng din ché d6 ké toan doanh nghiép va cé hiéu luc ké tir ngay 05/02/2015,
thong tu nay thay thé cho Quyét dinh 15/2006/QD-BTC ngay 20/03/2006 cia
B0 Tai chinh vé ban hanh ché d6 ké toan doanh nghiép.

Ché d6 ké toan méi c6 nhiéu diém thay d6i so v6i hé théng ké toan cil,
6 thé ké dén mot s thay ddi nhu: thay ddi tén mot sb tai khoan ké toan; stra
d6i, bo sung nhiéu chi tiéu ciia Bang can dbi ké toan; doanh nghiép duoc chi
dong xay dung, thiét ké chimg tir, s6 ké toan cho riéng minh. Viéc ap dung hé
théng ké toan mdi phan nao thuan loi hon cho cac doanh nghiép, nhung nhiéu
doanh nghiép ciing gip kho khin trong thoi gian dau khi phai thay doi cach
]am ma da trd thanh quen thudc trong nhiéu nam.

Vi vy, trong thoi gian téi co quan quan 1y Nha nudc can phai to chirc
nhiéu hoi nghi, 16p tdp huan cho doanh nghiép nham hudng dan bd phan ké
toan cua doanh nghiép lam quen va 4p dung ché d6 ké toan méi. Qua do, tiét

kiém duoc thoi gian déng thoi nang cao hi¢u qua hoat dong cua by phan ké
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toan cua doanh nghiép.
4.2.2.2. Hoan thién hé thong chi tiéu trung binh nganh

Hién tai trén thi trudng c6 nhiéu doanh nghiép hoat dong trong linh vuc
san xudt sira nhung méi chi c6 hai doanh nghiép niém yét trén thi truong
chiung khoan 1a Cong ty co phan sita Viét Nam (Vinamilk) va Cong ty c6
phan sita Ha Noi (Hanoimilk), do d6 thong tin vé hoat dong tai chinh cta cac
doanh nghiép chua niém yét chua duoc cong bd rong rai dan dén gip nhiéu
kho khin cho nha phan tich, nha dau tu trén thi truong.

Mit khac, hé thong chi tiéu tai chinh trung binh ctia cic nganh trong nén
kinh té chua dugc xdy dyng thong nhat, trong d6 c6 nganh sita. Hién nay, chi
tiéu trung binh ctia mot s6 nganh cé thé thay trong mot sé bao cao phan tich
nganh cla cac cong ty chimg khoan. Tuy nhién, cac s6 liéu nay it dugc cap
nhat va d6i khi khong day du dic biét 1a di véi nganh c6 nhiéu doanh nghiép.
Pé co thé xay dung duoc hé thong chi tiéu tai chinh trung binh nganh phai
can c6 su can thi¢p cia nha nudc do phai can thu thap s6 liéu trén dién rong,
mat nhiéu cong strc va thoi gian.

Vi vy, co quan quan 1y Nha nuéc can chu trong trong viéc ban hanh
nhitg nhimg quy dinh dbi véi cong tac thdng ké nganh, cu thé 13 xay dung hé
thong chi tiéu tai chinh trung binh cta nganh, boi day 1 co so tham chiéu
quan trong khi tién hanh phan tich doanh nghiép cu thé. Pdong thoi thong qua
viéc dbi chiéu véi hé théng chi ti€u trung binh nganh, nha quan tri doanh
nghiép c6 thé nim rd vi thé ctia doanh nghiép minh trong nganh, tir d6 c6
chién lugc cu thé nham nang cao hiéu qua san xuét kinh doanh.

4.2.3. Déi véi cdc nha diu tw

Nganh sita c6 nhiéu tiém ning phat trién, do do6 trong thoi gian qua nhiéu
quy dau tu ngoai quan tim dén viée rot voén dau tu vao doanh nghiép sita. Cu thé
1a cudi ndm 2014, VinaCapital Vietnam Opportunity Fund (VOF) va d6i tac
Nhat, Daiwa PI Partners cong b rot 45 triéu USD vao Cong ty cd phan sita
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Qudc té. Pay 1a mot trong nhimg doanh nghiép nganh sita chwa niém yét co
phiéu va c6 quy mé 16n, nam 2014 doanh thu dat khoang 80 tri¢u USD.

Péi v6i Cong ty co phan sita Ha Noi, hiéu qua kinh doanh cta Cong ty
trong nhitng ndm qua & muc thap, thé hién ¢ cac chi tiéu kinh doanh va chi
tiéu tai chinh nhu di phan tich & cac phan trén. Tuy nhién, trong nim 2013
Cong ty di dau tu thém hé théng may rot sita va nam 2014 Cong ty ting von
diéu 1é tir 125 ty ddng 1én 200 ty dong, qua d6 thé hién Cong ty dang trong
qua trinh dau tu mo rong thi truong, nén trong thoi gian ngan Cong ty chua
thé c6 két qua kinh doanh cao so voi doanh nghiép trong nganh. Chinh vi vay,
tac gia khuyén nghi cac nha dau tu nén xem xét dau tu vao Cong ty v4i tim

nhin trung va dai han.
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KET LUAN CHUONG 4

Pé khic phuc céc han ché, ton tai vé mat tai chinh, tac gid dua ra mot sb
khuyén nghi d6i véi Cong ty bao gdm: ting cuong quan 1y cac khoan phai
thu; ting cuong bién phap giam gia von hang ban; cat giam va quan 1y chi phi
ban hang nham c6 loi nhuin cao nhét; nang cao kha nang sinh lgi cua tai san;
tang cuong kha ning sinh 161 cua von chu so hitu; ting cuong kha ning sinh
101 ctia doanh thu; thiét 1ap chinh sach ¢6 ttc hop 1y; du béo va lap ké hoach
tai chinh dai han dé sir dung von va dau tu hiéu qua; déy manh hoat dong
quan tri rai ro tai chinh; wu tién cho nghién ciru phat trién san pham mai, da
dang hoa san pham, mé rong thi truong; ting cuong cong tic quan 1y va phat
trién nguon nhén lyc.

Ngoai khuyén nghi ddi véi Cong ty, tac gia c6 mot sé khuyén nghi véi
Co quan quan Iy Nha nudc nhu: 6n dinh chinh sach ty gia; hoan thién, phd
bién ché do ké toan moi; hoan thién hé thdng chi tiéu trung binh nganh va
khuyén nghi v6i nha dau tu nén xem xét dau tu vao Cong ty voi tdm nhin

trung va dai han.
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KET LUAN

C6 thé thdy rang phan tich tai chinh c6 vai tro rat quan trong ddi véi ban
lanh dao doanh nghiép, thong qua hoat dong phan tich s€ gitip cho ban lanh
dao doanh nghiép théy r0 duoc thuc trang hoat dong tai chinh, két qua hoat
dong san xuat kinh doanh trong timg thoi ky cua doanh nghiép, tir d6 co ké
hoach phan bd va st dung nguon von hop 1y cho hoat dong san xuat kinh
doanh. Ngoai ra, phan tich tinh hinh tai chinh doanh nghi€p con c6 vai tro
quan trong voi cac khach hang, nha du tu, cac chu ng va co quan quan ly
Nha nudec.

Trén co s 1y thuyét vé phan tich tai chinh doanh nghiép, tac gia da ap
dung vao viéc phan tich tai chinh Cong ty co phan sita Ha Noi, tir d6 cho thay
toan bd thuc trang tai chinh ctia Cong ty. Thong qua thuc trang tai chinh, tac
gia d rat ra nhitng ton tai han ché can khic phuc tir d6 dwa ra mot sé khuyén
nghi voi Cong ty, co quan quan Iy Nha nudc va cac nha dau tu.

Qua thoi gian nghién ctru co sé 1y thuyét vé phan tich tai chinh doanh
nghiép va tim hiéu thyc trang tai chinh Cong ty co phan sita Ha Noi, tac gia
d3 hoan thanh luin vin thac si véi dé tai “Phdn tich tai chinh Cong ty cé
phén sita Ha Ngi”. Vi sy nd luc cta ban than trong viéc nghién ctu cing
v6i su giup d tan tinh cua gido vién huéng dan PGS.TS. Tran Piang Kham,
nhimg ndi dung va yéu cau nghién ctru da dugc thé hién dy du trong luin
van. Tuy nhién, do han ché vé thoi gian, trinh d§ nghién ctru, lun van khong
thé tranh khoi nhimng thiéu sét. Tac gid rat mong nhan duoc nhimng y kién
nhan xét, danh gia dé luan vin dugc hoan thién hon.

Mot 1an nita, tac gia xin chan thanh cam on cac thay co gido, dic biét 1a
su gitip d& tan tinh cua PGS.TS. Tran Diang Kham da tao diéu kién cho tac gia

hoan thanh luan van nay.
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