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MO DAU

1. Tinh cap thiét ciia dé tai

Toan cu hod di trd thanh xu thé tat yéu cua nén kinh t& Thé gidi ndi chung
va ctia nén kinh té Viét Nam néi riéng. Toan cau hoa dang mé ra cho cac doanh
nghiép, cac to chuc kinh té Viét Nam rat nhiéu co hdi méi, nhung dong thoi cac
doanh nghiép Viét Nam ciing phai dbi mat voi nhiéu thach thic méi d6 1a sy
canh tranh ngay cang khdc liét trong nén kinh té thi truong.

Trudce thuc trang ndy cac nha quan Iy doanh nghiép Viét Nam phai biét xay
dung va duy tri loi thé canh tranh tir chinh nhiing san pham san xuat trong nudc,
tir d6 gitp cac doanh nghiép Viét Nam c6 thé ton tai, 6n dinh va phat trién bén
vitng. Trong rat nhiéu yéu quyét dinh kha ning canh tranh ctia doanh nghiép, thi
tai chinh doanh nghiép 1a mot yéu té dong vai trd rat quan trong. Xét vé mat Iy
luan va da dugc kiém chung trong thuc té & rat nhiéu doanh nghiép Viét Nam,
dic biét 1a & cac Tong cong ty va Tap doan kinh té 16n. Nhung thyc té & nudc ta
hién nay viéc phan tich tai chinh doanh nghiép van con 1a van dé chua duoc cac
Nha quan 1y doanh nghiép thuc su quan tim, dau tu ding mirc, dic biét 1a & cac
doanh nghi¢p nha nudc.

Viéc tién hanh phén tich tinh hinh tai chinh doanh nghiép s& gitip cho céac
doanh nghiép théy dugc thuc trang hoat dong tai chinh va két qua hoat dong
san xuét kinh doanh cta don vi minh, tir d6 tao co s& dé cac nha quan ly dua
ra nhitng quyét dinh kinh doanh phu hop véi tinh hinh thyc té.

Xét vé mit ndi bo, viéec Cong ty tién hanh phan tich tinh hinh tai chinh
mot cach khach quan trung thuc sé gitip cho cac Nha quan 1y hoach dinh va
kiém soat mot cach hiéu qua hon tinh hinh tai chinh cta don vi minh tir dé

hoach dinh ké hoach kinh doanh cho twong lai; Giam dbc tai chinh Cong ty



can phan tich va d4nh gia tinh hinh tai chinh tai thoi diém hién tai va danh gia
ding murc nhiing co hoi va thach thuc trong tuong lai cia cong ty;

Bén canh d6 phan tich tinh hinh tai chinh Cong ty con gitp Giam déc tai
chinh c6 nhitng bién phap hitu hiéu nham duy tri va cai thién tinh hinh tai
chinh cta don vi minh; vi vy c6 thé dua ra nhiing giai phéap thiét thuc nham
ting cuong va huy dong ngudn von tir Ngan sach Nha nudc, tir cac ngan hang
va cac nha cung cip von, hang hoa va dich vu bén ngoai.

Nhan thic duge tam quan trong cua vi¢c phan tich tinh hinh tai chinh
doanh nghiép, két hop véi nhiing kién thuc 1y luan duoc tiép thu & Nha
truong va tai liéu tham khao thuc té, voi sy giup d& va hudng din day trach
nhiém cua Pho Gido su, Tién si - Tran Thi Thai Ha - Giang vién Truong Pai
hoc Kinh té - Pai hoc Qubc Gia Ha Noi, cung voi tap thé Ban Giam dbc va
toan thé cac anh, chi, em phong Tai chinh - Ké toan cong ty Du lich Lam
Pong, tac gia da chon dé tai “Phdn tich tinh hinh tai chinh tai Cong ty Du
Lich Lim Déong ”.

2. Tinh hinh nghién ctru
Co s 1y luan vé phan tich tai chinh doanh nghiép duoc trinh bay trong
cac tai liéu xudt ban trong va ngoai nude nhur:
- Nguyén Minh Kiéu (2010): Tai chinh doanh nghiép cin ban, NXB
Théng ké

- Higgins (2008): Phan tich quan tri tai chinh (Nguyén Tan Binh dich),
NXB Dai hoc Quéc gia Thanh phé Ho Chi Minh

- Lé Thi Xuan (2010): Phan tich va str dung bao cao tai chinh, Hoc vi¢n
Ngan hang

- Brealey, Myers,Allen (2006): Principles of Corporate Finance,
McGraw-Hill Irwin



- Brigham, Houston (2004): Fundamentals of Financial Management,
Harcourt College Publisher, 10th edition
- Ross, Westerfield, Jaffe (2005): Corporate Finance, 7" edition,
McGraw-Hill Irwin
V& phan tich bao cdo tai chinh ctia cong ty Du lich Lam Pong di duoc
co quan quan 1y tai chinh va tu van tai chinh thuc hién phan tich trong qua
trinh dé xuat chuyén dbi hinh thtc s hiru cia Cong ty (chuyén tir hinh thic
so hiru Nha nuéc sang cong ty cd phan) va dua ra cac nhan dinh, danh gia.
Céc ban phan tich va danh gia nay da dua ra duoc nhitng wu diém va han ché
trong hoat dong tai chinh cta cong ty va 1a nhitng thong tin can thiét cho cac
d6i tuong bén trong va ngoai cong ty.

Tuy nhién trong cac phan tich nday, mot sé chi tiéu dua vao tinh toan dua
trén tién dé Cong ty Du lich Lam Ddng 1a mdt cong ty nha nudc ma chua dat
né vao mot boi canh thi trudng. Do d6 céc chi tiéu c6 thé bi bop méo do ¢o
cac yéu to phi thi trudng chi phdi cac phép tinh vé hiéu qua kinh doanh.
Chinh vi vay, luan vin nay c6 gang khic phuc nhitng nhugce diém d6, phan
tich tinh hinh tai chinh ctia Cong ty Du lich Lam Péng c6 diéu chinh mot sd
tiéu chi theo nguyén tac thi truong, tor do co thé cho théy mot birc tranh thuc
chét hon vé hiéu qua kinh doanh ctia Cong ty.

3. Muc dich va nhiém vu nghién ctru

- Hé théng héa co s& 1y luan vé phan tich tai chinh tai cac doanh nghiép
va xay dung khung phan tich 4p dung vao phan tich tinh hinh tai chinh cta
doanh nghiép

- Phan tich thyuc trang tinh hinh tai chinh cia Cong ty Du lich Lam
Pong va tim ra cac wu diém, han ché trong hoat dong tai chinh cua cong ty

cling nhu nguyén nhan cuia céac han che.



- Bé xuat mot s giai phap thuc té va cac kién nghj nhim nang cao hiéu

qua cua hoat dong quan 1y tai chinh tai cong ty.
4. Poi twong va pham vi nghién ciru

4.1 Poi twong nghién ciru: 13 hoat dong tai chinh cua cong ty Du lich
Lam Pong.

4.2 Pham vi nghién cwu: Phan tich tinh hinh tai chinh ctia cong ty Du
lich Lam Pdéng trong giai doan tir 2009 dén nam 2011.
5. Phwong phap nghién ctru

Luén van st dung cac phuong phap: phuong phép phan tich, so sanh, phuong
phép phan tich tong hop va thong ké dé nghién ctru nham dat dugc muc tiéu ctia dé
tai.

Céc s6 liéu trong luan van dua trén cac Bao céo quyét toan tai chinh tir
nam 2009-2011 cta Coéng ty Du lich Lam Pdng; cac bai viét duoc dang trén
cac tap chi, cac bao; sach; luan an; cac bao cdo hang nam cua B Tai chinh;
cac trang Web.

6. Nhirng dong gép méi cia luan van

- Banh gia toan dién thuc trang hiéu qua hoat dong kinh doanh cua Cong
ty Du lich Lam Pong dwa trén viéc phan tich cac bdo céo tai chinh, chi ra
nhitg vu diém, han ché va nguyén nhén cua tinh hinh.

- Pé xuat mot s6 giai phap thuc té nham khic phuc cac han ché trong
quan tri tai chinh va nang cao hiéu qua hoat dong cua Cong ty Du lich Lam
Déng.

7. B6 cuc ciia ludn viin
Ngoai phan md dau, két luan va tai liéu tham khao, luan van duoc két
c4u thanh 3 chuong nhu sau:

Chuong 1: Co s6 Iy thuyét vé phan tich tai chinh doanh nghiép.

Chuong 2: Phan tich tinh hinh tai chinh ciia Cong ty Du lich Lam Pong



Chirong 3: Dinh hwéng va mot sé gidi phdp ndang cao hiéu qua tai chinh

tai Céng ty Du lich Lam Péng.



Chuwong 1

Co sé 1y thuyét vé phan tich tai chinh doanh nghiép

1.1 Khai quat vé phan tich tai chinh doanh nghiép
1.1.1 Khdi niém va muc dich ciua phan tich tai chinh
a) Khdi niem:

Phan tich tai chinh 1a mot tdp hop khai ni¢ém, phuong phép va cong cu
cho phép tap hop va xur 1y cac thong tin ké toan va cac thong tin khac nham
trg giup cho viéc ra quyét dinh tai chinh. Trong tAm cua phan tich tai chinh
doanh nghiép 1a phan tich cac bdo cdo tai chinh va chi tiéu tai chinh dac trung
thong qua hé thong phuong phap, cong cu va k¥ thuat giup cho nha phan tich
tor cac goc do khac nhau, vira danh gia toan di¢n, téng hop khai quat, vira xem
xét chi tiét hoat dong tai chinh doanh nghiép dé nhan biét, phan doan, du bao
va dua ra cac quyét dinh tai chinh, quyét dinh tai tro va quyét dinh dau tu.

Moi ddi twong khic nhau s& quan tdm t6i cac ndi dung tai chinh khac
nhau cua doanh nghiép. Tuy nhién, vé co ban, qua trinh phan tich tai chinh
doanh nghiép gdm cac budc: thu thap thong tin; xt 1y thong tin; du bao va
dua ra quyét dinh tai chinh.

Thong tin sir dung trong phan tich tai chinh bao gdm thong tin ké toan va
cac thong tin khac, trong d6, thong tin ké toan c6 vai tro quan trong nhat.

b) Muc dich cua phdn tich tai chinh doanh nghiép:

Chung ta di biét cac doanh nghiép can phai c6 mdt luong vén nhit
dinh gém vbén ¢b dinh, vén luu dong va cac loai von chuyén dung
khac dé tién hanh san xuat kinh doanh. Nhiém vu ctia doanh nghiép 14 phai to
chttc huy dong va st dung vbn sao cho cé hiéu qua nhit trén co so

ton trong cic nguyén tic tai chinh, tin dung va chap hanh luat phap. Viéc



phan tich tinh hinh tai chinh s& giup cho cic doanh nghiép thiy rd thuc
trang tai chinh. Tir d6 dé ra nhitng bién phap hitu hiéu dé nang
cao hi¢u qua hoat dong kinh doanh.

- Dbi v6i doanh nghiép, muc dich cua phan tich tai chinh 13 nhim danh
gia két qua hoat dong kinh doanh va két qua thuc hién cac bién phép tai chinh
da dit ra, xac dinh tiém nang phat trién ctia doanh nghiép can khai thac, xéc
dinh nhitng diém han ché can phai khic phuc va hoan thién, tir d6 gitip cac
nha quan trj diéu hanh hoat dong san xuit kinh doanh, 1ap ké hoach cho
nhitng nam td1 cling nhu to churc huy dong von, lya chon phuong an dau tu,
6 chién lugc dua san phém ra thi truong mot cach hi¢u qua nhat.

- Pbi voi nha dau tu, cAn phén tich tinh hinh tai chinh cta doanh nghiép
ma minh dy dinh dau tu dé tinh todn muc loi nhuin hay nhitng rti ro c6 thé
phat sinh trong qua trinh dau tu dé dua ra quyét dinh diing dan nhat.

1.1.2 Cac phwong phap swr dung trong phdn tich tinh hinh tai chinh

Hé thong bao cdo tai chinh ctia doanh nghiép gdm: Bang can dbi ké toan,
bao cdo két qua hoat dong kinh doanh, bao cio luu chuyén tién té va thuyét
minh béo cdo tai chinh. Pay 1a mot tip hop rat nhiéu sb liéu phan anh tinh
hinh hoat dong san xuat kinh doanh, dau tu va tai chinh ctia doanh nghiép. Dé
c6 thé tim ra céc tiéu chi tai chinh quan trong, trong phan tich nguoi ta thuong
stt dung nhiéu phuong phap nhu: Phuong phap so sanh, phuong phap sb
chénh léch, phuong phap thay thé lién hoan, phuong phap lién hé can ddi,
phuong phép hdi quy, trong d6 phuong phéap so sanh duoc sir dung phd bién
nhat.

Phuong phép so sanh 1a phuwong phép xem xét cac chi tiéu phan tich bang
cach dya trén viée so sanh s6 liéu v6i mot chi tiéu co so (chi tiéu gbc). Tiéu
chuan dé so sanh thuong la: Chi tiéu ké hoach ciia mot ky kinh doanh, tinh

hinh thuc hién cac ky kinh doanh di qua, chi tiéu cac doanh nghiép tiéu biéu



cung nganh. Diéu kién dé so sanh 1a: Céc chi tiéu so sanh phai phi hop vé yéu
t6 khong gian, thoi gian, cing ndi dung kinh té, don vi do ludng, phuong
phap tinh toan. Phuong phap so sanh c6 hai hinh thuc: So sanh tuyét déi va so
sanh tuong ddi. So sanh tuyét ddi dua trén hiéu sd cua hai chi tiéu so sanh 1a
chi tiéu ky phan tich va chi tiéu co sé. So sanh twong d6i 13 ty 1& (%) cta chi
tiéu ky phan tich so voi chi tiéu gc dé thé hién mirc d6 hoan thanh hoic ty 18
ctia sO chénh 1éch tuyét d6i voi chi tiéu gbe dé noi lén tdc do ting trudng.
1.1.3 Mgt vai nguyén tic cin phdi dim bdo trong qud trinh phén tich

a) Nguyén tac trung thwe: day 1a nguyén tic rat quan trong trong phan
tich tinh hinh tai chinh doanh nghiép, khi s liéu dam bao tinh trung
thuc thi khi phan tich tai chinh méi cho két qua chinh xac vé thuc trang
tai chinh doanh nghiép.

b) Nguyén tdc khdch quan: khi phan tich tinh hinh tai chinh doanh
nghiép phai dam bdo dung trén goc d6 khach quan, khong ap dat y chi
ctia nha quan 1y dé phan tich thi két qua phéan tich méi dam bao tinh
chinh xac.

¢) Nguyén tdic vé tai chinh: Bén canh hai yéu t6 ké trén, khi phan tich
tai chinh doanh nghiép phai dwa trén nhitng nguyén tic vé tai chinh dé
phan tich, danh gia tinh hinh, thuc trang va nhiing trién vong ctia hoat
dong tai chinh, vach rd nhirng mat tich cuc va ton tai ctia viéc thu, chi
tién té, xac dinh nguyén nhan va muc do anh hudng cua cac yéu to.
Trén co s& d6 dé ra bién phap nham goép phan ning cao hiéu qua hoat
dong san xuat kinh doanh, nham mang lai hiéu qua cao nhat. Pay la
mot cong viéc hét strc quan trong ddi voi bat ky mot doanh nghiép nao

dang hoat dong trén thuong truong.



1.2 Cac tiéu chi dugc sir dung trong phéan tich tai chinh
1.2.1 Cdc nhém hé sé tai chinh

1.2.1.1 Kha nang thanh todn:

a) Nhom hé sé kha ndng thanh khodn ngdn han

Nhom hé sé kha niang thanh khoan ngan han phan 4nh kha ning chuyén
d6i cac tai san ngdn han thanh tién dé thanh toan cac khoan no vay ngén han.
M6t han ché cua hé sd thanh toan ng ngén han 1a trong nhiéu truong hop
doanh nghiép tuy c6 hé sd thanh toan no ngan han cao nhung van khong hoan
tra duoc cac khoan ng dén han do hang ton kho va cac khoan phai thu c6 tinh
thanh khoan kém nén chua chuyén hoa dugc thanh tién. Pé khic phuc han
ché cua hé s6 thanh toan ng ngén han, c6 thé st dung céc hé sb thanh toan
nhanh hodc hé s6 thanh toan ngay, hai hé s6 nay phan anh kha ning thanh
toan no ngén han cua doanh nghiép sau khi da loai bo céc tai san kém thanh
khoan nhu hang ton kho va phai thu ngan han.

Thong thuong cac hé s6 thanh khoan ngén han cao dem lai su an toan
cho doanh nghiép. Tuy nhién, d6i khi hé sé thanh khoan cao c6 thé do doanh
nghiép dau tu qua murc can thiét vao tai san ngan han va khong mang lai hiéu
qua. Do vay, cac hé s6 nay can duoc so sanh véi chi tiéu trung binh nganh
(hoic ctia doanh nghiép kinh doanh cung nganh) va cin c@ vao tinh chét
nganh nghé kinh doanh. Mit khéc, cac hé sd ndy ciing can dugc xem xét trong
mbi quan h¢ vo1 cac hé $6 nang luc hoat dong tai san nhu vong quay hang tdn
kho va phai thu. Cy thé, hé s6 vong quay khoan phai thu va hang ton kho thap
han ché kha ning thanh khoan do hang ton kho khong thé tiéu thu va cac
khoan phai thu khong thé thu hoi khong dem lai ngudn tién gitp doanh nghiép
hoan tra cac khoan no.

Hé s thanh toan ngfm han: dugc xéac dinh dya vao thong tin tur bang can

doi tai san bang cach lay gid tri cia tai sdn ngan han chia cho gia tri ng ngan



han phai tra, phan anh kha ning thanh toan cac khoan no ngin han cta doanh
nghiép bang cach sir dung cac tai san ngan han
Hé s6 kha nang thanh toan ng ngén han duogc tinh theo cong thirc sau:

Tai san luu dong va dau tu ngan han

Hé sb kha nang thanh toan ngan han =
No ngan han

Heé s6 thanh toan ngan han cang 16n chtng to kha niang thanh toan cia
doanh nghiép cang tbt, song kha ning sinh 10i cua tai san lai kém do doanh
nghiép phai danh doi giira kha nang thanh toan véi kha ning sinh 16i nham
tranh rai ro phé san doanh nghiép.

Hé s6 thanh toan nhanh: khi xac dinh hé s thanh toan ngén han, ngoai
tién mat, chig khoan thanh khoan va cac khoan phai thu, chiing ta da tinh ca
hang ton kho trong gia tri tai san ngan han dam bao cho no ngin han. Tuy
nhién, trén thuc té hang ton kho kém thanh khoan hon vi mat thoi gian va chi
phi ti€u thu mdéi co thé chuyén thanh tién. Do vay, h¢ s6 thanh toan nhanh
dugc sir dung dé phan anh kha ning thanh toén cia doanh nghiép, ma khong
can phai chiu ton that khi phai ban cac khoan ton khi loai tai san kém long
nhat trong tai san ngan han cta doanh nghiép

Tién + DTTC ngan han + Phai thu ngin han
No ngan han

Hé s6 thanh toan nhanh =

- Hé s6 thanh toan tirc thoi (hay thanh toan ngay): 1a ty 1& do luong kha
nang thanh toan ctia doanh nghiép mot cach hiru hiéu nhat phai néi dén 1a hé
s6 thanh toan tirc thoi, nd cho biét kha niang thanh toan cac khoan no bang
tién va chtimg khoan dé ban cta doanh nghiép.

Tién + PTTC ngan han
No ngan han

Hé sb thanh toan ngay =
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Bén canh cac hé sb thanh toan no nge"m han, thanh toan nhanh va thanh
toan ngay, chi tiéu von luu dong thuong xuyén dugc sir dung dé phan tich kha
nang thanh khoan. “Vén luu dong thuong xuyén = Tai san ngan han - No
ngin han”, nhu viy von luu dong thuong xuyén dwong phan anh doanh
nghiép c6 thé thanh toan hét cac khoan no ngin han dya vao cac tai san ngin
han va nguoc lai.

b) Nhom hé 56 kha nang thanh khoan dai han

Céc chi tiéu danh gia kha niang thanh khoan dai han nhu ty s6 kha ning
tra 1ai vay, ty s6 kha nang tra ng, ty suat tu tai tro tai san dai han.

- Ty s6 kha ning tra 13i vay do ludong kha nang tra 13i vay bang khoan loi
nhuén hoat dong (EBIT) ctia doanh nghi¢p. Kha ndng tra 1ai phu thudc vao
kha nang sinh 161 (EBIT) va muc d§ st dung ng. Mac do st dung no lon
nhung kha ning sinh 101 thap thi ty s nay giam va rui ro. Ty sd ndy cang cao
thi rai ro khong thé chi tra 13i vay cang thap va nguoc lai.

- Ty s6 kha ning tra ng phan anh toan bo trach nhiém tra no cia cong ty
bao gdm chi phi l4i vay, ng gdc va tién thué.

-Ty suat tu tai tro tai san dai han do luong mirc do tai trg cho tai san dai
han bang von chu s hitu. Vén chu sé hitu 1a nguén vén 6n dinh va doanh
nghi¢p khong phai chiu 4p lyc chi phi 1ai vay. Toan bd tai san dai han dugc tai
tro bang von chi s¢ hitu thé hién kha nang tai chinh viig vang.

Kha nang thanh toan (solvency): 1a kha nang bao dam trad dugc cac
khoan ng dén han bét ctr luc nao. Kha nang thanh todn la két qua cua su can
bang gitta cac ludng thu va chi hay giira ngudn von kinh té (capital) va ngudn
luc sin co (resource). Hay ndi cach khac kha ning thanh todn ctiia doanh
nghiép “la kha nang dap tng cac chi tiéu cd dinh trong dai han va c6 du luong

tién can thiét d€ mo rong va phat trién”.

11



Dé dam bao ting trudng, doanh nghiép co thé phai giam tién mit nim
gilr va tang luong von vay, tham chi chép nhan giam muc d6 ty chu. Nhi¢m
vu ciia chirc nang tai chinh 13 dan xép van dé nay bang cach duy tri kha ning
thanh toan. Vi vdy, chtic ning tai chinh phai kiém soat duoc cac quyét dinh
san xuat va thuong mai lam thay ddi ciu trac tai san c6 (rui ro kinh té) va lam
nay sinh nhu cau vén méi (rui ro tai chinh).
1.2.1.2 Hiéu qua si dung tai san va vén
a) B an toan va hop 1y ciia co cau Tai san - Nguon von

MBJi loai tai san can dugc tai trg béng mot nguén von nhat dinh. Viéc
st dung nguén vOn nao tai tro cho loai tai san nao dua trén nguyén tic can ddi
thong qua xem xét cac chi tiéu: mirc do tai trg cta von chu sé hiru cho tai san,
von luu dong thuong xuyén, nhu cau vén luu dong va von bang tién.

o Mirc dd tdi tro ciia von chii s& hitu cho tdi san

Mirc d6 tai tro ciia von chil s¢ hitu cho tai san 16n cho thay tinh tu chi
va doc lap vé mait tai chinh cao. Huy dong von chu s& hitu, doanh nghiép
khong phai chiu 4p luc tai chinh vé chi phi 14i vay nhu khi st dung no. Trong
khi d6, viéc str dung no co thé giup doanh nghiép hudng 14 chan thué khi tinh
toan chi phi str dung von. Tuy nhién doanh nghiép sir dung ng cang nhiéu thi
rti ro thanh toan cang 10n, kéo theo 13i sudt vay no ting cao va khi d6 14 chan
thué c6 thé khong con tac dung khi tinh toan chi phi st dung vén. Chinh vi
vay, mdi doanh nghi¢p khac nhau c6 chinh sach khac nhau vé muc do st
dung vén chu s¢ hitu va ng vay.

o Von luu dong rong (Von hoat dong thuan)
Vén luu dong rong 1a mot phan ngudn von dai han duge dung vao viée
tai trg cho tai san ngan han.

Vén luu dong rong = Nguon von dai han - Tai san dai han

Von luu dong rong = Tai san ngan han - No ngan han
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Duy tri vén luu dong rong ¢ mirc dwong 1a diéu can thiét cho doanh
nghiép. Thiz nhdt, vén luu dong rong duwong cho thay mot phan tai san ngin
han duoc tai tro boi nguén von dai han, ndi cach khac cac loai tai san dai han
v6i gia tri 1on va thoi gian st dung lau dai duoc tai trg bing toan bd ngudn
von dai han ¢6 tinh 6n dinh cao, diéu nay cho théy d4u hiéu an toan trong co
cu Tai san - Ngudn vén. Thir hai, vén luu dong rong duong cho thdy kha
nang thanh toan ciia doanh nghiép tot it nhét 14 trong ngan han boi 18 cac
doanh nghiép co thé sir dung céc loai tai san ngan han c6 kha ning chuyén
ho4 nhanh thanh tién dé hoan tra hét cac khoan ng ngén han.

Duy tri von luu dong rong duong 1a diéu can thiét, tuy nhién do ngudn
von dai han thudng c6 chi phi st dung cao hon nguén vén ngan han, do d6
mac du viéc huy dong nguén von dai han véi gia tri 1én co thé dem lai su an
toan cho co cdu Tai san - Ngudn vén, song cd thé dan toi mat hiéu qua do chi
phi str dung von qua cao. Chinh vi thé, duy tri mirc do vén dai han tai trg cho
nhu cdu ngin han bao nhiéu cho hop 1y con phu thudc vao tinh hinh va dic

diém kinh doanh cta doanh nghiép.
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TAI SAN NGUON VON
Ngfgn quy co: Ngan quy ng: ,
- Tién |- Vay va ng ngan
- DTTC ngéan|han
han N¢ kinh doanh:
- Phai trd nguoi .
Tai ban Nguon
<én Ng.mua ung von
) trude ngan
ngan | TS kinh doanh: |- Phdi tr4 nhan | han
han |2 Phai thu ngan | vién .
han : - Thué va cac
- Hang ton kho | khoan phai nop
- TSNH khéc nha nudc
- Phai nop khéc
- TS ¢6 dinh
~ | -DTTC dai han .
Tai _ _ Nguodn
- Phai thu dai voén
san ..
han dai
dai 4 +n . | Von chiisé hiru | han
- Bat dong san
han | |
dau tu
- TSDH khac

Hinh 1.1. Moi quan hé can doi co cau Tai san - Nguon von
Nguon: Tdac gid tw thiét ké dwa trén mdau bang cin doi ké todn - ban hanh kém theo Quyét

dinh s6 Ban hanh kém theo Quyét dinh s6 15/2006/QP-BTC ngay 20/3/2006 ciia Bo truong B Tai
chinh; va co sé 1y thuyét vé phan tich tai chinh doanh nghiép.
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Su ting giam cta von luu dong rong do anh hudng cia hai nhan té:
ngudn von dai han va tai san dai han. Ngudn vén dai han tang c6 thé do doanh
nghiép phat hanh thém vén c6 phan dé ting vn chua so hitu, lién doanh gop
von, tang loi nhuan giir lai hay phat hanh thém trai phiéu, ting cac khoan vay
tin dung dai han. Tai san dai han ting c6 thé do ting ddu tu may moc thiét bi,
cong nghé, xdy dung méi nhim mé rong quy mé san xuét kinh doanh.

o Nhu cdu vén lwu dong

Nhu cu vén luu dong 14 nhu cau von ngan han phét sinh trong qua trinh
san xuat kinh doanh cta doanh nghiép nhung chua dugc tai trg boi bén thir ba
trong qué trinh kinh doanh do.

Nhu cau vén leu dong = Tai san kinh doanh - No kinh doanh

Qua trinh san xuét kinh doanh ctia doanh nghiép thudng phat sinh cac
nhu cau vé nguyén vat li¢u phuc vu san XUAt, hang hoa luu thong , phai thu
ngan han tir khach hang, hay céc tai san ngan han khac. Nguon vén tai trg cac
nhu cau nay thuong dén tir cac khoan chiém dung tir bén thtr ba hay cac
khoan ng kinh doanh khong phai tra 14i nhu phai tra nha cung cdp, ngudi mua
ng trudc tién, bao hiém, kinh phi cong doan hay cac khoan thué va cac
khoan phai nop Nha nude. Nhu cau von luu dong duong chimg t6 mot phan
cac nhu cau phat sinh trong qua trinh san xuét kinh doanh chua dugc tai trg
boi ngudn von chiém dyng tir bén thr ba va ngugc lai.

Nhin chung khi nhu cau vén luu dong ting s& giy kho khian cho ngan
quy cua doanh nghiép, tuy nhién can phai phan tich 1& nguyén nhan cua su
thay d6i dé dua ra két luan phu hop. Su ting giam ctia nhu cau vén luu dong
c6 thé do nhiéu nguyén nhan nhu: do chinh sach wu dii tin dung lam ting phai
thu ngan han, do bién dong gia ca thi truong gay kho khin cho luu thong hang
hoa va lam tang luong hang tén kho, hay do cong ty chiém dung qua nhiéu

cac khoan tién luong nhan vién.
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e Von bang tién (Ngdn quy rong)

Vén bang tién 1a chénh 1énh gitta ngn quy c6 (gdm tién va cac khoan
dau tu tai chinh ngan han) va ngin quy no (gdm cac khoan vay va no ngin
han phai tra 1ai).

Xét dudi goc do thanh khoan, “Von bang tién = Ngdn quy c6 - Ngdn quy
ng”. Néu von bang tién duong hay ngan quy c6 16n hon ngin quy no, doanh
nghiép co6 thé hoan toan tra ngay cac khoan no ngin han. Nhu viy vén bang
tién nén duy tri duong dé dam bao kha niang thanh khoan ngan han.

Xét dudi goc d6 mdi quan hé gitra von luu dong thudng xuyén va nhu
cau von luu dong, “Von bang tién = Vén luu dong thirong xuyén - Nhu cau
von luu dong”.

b) Hiéu quda sir dung tai san va von

Hiéu qua str dung tai san va von cta doanh nghiép duoc do ludng, phan
tich va danh gia dua trén cac s6 liéu thu thap chu yéu tir bao céo két qua hoat
dong kinh doanh va bang cin ddi ké toan. Cac chi tiéu danh gia hiéu qua st
dung von ctia doanh nghiép ¢ thé chia thanh nim nhém: nhoém hé sb ning
luc hoat dong tai san, nhém hé s6 kha nang thanh khoan, nhém hé s6 don béy
tai chinh, nhém hé sb kha nang sinh 161 va nhoém hé ) gia tri thi truong.:

o Nhém hé sé nang lyc hoat dong cua tai san ngcfn han

Nang luc hoat dong cua tai san ngén han thé hién hiéu qua chinh sach tin
dung théng qua khoan muc khoan phai thu va hiéu qua quan tri hang ton kho.

V61 cac khoan phai thu, chi ti€u phan anh nang lyc hoat dong la vong
quay khoan phai thu va ky thu tién trung binh. Vong quay khoan phai thu do
ludng mic 6 dau tu vao cac khoan phai thu dé duy tri méc doanh thu can
thiét. Ky thu tién binh quan 14 chi tiéu nguoc cta vong quay khoan phai thu,
chi tiéu nay cho biét khoang thoi gian trung binh ké tir khi doanh nghiép xuét

hang dén khi thu duoc tién. Thong thudng, so véi ky trudc, vong quay cc
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khoan phai thu ting va ky thu tién binh quan giam néi 1én doanh nghiép quan
Iy hiéu qua cac khoan phai thu khién vén dau tu vao cac khoan phai thu it hon
va thoi gian ban chiu cho khach hang ngan hon. Tuy nhién trong mét sd
truong hop, vong quay khoan phai thu ting (hay ky thu tién binh quin giam)
lai cho thay su khong hiéu qua trong khau ban hang do chinh sach that chat
tin dung v6i1 khach hang ctia doanh nghiép. Nguoc lai, d61 khi vong quay céc
khoan phai thu giam (hay ky thu tién binh quan ting) phan anh chinh sach tin
dung ndi 16ng nham thu hat khach hang, mé rong doanh sé cua doanh nghiép
chtr khong phai do su quan Iy kém hi¢u qua cac khoan phai thu.

Vé6i hang ton kho, chi tiéu phan anh ning luc hoat dong 1a vong quay
hang ton kho va sé ngay mot vong quay hang ton kho. Vong quay hang ton
kho phan anh sb 1an trung binh hang ton kho luan chuyén trong mot chu ky.
S6 ngay mot vong quay hang ton kho 13 chi tiéu nguoc cua vong quay hang
ton kho, do luong khoang thoi gian tir khi doanh nghiép mua nguyén vat liéu
t6i khi san xudt xong san pham, ké ca thoi gian luu kho. Thong thuong, so voi
ky trudc vong quay hang ton kho giam cho thay thoi gian san xuét va luu kho
hang ho4 dai hon, hang ton kho luan chuyén chdm dan t&i & dong ngudn von.
Tuy nhién, d6i khi vong quay hang ton kho giam 1a két qua cua viéc ting du
trir nham thuc hién nghia vu hop dong hay dap tmg nhu cau tuong lai.

o Nhom hé s6 nang lyc hoat dong cua tai san dai han

Nang luc hoat dong cua tai san dai han dugc do luong bé'mg hiéu suét st
dung tong tai san va hiéu suat str dung tai san ¢ dinh. Cac hé s nay cho biét
kha nang tao ra bao nhiéu dong doanh thu dya trén mdi dong tai san va tai san
¢d dinh dua vao hoat dong san xuét kinh doanh. Thong thuong, hiéu Suét str
dung téng tai san va tai san cb dinh cao danh gia hi€éu qua hoat dong kinh
doanh va cong tac quan 1y tai san cang 16n. Khi danh gia nang luc hoat dong

cua tai san dai han, can phai xem xét xu hudng cua cac chi tiéu trén theo thoi
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gian va so sanh véi cac doanh nghiép cing nganh dé chi ra nhitng hiéu qua
hay yéu kém cua doanh nghiép. Ngoai ra, khi danh gia mirc d6 va xu hudng
ctia hiéu suat str dung tai san cb dinh, can cha ¥ téi nhiing yéu to anh hudng
t6i hé sd ndy nhu: mirc d6 hién dai ctia cong nghé, diy chuyén san xuit hay
phuong phap khau hao tai san cb dinh.
1.2.1.3 Don bdy tai chinh

Pon by tai chinh phan dnh mirc do st dung no vay trong co cau ngudn
von cua doanh nghiép. Bon brfly tai chinh c6 tinh hai mat, mdt mat giap gia
tang loi ich co dong va mat khac 1am gia ting rui ro tai chinh.

Téng no
Hé séng =
Tong tai san
EBIT

Heé s6 thanh toan 13i tién vay =
Lai tién vay phai tra
No dai han

Hé so6 no dai han =
No dai han + Vo6n chu so hitru

Pon bay tai chinh phan anh mic d6 sir dung no vay trong co ciu nguoén
von cua doanh nghiép. Bon bﬁy tai chinh c6 tinh hai mat, mdt mat giap gia
tang loi ich c6 dong va mat khac 1am gia ting rui ro tai chinh.

a) Ty $6 no

Ty s6 no do luong muc sir dung no cua doanh nghiép so véi tai san. Bén
canh d6, mot sb ty sb khac ciing dugc sir dung dé do luong mie sir dung no 1a
ty s6 no trén von chil s hitu va ty s6 ng dai han trén von cha sé hiru. Gia tri
clia cac ty s6 ndy cang cao cho thiy doanh nghiép cang phu thudc vao chi ng
va 10i ro tai chinh cao, tuy nhién ty s6 nay cao hay thap ciing phu thudc vao
ting nganh nghé hoat dong. Chu no thudng thich doanh nghiép co ty sé no

thap vi nhu thé cong ty c6 kha ning tra ng cao hon, con c6 dong thich ty sé
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ng cao vi nhin chung sir dung don by tai chinh gia ting kha nang sinh 10i cho
cb dong.
b) Nhom h¢é 56 kha nang thanh toan dai han

Cac chi tiéu danh gia kha ning thanh toan dai han bao gdm: ty sé kha
nang tra 1ai vay, ty s6 kha nang tra no, ty suat tu tai tro tai san dai han.

Ty sb kha nang tra 13i vay do ludng kha nang tra 13i vay bang khoan loi
nhuén hoat dong (EBIT) ctia doanh nghi¢p. Kha nang tra 1ai phu thudc vao
kha nang sinh 161 (EBIT) va mtic d0 st dung ng. Mtc d¢ sit dung ng 16n
nhung kha ning sinh 101 thap thi ty s6 nay giam va rii ro. Ty s6 ndy cang cao
thi rui ro khong thé chi tra 13i vay cang thip va nguoc lai.

Ty s6 kha ning tra ng phan anh toan bd trach nhiém tra no cta cong ty
bao gom chi phi l4i vay, ng gdc va tién thué.

Ty suat tu tai tro tai san dai han do luong murc do tai trg cho tai san dai
han bang von chil s& hitu. Vén chu sé hitu 1 nguén vén 6n dinh va doanh
nghiép khong phai chiu ap luc chi phi 1ai vay. Toan bd tai sdn dai han dugc tai
tro bang von chi s¢ hiru thé hién kha ning tai chinh viig vang.
¢) DBé bay tai chinh (DFL)

Do bay tai chinh (Degree of Financial Leverage) 1a mirc do theo dé cac
chtmg khoan c6 thu nhap cd dinh gom trai phiéu (ng) va cb phiéu wu dai duge
sir dung trong co cau ngudn von doanh nghiép. P9 bay tai chinh tai mot mirc
EBIT xéc dinh dugc dinh nghia 14 phan trim thay ddi cua thu nhap cd phiéu
thuong so v&i phan tram thay doi ciia EBIT. Nhu vay, do bay tai chinh cho
biét khi EBIT thay doi 1% thi EPS s& thay d6i bao nhiéu %. Viéc dung no va
c6 phiéu wu dai gin lién véi cac nghia vu tai chinh nhu tra no goc, 13i vay,

thanh toan ¢ tirc uu dai va lam tang do bay tai chinh.

Do bay tai chinh (DFE) duoc tinh theo cong thurc:
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% thay doi EPS EBIT
DFLgpir = > = -
% thay doi EBIT Co tuc uu da
EBIT - Lai vay -

1 - Thué sudt

Pon bay tai chinh dung cac chi phi tai chinh ¢ dinh 1am diém twa va
dung EBIT lam luc tac dong dé khuyéch dai EPS. Pic diém nay khién don
bay tai chinh duoc coi 1a con dao hai ludi. Pon bay tai chinh 16n co thé
khuyéch dai su gia ting nho trong EBIT thanh sy gia ting trong thu nhap cd
phan cho ¢6 doéng thudng nhung ciing c6 thé phong dai sy sut giam trong thu
nhap cb phiéu thuong khi EBIT giam. Mit khac viéc sit dung don bay tai
chinh cao lam tdng rui ro tai chinh va anh huong té1 kha nang thanh khoan
cua doanh nghiép.
1.2.1.4 Kha nang sinh loi

Kha nang sinh 15i (profitability): La thudc do hiéu qua bang tién.

a) Kha nang sinh loi doanh thu (ROS - Return on Sales)

Kha nang sinh 161 doanh thu phan anh mbi quan h¢ gitra lgi nhuan va
doanh thu. Tuy vao muc dich danh gia hi€éu qua cua tirng loai hoat dong kinh
doanh ma co thé str dung céc chi ti€u lgi nhuan khac nhau nhu: 191 nhuan gop
ban hang va cung cép dich vy, 1oi nhuan thuan tr hoat dong kinh doanh, lgi
nhuan trudce (sau) thué va twong ung theo d6 1a céc chi tiéu vé doanh thu nhur:
doanh thu thuan ban hang va cung cp dich vu, doanh thu tir hoat dong kinh
doanh (gdm doanh thu thuan va doanh thu tai chinh), tong doanh thu va thu
nhédp khac. Thong thuong, cic chi tiéu kha ndng sinh 161 doanh thu cao cho
thiy doanh nghiép quan 1y t6t chi phi hoat dong kinh doanh hoic thuc hién
céc chién luoc canh tranh chi phi.

b) Kha néng sinh 10i tong tai san (ROA - Return on Assets)
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Kha ning sinh 161 tong tai san phan anh mdi quan hé giita loi nhuén va
tong tai san hién co cta doanh nghiép. Tuy theo muc dich phan tich, co thé st
dung céc chi tiéu lgi nhuan khac nhau. Néu sir dung chi tiéu lgi nhuan hoat
dong (hay loi nhuén trude thué va 1ai vay EBIT) thi hé sd nay danh gia kha
nang sinh 161 cua tai san cho ca chu s¢ hiru va chu no. Néu st dung chi tiéu
loi nhudn trude (sau) thué thi hé s nay chi danh gid kha ning sinh 101 coa
tong tai san cho chu sé hitu.

ROA = (Thu nhép sau thué + Tong chi phi tra 14i)/Gia trj tong von binh quan
¢) Khd nang sinh 10i von chii sé hitu (ROE — Return on Equity)

Kha nang sinh 16i vén chu so hitu phan anh mdi quan hé gitta loi nhuan
v6i phan von ctia cha so hitu doanh nghiép. Chi tiéu loi nhuan duge st dung
dé phan tich co thé 1a 1oi nhuan trude hodc sau thué. Tuy nhién, 191 nhuan sau
thué dugc wa dung hon boi ddy 1a phan loi nhuan cudi cing ma chi sé hitu
nhan duoc sau qua trinh san xuat kinh doanh.

ROE = Loi nhuén rong/Vén cb phan.

ROE 1a thu6c do chinh xac nhat dé danh gia mot ddng von bo ra va tich
lity duoc tao ra bao nhiéu dong 10i. ROE cang cao cang chung to doanh
nghiép str dung hiéu qua dong von cua cb dong, nghia 13 doanh nghiép di can
d6i mot cach hai hoa gilta von co dong véi von di vay dé khai thac loi thé
canh tranh ctia minh trong qué trinh huy dong von, mo rong quy moé.

d) Phuwong phap phan tich tai chinh Dupont

Phuong phép phan tich tai chinh Dupont con dugc goi 1a phan tich tach
doan, duoc thuc hién b?mg cach taich ROE thanh cac nhan t6 khac nhau, nham
phan tich anh huong cia cac nhan t6 d6 ti thu nhap cua chil s& hiru va cho
phép danh gia cac nhan té anh hudng toi két qua kinh doanh.

__Loi nhuén sau thué Loi nhuan sau thué EBIT
~ Loi nhuan truée thué * EBIT X Tong doanh thu

ROS
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ROA = ROS x Hiéu suét str dung tong tai san
Hoac:

ROA = Lii gdp x Vong quay tong tai san

Lo1 nhuan rong Doanh thu
= X
Tong tai san Tong tai san binh quan
g A 1

ROE =ROS x Hiu suat str dyung tong tai san x 1-T9 s6 no
Hoac:

Lai rong Doanh thu Tong tai san

ROE = X X
Doanh thu Tong taisdn  VOn chu s& hitu
Trong do:

Vén chii s¢ hitu = Tai san (A) - No (D)
Tong tai san/Von chu s hitu = 1/(1-D/A)
ROE ting khi ROS, doanh thu/Tai san va don by tai chinh ting
Nhu vay, ROS chiu anh huéng tir 13i vay va thué phai nop. Trong khi do,
ROA do ludng bang loi nhuan sau thué trén tong doanh thu 1a két qua tong
hop cua kha nang sinh 161 doanh thu va nang luc hoat dong cua tai san, theo
d6 ROA thap co thé do quan 1y tai san kém 1am ning luc hoat dong tai san
thap hodc do quan 1y chi phi khong tét 1am kha nang sinh 101 doanh thu thap
hodc do két hop cé hai 1y do trén. P6i v6i ROE, chi tiéu nay chiu anh huong
ctia ba nhan t6: kha nang sinh 10i doanh thu, ning lyc hoat dong cua tai san va
s6 nhan von cha so hitu.
Theo d6, doanh nghiép c6 thé ting ROE bang cach quan 1y tét chi phi,
nang cao hiéu suit stir dung tong tai san (ROA), hodc ting ty 16 don bay tai
chinh (str dung nhiéu ng hon dé tai trg cho tong tai san).

1.2.1.5. Nhém cdc hé sé thi truong
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Cac nhom hé sb hoat dong tai san, hé s6 thanh khoan, hé sb do béy tai
chinh va hé s6 kha ning sinh 10i néu trén chi phan anh tinh hinh quéa kha va
hién tai cia doanh nghi¢p, con gia tri tuong lai cia doanh nghi¢p phu thudc
vao ky vong cua thi truong. Cac hé $b gia tri thi truong nhu P/E va M/B duoc
str dung dé do luong ky vong ctia nha dau tu vao doanh nghiép. Ty s6 P/E cho
biét nha dau tu sin sang tra bao nhiéu tién dé c6 duoc mot dong thu nhap trén
cd phan thuong, trong khi d6 ty s6 M/B so sanh gia tri thi truong cua cd phiéu
v6i gia tri s6 sach cua nd. Cac hé sb nay cang 16n, ky vong cua thi truong vao
doanh nghi¢p cang cao.
1.2.1.6 Chi phi von va EVA
a) Chi phi sir dung von

Khi von duge dua vao st dung, it nhét né phai sinh 161 & mgt muc
c6 thé bu dap duoc chi phi dé c6 duge khoan von d6. Vi vay chi phi sir
dung von chinh 1a m@c doanh lgi ma doanh nghiép can phai dat duoc tur
nguén tai tro von da luya chon dé dam bao cho thu nhap hi¢n tai cua chu
s& httu khong bi suy giam.

Trong tai chinh doanh nghiép, chi phi st dung vén 1a cac khoan
chi phi co hdi, khéng dugce sir dung trong hach toan ké toan gdém: chi
phi st dung von cha sd hitu va loi nhuan giit lai.

Muc dich cuia viéc xac dinh chi phi st dung von nham dé danh gia
va lya chon cac dy an dau tu.

- Chi phi str dung vén s& hitu 1a suét sinh lgi ma cac nha dau tu von
s& hiru doi hoi img véi rui ro cua ngéan luu tr cong ty

- C6 hai phuong phap chinh dé xac dinh chi phi sit dung vén so
hitu 1a: M6 hinh ting truéng co tic SML hoic CAPM

e Phuong phép theo mé hinh tiang truong co tic
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Cong thitc mo hinh tang trudng cd tirc va sip xép lai phuong trinh

dé tim RE

D1

Po
RE - g
D1

RE = +g

Po
Trong do:

+ D1: C6 tlc ¢ giai doan t
+ Po: Gi4 hién tai caa ¢ phiéu
+ RE: ty 18 loi nhuén yéu cau tir ¢6 phiéu thudng
+ g: ty 1€ tang trudng
e Phuong phap SML

Cong thtre tinh chi phi st dung von sd hiru

Ry = R}" + e (E(Ry) _Rf)

Trong do:
+ Rf : 14 14i suét phi rui ro
+ E(RM) — Rf: Pén bu rai ro thi trudng
+ BE: Rii ro hé thong cia tai san
b) EVA (Economic Value Added ) gid tri kinh té ting thém
Theo dinh nghia ctia Cong ty Stern Stewart: “Gia tri kinh té tang thém
la thudce do phﬁn thu nhép tang thém tir chénh I¢ch gitra 191 nhuan hoat dong
trudce 131 vay sau thué va chi phi sir dung von”.
Co sé xac dinh EVA:
EVA =NOPAT — (TC x WACC)
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Trong do:

- NOPAT (Net Operating Profit after tax): Loi nhuan trudc lai vay va
sau thué = Loi nhuén sau thué + 13i vay x ( 1- thué suat thué TNDN)

- TC: (Total capital): Vén dau tu xac dinh bang tong tai san binh quan
trén bang can doi ké toan.

- WACC: Lii suét sir dung von binh quan gia quyén theo ty trong céc
ngudn von (bao gém ca vén vay va von chi s hitu) .

Uu diém noi bat nhat ciia thuée do EVA 1a c6 tinh t6i chi phi sir dung
von chu, day 1a chi phi co hoi khi nha dau tu b von dau tu vao linh vuc kinh
doanh nay thay vi linh vuc kinh doanh khac, qua d6 co thé xac dinh chinh xéc
gia tri thuc sy dugc tao ra cho cac nha dau tu, co dong trong mot thoi ky nhat
dinh. Céc thudc do khac khong tinh téi loai chi phi nay. Thir hai, khi xac dinh
EVA doi héi cac chi tiéu duoc phan anh theo quan diém kinh té khic phuc
duoc han ché cua cac thude do truyén théng khac khi str dung s6 liéu ké toan
phuc vu cho vi¢c tinh toan. Vi vay, khi tinh todn EVA can phai dua trén quan
diém kinh té coi tat cac céc nguén von duge huy dong vao hoat dong dau tu,
san xuat kinh doanh déu phat sinh chi phi sir dung v6n va phai duoc phan anh
theo co so tién.
1.2.1.7 Banh gid rii ro phd san (hé sé phd sin Z )

Hé s6 nguy co pha san, hay con goi 1a Z score do nha kinh té hoc Hoa
Ky Edward 1. Altman, giang vién truong dai hoc New York thiét lap. Hé )
nay dung dé ap dung cho cac doanh nghiép. O Hoa Ky, chi s6 Z score da du
doan tuwong ddi chinh x4c tinh hinh pha san cta cac doanh nghiép trong twong
lai gan. C6 khoang 95% doanh nghiép pha san dugc du bao nhd Z score trude
ngay sap tiém mot nam, nhung ty 1& ndy giam xudng chi con 74% cho nhiing
du bao trong vong 2 nam.

Cong thirc tinh hé s6 nguy co phé san:
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Z score = 1,2*A1+1,4*A2+3,3*A3+0,6*A4+1,0%A5
Trong do:
Al = Vén luan chuyén (=Tai san ngan han —No ngin han)/Téng tai san
A2 = Loi nhuan chua phan phdi/Tong tai san

A3 = EBIT (Loi nhuan trude 13i vay va thué)/Tong tai san

A4 =(Gia thi trudng cta cd phiéu*Sé luong cd phiéu luu hanh)/Tong ng

A5 = Hiéu qua str dung tai san (=Doanh thu/Tong tai san)

Sau khi d3 tinh toan dugc hé sd Z, cac doanh nghiép s& dbi chiéu voi
bang gia tri sau:

Néu Z score >= 2,99 Doanh nghiép c6 tai chinh lanh manh

1,81< Z score < 2,99: Doanh nghiép khong c6 van dé trong ngan han,
tuy nhién can phai xem xét diéu kién tai chinh mot cach than trong;

Z score <= 1,81: Doanh nghiép c6 van dé nghiém trong vé tai chinh
1.2.2 Phdn tich dong tién (muc dich, khdi qudt vé phwong phdp)
a) Muc dich: phan tich dong tién 1 cach co ban chi ra ludng tién dich chuyén
ctia dong tién. Ching duoc sir dung dé trinh bay xem tién di duogc st dung
nhu thé ndo trong qua khtr va mot bao cédo nhu vay co thé duoc 1am ra dé
chtng minh cac quy s& duoc str dung nhu thé nao trong twong lai
b) Khdi qudt vé phwong phap:

So d6 dudi ddy sé& chi ra chu ky cua dong tién tham gia kinh doanh cua
cac doanh nghiép:

Tién mit --> Cac khoan phai tra --> Mua sam NVL --> Qua4 trinh san
xuét --> Thanh pham ton kho --> Thém loi nhuan gop --> Cac khoan phai thu
--> Tién mit.

Khi phan tich dong tién ciia doanh nghiép, ta di phan tich cac hé s6 sau:

- Hé sb dong tién vao tir hoat dong kinh doanh so véi tong dong tién vao
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Luu chuyén thuan tir hoat dong kinh doanh dwong (thu>chi) thé hién

cong ty 1am dn c6 hiéu qua, c6 kha ning tra ngay cac khoan ng dén han.
- Hé s6 dong tién vao tir hoat dong kinh doanh cho biét ty 1€ tao ra nguén

tién vao tir hoat dong kinh doanh chinh ctia doanh nghiép. Thong thuong néu
doanh nghiép khong c6 nhimg bién dong tai chinh dic biét thi ty 1¢ nay kha
cao (khoang 80%), day 1a ngudn tién chi yéu dung trang trai cho hoat dong
dau tu dai han, tra 13i vay, ng géc, cd tuc.

Dong tién tir hoat dong kinh doanh bao gém cac khoan muc sau:

Loi nhuan rong: (Lai +, L -)

Khau hao co ban (L&i +, L3 -)

Chi phi tra 1ai vay (+)

Tang giam nhu cau vbn luu dong (Tang -, giam +)

- Hé s6 dong tién tir hoat dong dau tu so véi tong dong tién vao

Luu chuyén thuan tir hoat déng dau tu dwong (thu>chi) thé hién quy mé

cua doanh nghi¢p bi thu hep. Vi s6 tién thu duoc tir khiu hao, ban tai san ¢b
dinh s& 16n hon s6 tién mua sim tai san ¢ dinh khac.

+ Dong tién tir hoat dong dau tu bao gom cac khoan muc sau:

Chi dau tu TSCD (-)

Voén luu dong ban dau (-)

Chi gop vén kinh doanh (-)

Thu tir gép von kinh doanh (+)

Gia tri thu hoi:

Gi4 tri thanh Iy TSCD (+)

Vén luu dong thu hoi cudi ky (+)

- Hé s6 dong tién vao tr hoat dong tai chinh so vdi téng dong tién vao
Luu chuyén thuan tir hoat dong tai chinh duong thé hién luong von cung g

tor bén ngoai tang. Diéu nay thé hién tién tao ra tir hoat dong tai chinh 1a do su
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tai tro tir bén ngoai va doanh nghiép c6 thé phai phu thudc vao cac ngudn vén
tr bén ngoai.

Hoat dong tai chinh la nhitng nghiép vu lam thay doi co cdu tai chinh cta
doanh nghiép. Cu thé: ting, giam cac khoan vay; ting giam von chu sé hitu
khi huy dong, phat hanh c6 phiéu; mua lai trai phiéu, c6 phiéu; tra cb tirc, loi
nhuan gitr lai.

Néu Iuru chuyén tir hoat dong kinh doanh khong du cho hoat dong dau tu
budc doanh nghiép phai diéu phdi dong tién tir hoat dong tai chinh. D6 c6 thé
1a mot khoan vay sé& dugc ting 1én, phat hanh thém co phiéu hay 14 sy giam di
hozc tham chi ngung tra cac khoan cb tic.

Dong tién tir hoat dong tai chinh bao gdm céac khoan myc sau:

Von ty c6 (+)

Vay dai han (+)

Tra ng vay dai han (-)

Vay ngan han (+)

Tra no vay ngan han (-)

Tra 1ai vay (-)

Chi cd tirc, quy phuc loi, khen thudng (-)

Strc manh cua doanh nghiép thé hién trudc hét & kha nang tao tién tur

hoat dong kinh doanh, khong phai tién tao ra tir hoat dong dau tu hay tai

chinh, day chinh 1a viéc xac dinh mirc do 6n dinh ctia mét doanh nghiép.
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Chuwong 2

Phan tich tinh hinh tai chinh caa
Cong ty Du lich LAm Pong

2.1 Khdi qudt vé céng ty
2.1.1 Lich sw hinh thanh

Cong ty Du lich Lam Péng duogc thanh 1ap tir nim 1976 véi chirc
ning 1a “Ban giao té” cia tinh. Ban dau tir mot vai co s don tiép khach
luu tra va phuc vu an udng, dan din cong ty duoc Uy ban nhan dén tinh
cap thém mot sé co so, dong thoi trong qua trinh kinh doanh cong ty da
str dung cac nguén von cia minh dé mua lai mot sd biét thy cua tu nhan
nham ting cudng ning luc phuc vu cia cong ty.

Nam 1992, thuc hién Nghi dinh sd 388/HPBT cua Hoi déng Bo
Truéng (nay 1a Chinh phu) cong ty dwoc thanh 1ap lai theo Quyét dinh
sb 648/QD/UB-TC ngay 09/10/1992 ctia Uy ban nhan dan tinh Lam
Pong va Giay phép diang ky kinh doanh s6 103906 ngay 26/10/1992 ciia
Trong tai kinh té tinh Lam Pong.

Nam 1993, thuc hién cha truong ctia Uy ban nhan dan tinh Lam
Bf’)ng, cong ty Dich vu du lich Pa Lat (don vi tryc thudc Uy ban nhan
dan thanh phé Pa Lat) dugc sap nhap vao cong ty Du lich Lim Pong va
léy tén la Cong ty Du lich - Dich vu Lam Béng, co tru s¢ dong tai s 04
Tran Quéc Toan, thanh phé Pa Lat;

Niam 2004, Thuc hién chu truong cd phan hoa doanh nghiép, Uy
ban nhan dan tinh Lam Pdng quyét dinh tach mot phan Cong ty Du lich
- Dich vu Lam Dong dé tién hanh c¢6 phan hoa va thanh 1ap Cong ty c6

phén Dich vu du lich Da lat; phﬁn con lai tiép tuc hoat dong va l?iy tén
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Cong ty Du lich Lam Pdng - 1a doanh nghiép Nha nudc, chu s hiru 1a
Uy ban nhéan dan tinh Lam Poéng. Vi vdy, nim 2004 cong ty Du lich
Lam Pong chinh thtc duoc thanh 1ap (tén giao dich Dalattourist) theo
Quyét dinh s6 107/2004/QD-UB ngay 02/7/2004 cua Uy ban nhan dan
tinh Lam Pong, Gidy chung nhan diang ky kinh doanh s6 112982/GCN-
KHDT ngay 16/6/2000 do S¢ Ké hoach Pau tu tinh Lam Pong cép,
thay doi 1an 1,2,3 va 1an 4 vao ngay 14/01/2005. Tru s& chinh tai s6 10
duong Quang Trung, Phuong 9, thanh phd Pa Lat.

2.1.2 Co ciu bj mdy té chire

a) So dé bé mdy té chire

! !

PHONG PHONG TAI CHINH PHONG TO CHUC
KINH DOANH - KE TOAN HANH CHINH

Hinh 2.1: So' @6 b§ may to chirc Cong ty Du lich Lim DPong

Nguon: Téc gia ti thiét ké theo mé hinh té chirc ciia Dalattourist

b) Cac don vi truc thuoc: Dalattourist gé‘m cdc don vi truc thuoc sau:
- Van phong cong ty;
- Khu du lich Langbiang;
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- Khu du lich Cép treo

- Khach san Hai Son;

- Khu du lich Datanla;

- Nha hang Thuy Ta;

- Trung tam lir hanh Pa Lat;

- Chi nhanh Thanh phé H6 Chi Minh;
Ngoai ra, cong ty lién doanh, lién két véi:

- Cong ty IMS Empress hotel;

- Cong ty lién doanh Sai Gon - Lam Pong.
2.1.3 Cac linh vuc kinh doanh cua cong ty:
a) Cac linh vyc kinh doanh:

Cong ty du lich Lam Pong - Dalattourist 14 mot té chuc kinh té c6
tu cach phap nhan doc 1ap phu hop véi phap luat Viét Nam, c6 con dau
riéng, hach toan kinh té doc 1ap; Nganh nghé kinh doanh chinh: khach
san, nha nghi, nha hang an uéng va cac hoat dong dich vu du lich khac
(hudng dan du lich, van chuyén, 1t hanh va ban hang luu niém), to chirc
tham quan théng canh, khu vui choi, giai tri va cac dich vu khéc.

b) Pdc diém kinh doanh:

Nganh Du lich rdt nhay cam véi tinh hinh kinh té: do vy hoat dong kinh
doanh ctia Dalattouist ciing chiu nhiéu anh huéng ctia nén kinh té vi mé. Du
lich 1a nganh tuy khong tao ra co s¢ vat chit va dau vao cho cac nganh khac,
nhung khi nén kinh té thinh vuong thi nhu cau du lich cua con nguoi tang cao
va thic ddy doanh s ciing nhu loi nhuan cta nganh. Song, khi kinh té suy
thoai, doanh s6 va loi nhuan nganh du lich cling s& bi sut giam do nguoi dan
han ché nhu cau di du lich.

Ty trong tai san ngdn han thdp hon tai san dai han: Trong co cAu tai san

cua Dalattourist va cong ty ¢ phﬁn Dich vu du lich ba Lat (don vi so sanh),
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tai san ngin han thudng chiém ty trong nhé hon tai san dai han. Tuy nhién, do
dic diém cua nganh du lich 1a phuc vu cac dich vu cho khéach hang (nhu dich
vu an udng, vui choi giai tri va phong ngu..), nén luong tién mit tai doanh
nghiép rat 16n va chiém ty trong 16n nhét trong tai san ngan han, 1a do khach
hang thudng thanh toan bang tién mit cho cong ty ngay sau khi dich vu phat
sinh.

Ty trong nguén von chiém dung twong déi Iém: Dalattourist c6 ngudn von
chiém dung kha 16n, chu yéu 1a s6 tién phai tra can bd cong nhan vién (do tién
lwong thanh toan gbi dau thang sau tra luong cho thang trudc), tién ng thué
cua Nha nude va cac quy khen thudng, phuc lgi.

Vé nguon von hoat déng: La Doanh nghiép nha nudc nén Dalattourist
dugc Nha nudce (cu thé 1a Gy ban nhan dan tinh Lam Pong) dau tu vén khi
moi thanh 1ap hodc du tu bd sung trong qua trinh hoat dong. Di voi von luu
dong, nha nudc cap theo dinh mirc mot phan, phan con lai doanh nghiép duogc
vay wu déi dau tu tir ngudn Quy dau tu phét trién Lam Dong véi 13i suat thap,
hodc vay ng cac ngan hang thuong mai va chiu i suat thi trudng.

La doanh nghiép thudc khu vuc kinh té nha nudc nén Dalattourist thudng
chi dugc phép huy dong von dudi mot sd hinh thirc nhét dinh, cac kénh huy
dong von do 1a:

Thir nhdt, huy déng von tir Ngan sach nha nude: Cac doanh nghiép khi c6
nhu cau vé von c6 thé dé nghi nha nude xét duyét cap von cho doanh nghiép
minh. Pay la nguén von dic biét, chi cac doanh nghi¢p nha nudc mdi co6 dac
quyén duoc yéu cau va day ciing 1a ngudn vén chu luc cta cac doanh nghiép
nha nudec.

Thit hai, huy dong vén thong qua hoat dong lién doanh, lién két: Pay 1a

vigc gop tién hodc tai san voi cac doanh nghiép khac d€ mé rong san xuat
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kinh doanh. Doanh nghiép c6 thé lién doanh lién két v6i cac doanh nghiép, to
chuc khac dé huy dong vén.

Thit ba, huy dong von bang cach di vay: Doanh nghiép cé thé dap tmg
nhu cau vén ctia minh bang cach di vay nhiing khoan tin dung dai han, ngin
han, hodc trung han tir cdc ngan hang thuong mai va cac t6 chirc tin dung
khac, cac doanh nghiép khac, cac ca nhan (ké ca cac can b cong nhan vién
trong doanh nghiép). La doanh nghiép nha nuéc do Uy ban nhan dan tinh
Lam Pong thanh lap, nén Dalattourist dugc wu tién vay von uu dai véi 13i suat
thap tir Quy dau tu phat trién tinh Lam Pong.

Ngoai ra, doanh nghiép c¢6 thé huy dong vén cho san xuat kinh doanh tir
chinh cic quy cua doanh nghiép. Nha nudc c6 quy dinh cu thé vé viéc su
dung cac quy nay.
¢) Hach todn ké todn: Cac don vi truc thudc Dalattourist thuc hién ché do
hach toan bao s6, phong Ké toan - Tai chinh ctia cong ty tong hop va hach
toan toan cong ty.

2.1.4 Loi thé va bit lgi thé canh tranh ciia cong ty
a) Loi thé:

Vé dia diém kinh doanh: voi dic diém khi hau cta thanh phd Pa Lat
quanh ndm mat mé (nhiét do trong ngay thuong duy tri trong khoang tir 17°C
dén 28°C), Pa Lat 1a thanh phd du lich n6i tiéng trong nudc va trong khu vuc;
bén canh d6 Da Lat con c6 nhiing canh quan tuyét dep ma thi€én nhién ban
tang nhu: thac Prenn, thac Cam Ly, thac Datanla, H6 Tuyén Lam....do do, s6
luong khach dén Pa Lat hang ndm déu duy tri 6n dinh, dic biét 1a khach du
lich trong nudc. Vi vay, 1a don vi kinh doanh trong linh vyc du lich trén dia
ban thanh phé Da Lat, Cong ty Du lich Lam Pdng dugc huong loi thé wu di

vé thién nhién.
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Vé quan ly: Dalattourist c6 quy md vira, vi vy b may t chirc kha don
gian, khong qua cong kénh, twong dbi 6n dinh va hau nhu khong c6 nhiéu x40
tron vé nhan su.

Vé tang trwong: Toc d6 ting truong két qua kinh doanh va tai san binh
quan 2009-2011 caa Dalattourist kha cao so voi mot sé cong ty cling nganh
trén dia ban tinh LAm Ddng..

b) Bdt loi thé:

Vé lao dong: 1a doanh nghiép Nha nuéc duoc thanh 1ap voi tién
than 13 Coéng ty Du lich - Dich vu Lam Pdng, nén cong ty phai tiép
nhan nhiéu lao dong 16n tudi (lao ddng trén 45 tudi chiém khoang gan
15 sb lao dong hién co6 cua Dalattourist), mac du co nhiéu kinh nghi¢m,
nhung cac lao dong nay do anh huong cua thoi ky kinh té quan liéu bao
cip nén kém niang dong, thiéu k§ ning vé kinh doanh du lich va hau
nhu khong c6 kha ning giao dich bang tiéng Anh; trong khi nganh du
lich 1a nganh niang dong doi hoi phai thuong xuyén tuyén dung céc lao
dong tré c6 ngoai hinh dep va gidi chuyén mon vé kinh doanh du lich,
gioi ngoai ngit, thai do phuc vu tdt; song 1a doanh nghiép Nha nudc nén
Dalattourist khong thé cho cac lao dong 16n tudi nghi viéc dé tim cong
viéc khac phu hop hon, trong khi d6 hé sé luong ciia cac lao dong nay
lai cao, d phan nao anh huong dén tryc tiép dén chi phi cua doanh
nghiép dan dén sic canh tranh kém hon va hiéu qua kinh doanh chua
dat dwoc nhu tiém luc.

Vé von chii s¢ hiru: 1 doanh nghiép nha nudc do Uy ban nhan dan tinh
Lam Pong thanh 1ap va cap von chi so hitu, tuy nhién do diéu kién ngan sach
dia phuong con eo hep, nén hau nhu Dalattourist khong duoc cip bo sung von
chu s¢ hitu, do vay Dalattourist khong co von dau tu véao céac du an 16n dé tao

budc dot pha trong kinh doanh.
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Vé su canh tranh: Pia diém kinh doanh cta Dalattourist va cac cong ty
du lich khéc trén dia ban tinh LAm Pong hau hét nam & dia thanh phé du lich
Pa Lat, chinh vi vdy su canh tranh giita cdc doanh nghiép rat 16n dic biét 1a
sy canh tranh gitta doanh nghi¢p nha nuéc va cac doanh nghi¢p tu nhan
(doanh nghiép tu nhan thuong hét stc ning dong trong kinh doanh). Trong
nén kinh té hoi nhidp manh mé nhu ¢ nudc ta hi¢én nay, cung voi su
bung nd cua thong tin truyén thong, thi cong tac tiép thi ciia cac don vi
kinh doanh du lich tu nhan trén dia ban thanh phé Pa Lat ngay cang
phat trién, chat lwong dich vu luu tra du lich cua cac doanh nghi€p tu nhan
ngay cang dugc nang cao, nhiéu co sé luu tri du lich da chu dong trong viéc
dao tao nhan lyc theo tiéu chuan khu vuc va qudc té; tng dung cong nghé méi
trong thanh toan, dit phong qua mang, tao nhiéu dich vu thuan lgi cho khach
hang. Trong khi d6, la doanh nghi¢p Nha nudc nén Cong ty Du lich Lam
Pong chua that sy chi dong nam bat co hdi va khong niang dong bang cac
don vi tu nhan, do dé strc €p canh tranh dang 1a diém bat loi 1on ddi véi doanh
nghiép.

Ngoai ra, thoi gian gan ddy do anh hudng cia suy thoai kinh té toan
cau, dic biét 1a cudc khung hoang n¢ cong tai cac nudc Chau Au dang lan
rong, lam phat ting cao, da sé ngudi dan trong va ngoai nude phai that chat
chi tiéu, wu tién dit 1én hang dau ciia ngudi dan trong bdi canh nay 1a tiéu
dung cac mit hang thiét yéu, con du lich chi 1a nhu cu cta nhitng gia dinh
khong qua chat vat vé kinh té, chinh vi vay lugng khach du lich 1én Da Lat
cling giam di so voi nhitng ndm trude... tir 6 cling 13 tac nhan bat lgi anh

hudng khong nhé dén viée kinh doanh ciia Cong ty.
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2.2 Phan tich thuc trang tinh hinh tai chinh ciia Céng ty Du lich Lim Péong
2.2.1 Khdi qudt vé tinh hinh tai chinh ciia Céng ty (giai doan 2009-2011)

Tir ndam 2009 dén nam 2011, vé co ban Dalattourist luén 1a don vi dimg
dau cac doanh nghiép hoat dong trong linh vuc kinh doanh du lich trén dia
ban tinh Lam Pdong. Doanh thu cuia cong ty tuong dbi 6n dinh, ndp ngan sach
dung trong top mudi cic doanh nghiép Nha nudc trén dia ban tinh Lim Ddng.
Niam 2011, mic du kinh té thé gidi khing hoang, nhat 13 kinh té cta cac nudc
chau Au, nhung doanh thu ctia cong ty van ting trudng kha tot.
2.2.1.1 Bién dong vé tai san, nguén von trong giai doan (2009-2011)

Tinh hinh tai chinh tong quat cta cong ty, trudc hét thé hién qua viéc
bién dong tong sb tai san va ngudn von cla cong ty qua cic nim cb so sanh
v6i mot don vi khac cing nganh d6 1a cong ty co phan Dich vu du lich Pa Lat
- don vi kinh doanh du lich trén dia ban thanh phd Da lat, ¢6 co cau nganh
nghé kinh doanh tuong d6i gidng Dalattourist va c6 cing tién than voi
Dalattourist, nhung da dugc nha nudc tach ra tién hanh ¢ phﬁn hoa vao nam
2004, hién tai cong ty ¢6 phan Dich vu du lich Pa Lat ¢c6 100% von tu nhan.
Viéc phén tich tinh hinh tai chinh cta coéng ty Du lich Lam Pong duoc dua
trén co so dit liéu bang sd can ddi ké toan ndm 2009, ndm 2010 va nam 2011.
a) Tinh hinh sit dung va bién dong vé tdi san:

Nhdn xét chung:

Co cdu tai san: Cac cong ty nganh du lich trén dia ban tinh LAm Pong
c6 dic diém chung 1a ty trong tai san ngan han binh quan chiém khoang gan
50% tong tai san, véi mdi cong ty khac nhau ty trong ndy c6 thé dao dong
trong khoang 20-60%, trong d6 chiém ty trong 16n nhat 13 tién va tuong
duong tién. Bén canh d6, do dac thu cua nganh du lich, hang hoa chu yéu 1a
thire an twoi sdng va cac dich vy du lich nén lugng hang ton kho chiém ty

trong rat nho trong tong tai san (chiém t6i da khoang 1%/tong tai san).
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Dalattourist ciing ¢ co cdu tai san tuwong tu: tai san ngin han binh quan 2009-
2011 chiém khoang 38% tong tai san, hang ton kho binh quan chiém khoang
0,7% tong tai san.

Bang 2.1. Tai san va tdc d) ting truéng Tai sin cia Dalattourist

Py e 4xs 2 oA Ta t 2 tai
Gia tri tai san (Triéu ang truong tai

2 gen . £ P N: 2 (O 2 . A
Chi tiéu déng) Toc df tang tai san (%) san bl:)lh quin
(%)
TAI SAN 2011 2010 2009 2011 | 2010 | 2009 |Dalattourist DYDL
ba Lat
A. Tai san NH 32.216 | 17.781 | 13.808 | 81,18 | 28,77 | 97,60 | 69,18 | -22,65
L. Tién 30.750 | 17.097 | 11.388 | 79,86 | 50,13 | 89,17 | 73,05 9,32
I1. Pau tu tai
chinh NH 0 0 0 0 0 e w | -55.84
ghphal thungan | -qq 415 1.873 | 89.88 |-77.84 | 270,89 | 9431 | 31.89
IV. Hang tbn kho | 577 242 321 138,43 | -24,61| 29,96 | 47,93 5,38
V. TSNH khéc 101 27 226 | 274,07 | -88,05| 4,63 63,55 | -2,31

B. Tai sain DH 37.405 | 31.253 | 36.078 | 19,68 | -13,37| -29,74 | -7,81 32,49

I. Céc khoan phai

.. 12.543 479 1.181 | 2.518,58| -59,44 | -74,35 | 794,93 0,00
thu dai han

I Tai san c0 14.023 | 19.806 | 25.180 | 29,20 | -21,34| -30,26 | -26,93 | 31,38

dinh

H}. Bat dong san 0 0 0 o w w w o
dau tu

IV. Déu tu tai

chinh DH 8.600 8.600 8.600 0,00 0,00 0,00 0,00 -6,28
IV. TSDH khac 2.239 2.368 1.117 -5,45 | 112,0 | -45,16 | 20,46 | 139,26
thuong mai

TONG TAISAN | 69.621 | 49.034 | 49.886 | 41,99 | -1,71 | -14,49 8,60 8,60

Nguon: Tdc gid tw tinh todn dira trén BCTC Céng ty Dalattourist
va Cong ty céphcfn Dich vu du lich Pa Lat
Chi thich: o - Chi tiéu nam goc bang 0
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Téc d6 tang trudng tai san: Giai doan 2009-2011, toc do ting trudng cac
khoan muc tai san ngan han binh quan ctia Dalattourist (khoang 69%) cao hon
tbc do tang tai san dai han (binh quan 3 niam téc do ting tai san dai han bi 4m
7,8% - chung to mic d6 dau tu tai san dai han c6 xu huéng giam do trich
khau hao tai san hang nam va it dugc chi trong dau tuw méi). Riéng nam 2011,
do khoan phai thu dai han ting dot bién 1am téc do ting truong khoan dau tu
dai han tiang rat cao (khoang 2518% tuwong tng véi luong ting khoang 12 ty
ddng - day 1a khoan tién phai hoan tra vén gop cd dong gop von dau tu hé
théng mang truot va cap trugt khu du lich thac Datanla). Trong khi d6 cong ty
Dich vu du lich Pa Lat (don vi so sanh) lai c6 tbc do tdng trudng tai san hoan
toan trai nguoc véi Dalattourist d6 1a toc do ting truong cac khoan muc tai
san ngan han binh quan (khoang -23%) thap hon téc do ting tai san dai han
(khoang 32%)

Tinh hinh sir dung Tai sdn ciia Dalattourist 2009-2011 c6 cdc diém néi
bat sau:

Vé tai sdn ngdin han

Nam 2009 téc do tang khoan tién mat va khoan phai thu ngan han cua
Dalattourist rat cao lan luot ting khoang 89,17% (twong tGng hon 5,368 ty
dong) va 270% (tuong tmg hon 1,368 ty dong); trong cac khoan phai thu
ngan han, dang cha y nhat 13 sy gia ting khoan tra trudc cho nguoi ban ting
khoang 509% (twong tng 1,4 ty dong) - day 1a khoan tién Trung tdm 1t hanh
Pa Lat (don vi truc thudc Dalattourist) dit coc tién tour du lich cho cac doanh
nghiép 1t hanh tai khu vyc thanh phé H6 Chi Minh va mién Tay Nam bo.

Nim 2010, tién ton quy cua Dalattourist tiép tuc tang manh, cu thé: tién
ton quy ting 50,13%, nhung khoan phai thu ngan han lai giam manh (-

74,4%), trong khoan phai thu ngin han dang cht ¥ nhat 13 sy giam manh cua
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khoan tra trudc cho ngudi ban giam 100% (twong tng giam 1,4 ty dong - 1a
toan bo s6 du phai tra tir nam 2009 chuyén sang).

Niam 2011, tai san ngan han cta Dalattourist tiép tuc tang cao (khoang
81,18%) 1a sy gia ting cua tit ca cac khoan muc trong két cu tai san ngin
han, nhung sy gia ting manh nhét van 1a cac khoan tién va tuong duong tién
(tang khoang 79,86%) twong tng ting 13,653 ty dong.

Sy ting manh trong khoan muc tién va twong duong tién két hop véi su
gia ting manh trong phai thu khach hang cua Dalattourist nam 2009 va ndm
2011 dan toi trong co cdu tai san binh quan giai doan 2009-2011 cua
Dalattourist thi tbc do ting truong ciia khoan muc tién va twong duong tién
(73,05%) va khoan phai thu ngin han (94,31%) cao hon rat nhiéu so véi mirc
binh quan cta cong ty cd phan Dich vu du lich Pa Lat (don vi khao sat) lan
luot 13: ty trong tién va tuong duong tién (khoang -9,34%), ty trong khoan
phai thu ngan han (khoang 31,89%)

100% — —
80% — —
53,73
63,74
60% Taisan dai han
o —+— I -
B Phai thu ngén han; Hang
S — tén kho va TSNH khac
40% - | _| |@Tién
—————t+3———
44,17
0, 4] ? —
20% 34,87
0% T
2011 2010

Hinh 2.2. Co cAu Tai san ciia Dalattourist nim 2010 va 2011

Nguén: Téc gia t tinh todn dya trén BCTC céng ty
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Chu thich:

Trong co cau tai san cia Dalattourist nam 2010 va 2011, céc khodn Phdi thu ngrfn han,
Hang ton kho va Tai san ngan han khdc chiém ty trong rdt nho; cu thé:

+ Nam 2011: Cédc khodn Phai thu ngan han, Hang ton kho va Tai san ngdn han khdc
chiém ty trong 2,11%/toxng tai san (trong do: Phai thu ngén han:1,13%,; Hang ton kho:0,83%; va
Tai san ngan han khac: 0,15%

+ Nam 2010: Cédc khodn Phai thu ngan han, Hang ton kho va Tai san ngdn han khdc
chiém ty trong 1,39%/tong tai san (trong d6: Phdi thu ngan han:0.85% ; Hang ton kho: 0,49%; va
Tai san ngan han khac: 0,06%)

Vé tai san dai han

Giai doan 2009-2011 Dalattourist chua chu trong dén viée dau tu tai san
¢ dinh, trang thiét bi hodc cai tao méi tai cac khach san, nha hang va cac
diém du lich nén téc d6 tang tai san ¢ dinh cua Dalattourist bi giam (-7,81%)
va thap hon nhiéu so véi cong ty khao sat (32,49%). Pong thoi, ty trong tai
san c6 dinh binh quan trén tong tai san cua Dalattourist (35%) ciing thap hon
rat nhiéu so véi cong ty khao sat (74%).

Mit khac, dau tu tai chinh dai han (12 khoan von gop lién két véi 02 cong
ty IMS Empress hotel va Cong ty lién doanh Sai Gon - Lam Pong) cia
Dalattourist khong thay d6i qua cac nam (gia tri dau tu 8,6 ty dong/nam), tuy
nhién so v4i cong ty cd phan Du lich Pa Lat (don vi so sanh) thi dau tu cia
Dalattourist cao hon han (15,7 1an), do d6 binh quan giai doan 2009-2011 ty
trong dau tu tai chinh cua Dalattourist tuy khéng cao hon cong ty so sanh,

nhung vé luong cao hon rat nhiéu (twong tmg 8,053 ty dong/nim).
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Dalattourist Dich vu du lich Da Lat
10%

35% VR
4%
1%
61%
2%
\\1"0 76%

L

O Tién B Phai thu ngin han O Tién B DT tai chinh NH
O Hang ton kho B TSNH khac O Hang ton kho B Phai thu ngén han
O Tai san dai han B TSNH khac O Tai san dai han

Hinh 2.3. Co ciu Tai sian binh quén giai doan 2009-2011ciia Dalattourist
va binh quin Céng ty ¢6 phan Dich vu du lich Pa Lat (don vi so sanh)

Nguon: Tdc gid tw tinh todn dya trén BCTC cong ty
Chii thich: Giai doan 2009-2011 Dalattourist khéng sir dung von dé dau tw tai chinh ngdn han.

Nhin xét khdi qudt. giai doan 2009-2011 s6 du lugng tién va tuong
duong tién ctia Dalattourist (chiém khoang 35%/Tong tai san) va cao hon so
v6i cong ty co phan Dich vu du lich Pa Lat (chiém khoang 10%/Tong tai
san); trong khi d6 tai san dai han cia Dalattourist (chiém khoang 61%/Tong
tai san) lai thap hon so véi cong ty c¢d phan Dich vu du lich Pa Lat (chiém
khoang 76%/Tong tai san). La don vi kinh doanh dich vu thi co cau tai san dai
han thdp hon ciing khéng anh huong nhiéu dén két qua kinh doanh cua
Dalattourist. Tuy nhién, do lugng tién va twong duong c6 sb du cao bén canh
viéc ting kha nang thanh toan trong ngan han, thi Dalattourist ciing lam mat
co hoi dau tu sinh 16i.

b) Tinh hinh sir dung va bién déng Nguon von
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Vén 13 mot yéu té quan trong trong qua trinh kinh doanh cua doanh

nghiép. Moi khau ctia qua trinh san xuat kinh doanh, tir khiu san xuat dén

khau ti€u thu déu lién quan dén von. Do d6 hi€u qua st dung von c6d anh

huodng rat 16n dén hi€u qua san xuat kinh doanh cua cong ty. Mat khac, n6 con

phan anh trinh d6 quan 1y va st dung von cia cong ty trong viée toi da hoa

két qua lo1 ich va t61 thi€u hod lugng von va thoi gian st dung theo cac di€u

kién vé ngudn luc xac dinh phu hop véi muc dich kinh doanh. Két qua st

dung vén t6t 1a phai dap tng duoc loi ich cta cong ty, cac nha dau tu ¢ mirc

dd mong mudn cao nhat dong tho1 nang cao dugc loi ich cta nén kinh té xa

hoi.

Hiéu qua cta str dung von dugc thé hién trén hai mat: Bao toan dugc von

va tao ra cac két qua theo muc dich kinh doanh, trong d6 dac biét 1a két qua

mirc sinh 101 ciia dong von.

Bang 2.2. Nguon von va toc d ting truéng Ngudn von cia Dalattourist

Gia tri Ngu(:”)n von Téc dp ting truéng Téang truéng NV
Chi ticu ( Triéu dong) (%) binh quin (%)

NGUONVON | 2011 | 2010 | 2009 | 2011 | 2010 | 2000 |P-Ateur| DVDL

s DalLat
A. No phai tra 19.955| 23.771(32.472| -16,05| -26,80| -17,51 -20,12| 43,74
I. No ngan han 14923 | 11.346| 8.446| 31,53 34,34 | 147,03 70,96 6,0
1. Vay va ng NH 250 0 0 100 0,00| 0,00 33,33 0
2. Chiém dung 14.673 | 11.346| 8.446| 29,32| 34,34| 147,03 70,23 1,0
I1. No dai han 5.032| 12.425|24.026] -59,50| -48,29| -33,16 -46,98 134,5
B. Von chii sé hitu| 49.666 | 25.263 (17.413| 96,60 | 45,08 -8,21 44,49 0,4
TONG NV 69.621 | 49.034 (49.885| 41,99 -1,71| -14,49 8,60 10,1

Nguén: Téc gia tw tinh todn dya trén BCTC 2 cong ty
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Nhin xét chung:

Co cdu nguén von: Pac diém chung cac cong ty du lich 1a cac khoan
chiém dung chil yéu 14 khoan tién cham nodp thué cho nha nuédc, tién luong
phai tra cong nhan vién va cac quy chua phan phdi - chiém ty trong kha 16n
khoang trén 70%/tong vén chiém dung.

Téc dg tang trudng nguon von: Binh quan giai doan 2009-2011, no phai
tra clia Dalattourist giam 20,12% va von chu sé hiru ting 44,49%. Trong khi
d6 no phai tra ctia cong ty cd phan Du lich Pa Lat (don vi so sanh) ting
43,74%, nhung von chi sé hitu chi tang 0,4%.

Tinh hinh sir dung Nguon von ciia Dalattourist 2009-2011 c¢6 cdc diém
néi bdt nhw sau:

Vé nguon von ngin han

Niam 2009, ngudn von chiém dung ngan han cua Dalattourist ting manh
nhat, dat 147,03% (tuong ung 5,03 ty dong), nguyén nhan chu yéu 1a doanh
nghiép ting khoan chiém dung tir cac khoan quy khen thudng, phic loi (ting
100%, twong tmg 5,72 ty dong) va tién no thué cua nha nude (khoang 2,5 ty
déng). Ty trong ngudn vén chiém dung ngin han trén tong ngudn von cia
Dalattourist dat gan 20%, trong khi d6 nim 2009 Dalattourist khong vay no
tin dung ngan han.

Nguoc lai, nam 2010 va 2011, ngudén von chiém dung ngin han cua
Dalattourist c6 xu hudng giam dan vé ty 1& (1an luot 1a 34,34% va 29,32%),
nhung lai gia ting vé gia tri (lan luot ting twong tng 2,9 ty va 2,248 ty);
nguyén nhan lIa do nam 2010 va 2011 don vi kinh doanh c6 loi nhuén cao hon
nén tién thué chiém dung, quy khen thuéng, phuc lgi.. chua phan phdi ciing
nhiéu hon so v6i ndm 2009.

Binh quéan giai doan 2009-2011, v61 sy gia tang lién tuc vé no ng'fm han,

binh quén ty trong ng ngan han trén tong ngudn von cia Dalattourist (khoang
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21,23%) cao hon nhiéu so véi mirc binh quéin ciia cong ty khao sat (khoang
15%).

Vé nguon von dai han

Giai doan 2009-2011, nguén von dai han cua Dalattourist ¢6 xu hudéng
giam dan, cha yéu 1a do giam ng dai han va phai tra dai han khac - 1a khoan
tién gbp von cia cd doéng dau tu hé thdng mang truot va cap truot tai khu du
lich thac Datanla, 1an luot giam & muc -33,16% (twong Ung giam gan 12 ty
dong) va -48,29% (twong tng giam hon 11 ty ddng) va -59,5% (twong tmg
giam trén 7 ty dong). Trong khi d6 nam 2010 va 2011 von chi sé hitu ting
manh 1an luot 1a 45,071% (twong Ung tang hon trén 7 ty dong) va 96,60%
(twong Ung ting trén 24 ty dong) chi yéu 1a ting vén tir quy dau tu phat trién
va loi nhuan chua phan phdi. Riéng nim 2009, vén chu sé hitu giam nhe -
8,21% (twong tmg giam gan 1,6 ty ddng) chu yéu 13 giam khoan logi nhuan
chua phan phéi. Tuy nhién, trong toan giai doan 2009-2011 nguén von chu s
hitu binh quan cua Dalattourist ting manh, 44,49% chu yéu duge bod sung tu
két qua hoat dong kinh doanh ctia don vi, diéu nay ching to Dalattourist co
két qua kinh doanh kh4 t6t, khong nhitng duy tri ma da lam ting thém nguoén
vbn chu s hiru tir hoat dong kinh doanh ctia minh. Trong khi ngudn von chii
s& hitu binh quan cong ty ¢ phﬁn Dich vu du lich Pa Lat (don vi khéo sat)
chi tang 0,4%.

Binh quén giai doan 2009-2011, ty trong no dai han trén tong ngudn vén
ctia Dalattourist vao khoang 25% (cao gap 1,3 1an mirc binh quan ctia cong ty
cd phﬁn Dich vu du lich Pa Lat - don vi khdo sat khoang 19%). Nguoc lai, ty
trong von chu sé hitu trén tong ngudn vén cua Dalattourist chi dat khoang gan
55%, thi muc binh quan ctia cong ty cd phan Dich vu du lich Pa Lat - don vi

khao sat khoang 66%; diéu ndy ching té ty trong ng phai tra trén tong ngudn
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vbn cua Dalattourist (45%) cao hon so véi cong ty cd phan Dich vu du lich

Pa Lat (34%).

Dalattourist Dich vu (:1113/ lich Pa Lat
1% °

(1}

14%
55%
66%
19%
O Vay vang NH B No dai han O Vay vang NH B No dai han
O Chiém dung NH B Vén chu s& hiru O Chiém dyng NH B Vén chu s6 hitu

Hinh 2.4. Co cAu Ngudn von binh quén giai doan 2009-2011 ciia
Dalattourist va cong ty ¢6 phan Dich vu du lich Pa Lat (don vi so sinh)
Nguon: Tdc gid tw tinh todn da trén BCTC cong ty
¢), B an toan va hop 1y ciia co cau Tai san-Nguon vén
- Mire d§ tai tro ciia von chii sé hitu cho tai san

Bang 2.3. Mirc d9 tai tro' Von chii s¢ hiru cho Tai san ciia Dalattourist

Chi tiéu BQ
2011 | 2010 | 2009 | 2008 | 2 | DVDL
alattourist
Donvi: % Dalat
Miic tai trg VCSH cho tong TS 71,34 | 51,52 | 34,91 | 32,52 54,79 66,23
Mtc tai trg¢ VCSH cho TSDH 132,78 | 80,83 | 48,27 | 36,95 88,17 106,87
Muc tai trg¢ VCSH cho TSCD 354,18 | 127,55 | 69,16 | 52,54 156,49 110,44

Nguon: Tdc gid tw tinh todn dira trén BCTC 2 céng ty
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Nhén xét chung: Nhin vao bang sb liéu trén, ta thiy co cdu ngudn von
ctia Dalattourist nghiéng vé mirc do tai trg vén chu sé hiru, ching to rang
Dalattourist khong phai chiu nhiéu ap luc vé chi phi tra 13i vay ciing nhu rai
ro thanh khoan.

Tuy nhién, binh quan mirc tai trg vén chii s¢ hitu cho tong tai san va
cho tai san dai han cuaa Dalattourist (lﬁn luot 12 47,57% va 74,71%) thép hon
so v&i cong ty ¢ phan Dich vu du lich Pa Lat (lan luot 1a 70,14% va
106,87%), nguyén nhan do Dalatourist 1a doanh nghiép Nha nuéc duge Uy
ban nhan tinh Lam Pong thanh lap va hoat dong theo Luat doanh nghiép, vi
vay ngudn von chil s¢ hitu duoce nha nude dau tu khong nhiéu do kha ning
ngan sach dia phuong c6 han, ma chu yéu vén chu sé hiru dugc bd sung tir két
qua san xuét kinh doanh qua cac nam, vén chil s¢ hitu ctia Dalattourist dugc
tang déu qua cac nam; trong khi do, cong ty cd phan Dich vu du lich Pa Lat 1a
don vi ¢6 phan do d6 von chu sé hitu gia ting ngay khi nha nuéc dinh gia lai
tai san va ban c6 phan, song hau nhu vén chu so hitu ciia céng ty c6 phan
Dich vu Da Lat qua cac nim ting khong déang ké ma giit 6n dinh.

d) Von lwu déng rong — NWC (Net working capital)
Vén luu dong rong = Tai san luu dong — No ngén han

Nam 2009, ty trong ngudon von dai han trén tong nguén vén cia
Dalattourist (2,12%) thap hon ty trong tai san dai han trén tong tai san
(31,52%) nén von luu dong rong cta Dalattourist duong 3,569 ty dong.

Nam 2010, tai san c6 dinh ctua Dalattourist giam trén 21% (tuong (ng
giam 5,3 ty dong) va téc do giam ngudn von dai han dat 48% (twong tmg
giam 11,6 ty dong). Do vay, vén luu dong rong nim 2009 tiép tuc dwong
5,362 ty dong.

Nam 2011 no dai han cua Dalattourist tiép tuc giam trén 7 ty ddng va

vbn chu s¢ hitu ting hon 24 ty dong. Su gia ting ngudn von chii s¢ hitu nim
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2011 du dé dau tu tai san cd dinh, do d6 vén luu dong rong duong 6,435 ty

dong.
Bang 2.4. Von luu ddng rong ciia Dalattourist
DPon vi tinh: triéu déng
Chi titu 2011 2010 2009
] Pon vi: Triéu d&ng
Von LPTX nim truwéc 6.435 5.362 3.569
Tang/giam NVDH 17.010 -3.752 -13.477
No dai han -7.393 -11.601 -11.920
Vén CSH 24.403 7.849 -1.557
Tang/giam TSDH -5912 -4123 -11847
TSCb -5783 -5374 -10927
TSDH khac -129 1251 -920
Von LPTX nim nay 17.293 6.435 5.362
Von LDTX/TSNH (%) 54 36 39
Nguén: Téc gia ty tinh todn dya trén BCTC céng ty
Chu thich:

Von luu dong thuong xuyén nam trudc = Tai san luu dong nam trucc — No ngan han nam trudc

Von luu dong thwong xuyén nam nay = Tai san heu dong nam nay — No ngdn han ndam nay

e) Nhu cau von lwu déng (Tai san kinh doanh - No kinh doanh)

Nam 2009, nhu cau von luu dong cia Dalattourist giam khoang gan 2,5
ty dong so v6i nam 2008, do no kinh doanh ting manh hon tai san kinh
doanh. Bong gép nhiéu nhit vao su gia tang ng kinh doanh 1a khoan ng chiém
dung (ting hon 5 ty dong). Pong gop nhiéu nhat vao su gia ting tai san kinh
doanh 1a phai thu khach hang (ting 1,3 ty dong).

Nhu cau von lyu dong nam 2010 tiép tuc giam khoang gan 4 ty dong so

v6i nam 2009. Tai san kinh doanh giam trén 1,7 ty; trong d6 giam manh nhat
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1a khoan phai thu khach hang (giam hon 1,5 ty d6ng). No kinh doanh giam

gan 3 ty dong chu yéu 1a giam cac khoan ng chiém dung.

Niam 2011, nhu cdu von luu dong tiép tuc giam manh trén 3 ty ddng chi
yéu do phat sinh cac khoan von chiém dung trén 3 ty dong.

Bang 2.5. Thay d6i nhu cau Vén lwu dong ciia Dalattourist

Chi tiéu
. 2011 2010 2009
Don vi: Triéu dong
Nhu ciu VLD nim truéc -10662 -6026 2451
Tang/giam TS kinh doanh 782 -1736 1452
Phai thu khach hang 373 -1458 1368
Vit liéu, cong cu ton kho 335 =79 74
TSNH khac 74 -199 10
Ting/giam N¢ kinh doanh 3307 2900 5027
Khéach hang tng trudc -10 10 0
Phai tra ngudi ban 0 0 0
Vén chiém dung khéc 3317 2890 5027
Nhu cidu VLD nim nay -13207 | -10662 -6026

Nguon: Téc gia tw tinh todn dya trén BCTC cong ty
Chii thich:
Nhu cau VLD nam truée = TSNH nam trude — Tién nam trudc — PTNH nam trude — No
chiém dung nam truée
Nhu cau VLD nam nay = TSNH nam nay— Tién nam nay — PTNH ndm nay — No' chiém

dung nam nay

/) Vén bang tién (“Ngdn quy cé - Ngdn qup no” hay “Von luu dong thuwong
xuyén - Nhu cau von lheu dong”)

Nhu cau von luu dong 2009-2011 ciia Dalattourist ngdy cang giam va lan
luot 13 - 6.026 ty; -10.662 ty va -13.207 ty, 1am ting von bang tién (ngan quy
rong). T nim 2008 dén 2011, vén bang tién (hay ngan quy rong) cia
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Dalattouurist thuong xuyén duong, lan luot 1a 6,02 ty; 11,388ty; 17,097 ty va

30,5 ty.

Nhu cau vén luu dong thuong xuyén cta Dalatourist < 0 c6 nghia 13 céc

ngudén von tor bén ngoai da du thua dé tai trg cho cac st dung ngan han.

Doanh nghiép khong can nhan thém ngudn vén ngan han dé tai tro cho chu ky

kinh doanh.

Vay, tinh hinh sir dung Tai san - Nguon von ciia Dalattourist nhuw sau:

Nam 2008

- VLD rong: -2,451ty

- Nhu cau VLD: -2,451ty
- Vén bang tién: 6,02ty

Vén luu dong rong am cho thiy co cau von khi mot
phan tai san dai han dugc tai trg boi ngudn von ngan
han

Nhu cau vén luu dong duoc tai trg hoan toan badi von

vay tin dung ngén han.

Nim 2009
- VLD rong: -6,026ty

- Nhu cau VLD: -6,026ty
- Vén bang tién: 11,388 ty

Nguon von thudng xuyén ting chdm hon tai san co
dinh, nén vén luu dong rong am. Co cdu von khi mot
phan tai san dai han dugc tai tro bang ngudn von
ngan han.

Nhu cau vén luvu dong giam so v6i nam 2008 do céac

khoan chiém dyng ting manh.

Nim 2010

- VLD rong: -10,662ty

- Nhu cau VLD: -10,662ty
- Von bang tién: 17,097ty

No dai han giam nhanh, nén khong c6 ngudn bd sung
vao nguon von dai han, do vay von luu dong rong am.
Nhu cau von luu dong gidm do lugng ti€n mat ton

quy tang.

Nam 2011

- VLD rong: -13,457 ty

- Nhu cau VLD: -13,207ty
- Vén bang tién: 30,50ty

Vén chu hitu ting gap doi, nhung tong ngudn von dai
han lai tiép tuc giam manh (do cong ty trd bdt ng
Ngan hang) nén von luu dong rong tiép tuc 4m

Nhu cau vén luu dong tiép tuc giam, lam tang von

bang tién (ngan quy rong).
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Nguon: Tdc gid tw tinh todn da trén BCTC cong ty

Hinh 2.5. Co cau Tai sian - Nguon von ciia Dalattourist

binh quan giai doan 2009-2011

Tém lai, binh quéan giai doan 2009-2011, co cau Tai san - Ngudn von ciia
Dalattourist twong dbi tét. Vén luu dong thuong xuyén duwong; Nhu cau vén
luu dong mot ph?m phu thudc vao su tai trg cua von vay tin dung, phé‘m con lai
phu thudc vao no chiém dung. Ngan quy ctia Dalattourist & giai doan nay

thuong xuyén thing du do von luu dong thuong xuyén c6 thé dap ung nhu

cau von luu dong.

2.2.1.2 Doanh thu, chi phi, loi nhudn

a) Két qua kinh doanh va toc do ting trieong két qua kinh doanh:
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Bing 2.6. Két qua kinh doanh va téc dd ting truéng
két qua kinh doanh ciia Dalattourist tir 2009-2011

Két qua kinh doanh Toc d ting truéng
cua Dalattourist cia Dalattourist Ting truéng BQ
Nam Pon vi: Triéu dong Don vi: % 2009-2011

BQ BQ DVDL

Chi tiéu 2011 | 2010 | 2009 | 2011 | 2010 | 2009 | paattourist| DaLat
Doanh thu thudin 94008 | 75813 | 63699 | 24,00 | 19,02 16,84 19,95 29,82
Gia von 64416 | 51018 | 46063 | 26,26 | 10,76 16,80 17,94 34,32
Lgi nhudn gop 29592 | 24795 | 17636 | 19,35 | 40,59 16,93 25,62 14,82
Doanh thu HD TC 2476 1295 509 | 91,20 | 154,42 | -12,99 77,54 -17,18
Chi phi tai chinh 528 626 1335 | -15,65| -53,11 | -62,98 -43,91 | 5846,98
Trong do: Lai vay 528 626 1335 | -15,65| -53,11 | -61,39 -43,39 -33,20
Chi phi QLDN 7196 | 7053 3410 | 2,03 | 106,8 | -26,45 27,47 18,13
Lai/lé thuan HPDKD | 24344 | 18411 | 13400 | 32,23 | 37,40 80,45 50,02 -27,52
Loi nhuan khac 22 239 131 1 -90,79| 82,44 | -138,18 -48,84 | 600,94
LNTT 24366 | 18650 | 13531 | 30,65 | 37,83 83,57 50,68 -14,66
Thué TNDN 4018 4662 2374 | -13,81| 96,38 -2,02 26,85 67,11
LNST 20348 | 13988 | 11157 | 45,47 | 25,37 | 125,44 65,43 -21,23

Nguén: Tac gia tu tinh todn dya trén BCTC 02 céng ty

Nhin xét chung: Binh quan giai doan 2009-2011, téc d6 ting doanh thu

cua Dalattourist chi dat gﬁn 20% va loi nhuan binh quan dat trén 25%. Trong

khi d6 cong ty ) ph?m Dich vu du lich Ba Lat (don vi khao sat) c6 tdc do tang

doanh thu binh quan gﬁn 30% nhung tbc do tang loi nhuan binh quéan lai chi dat

gﬁn 15%. Nhu vay Dalattourist co két qua kinh doanh tdt hon va dem lai loi

nhudn cao hon so v61 cong ty Dich vu du lich Da Lat.
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Hinh s6 2.6. Két qua hoat dong kinh doanh ciia Dalattourist 2009-2011

Nguon: Tdc gia dwa trén BCTC ciia Dalattourist

Két qua kinh doanh ciia Dalattourist 2009-2011 c6 cdc dic diém néi bt
nhw sau:

Nam 2009, toc d6 ting doanh thu thuan va gia vén 1a ngang nhau va lan
luot 13 16,84% va 16,80%, tir d6 kéo theo toc d6 ting loi nhuin gdp dat
16,93%. Tuy nhién do cong ty tiét kiém duoc cic khoan chi phi tir hoat dong
tai chinh (tbc d6 giam tir 26,45% dén 62,98%), nén da day tdc do ting loi
nhuén tr hoat dong kinh doanh 1én 80,45%; déng thoi tde do tang 191 nhudn
sau thué ciing ting cao nhét trong 3 nam va dat 125,44%

Niam 2010, toc do tang doanh thu thuan dat 19,02%, tbc do tang gia von
dat 10,76% va thap hon téc d6 ting doanh thu thuan nén di day toc do ting

loi nhuan gop 1én 40,59%. Tuy nhién, loi nhudn sau thué dat duoc lai thap
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hon so v61 cac nam va chi dat 25,37% nguyén nhan 1a do chi phi quan ly
doanh nghi¢p tang khé cao 106,8%.

Nam 2011, téc dod tang doanh thu thuan cao nhét trong 3 nam dat 24%,
nhung do téc d6 ting gia von ciing ting cao dat 26,26%, nén da day toc do
tang loi nhuan xubng con 19,35%. Tuy nhién nam 2011, doanh nghiép co
doanh thu hoat dong tai chinh tang manh, 91,02%, vi vay lgi nhuén sau thué
tang 30,65% nén da déy tdc d6 tang loi nhuédn sau thué 1én 45,47% cao hon so

v6i toe d6 tang nim 2010 (25,37%).
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Hinh 2.7. Toc a9 ting truémg Két qua kinh doanh ciia Dalattourist

Nguén: Téc gia dya vao sé liéu phan tich két qua kinh doanh ciia Dalattourist
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b) Ty trong Chi phi/doanh thu:

Bang 2.7. Ty trong Chi phi /Doanh thu tir 2009-2011 cua Dalattourst

CHI TIEU BQ BQ DVDL
2011 2010 2009 Dalattourist ba Lat
’ Pon vi: %

Gia von/Doanh thu thuan 68,52 67,29 72,31 69,38 79,47
Chi phi BH/Doanh thu thuan 0.0 0.0 0.0 0,00 0,00
Chi phi QLDN/Doanh thu thuan 7,65 9,30 5,35 7,44 12,98
CP tai chinh/Doanh thu HDKD 0,56 0,83 2,10 1,16 1,62
L&i vay/Doanh thu HBKD 0,56 0,83 2,10 1,16 134,02
LNST/Téng doanh thu 21,09 18,14 17,38 18,87 7,78

Nguon: Tdc gid tu tinh todn dia trén BCTC 2 céng ty

Ty trong Gia von/Doanh thu thuan trung binh cac cong ty Du lich trén
dia ban tinh Lam DPong thudng trong khoang 70% - 80% . Binh quén giai
doan 2009-2011, ty 1& Gi von /Doanh thu thuan ciia Dalattourist dat 69,38%
va thap hon cong ty khao sat (79,47%). Ty 1& Gia von/Doanh thu cua
Dalattourist twong ddi 6n dinh, cic nim ting giam khong nhiéu. Do dic thu
ctia nganh du lich (kinh doanh khach san, nha hang va cac diém du lich) nén
chiém ty trong 16n nhat trong co cdu gia von cia Dalatourist 1a chi phi dién,
nudc,..

Déng thoi, hang hoa cua nganh du lich chinh la dd an, uéng phuc vu tai
dia diém kinh doanh, phong nghi va vé vao cong cac diém tham quan du
lich,.. do vay khong c6 chi phi ban hang. Ty trong Chi phi 1ai vay/Doanh thu
thuan ctia Dalattourist thip hon cong ty khao sat cho thidy mirc do sir dung no
vay cua Dalatourist thép hon vi vdy Loi nhuan sau thué/doanh thu cta

Dalatourist (18,87%) cao hon cong ty khao sat (7,78%)
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Hinh 2.8. Co ciu gii von ciia Dalattourist theo yéu t6 nim 2011
Nguén: Téc gia tu tinh todn dya trén BCTC céng ty
2.2.2 Phdn tich cdc nhém hé so:
2.2.2.1 Kha nang thanh todn ngdn han
a) Kha néng thanh todn ngdn han:

Bang 2.8. Kha niing thanh toan ngin han ciia Dalatourist

B BQ
Chi tiéu 2011 | 2010 | 2009 2 | pvbL
Dalattourist R

ba Lat
H¢ s6 kha ning thanh toan ngan han = Tai
san luu dong / No ngén han 2,159 | 1,567 | 1,635 2,044 1,601
Vén luu dong rong = Tai san ngan han -
No ngén han 17.293 | 6.435 | 5.362 9.697 8.704

Nguon: Téc gia tinh todan dia trén BCTC ciua Dalattourist

Nhén xét chung: kha ning thanh toan ngin han binh quan va vén luu
dong thudng xuyén cua Dalattourist giai doan 2009-2011 1an luot 1a 2,044 lan
va gan 9,7 ty dong; trong khi d6 kha ning thanh toan ngan han binh quan va

von luu dong thudng xuyén cua cong ty co phan Dich vu du lich Pa Lat 13 1,6
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lan va 8,7 ty dong; chtng t6 kha ning thanh toan ngén han cua Dalattourist tot
hon.

H¢ sé kha néing thanh todn ngin han binh qudn va von lwu déng
thwong xuyén ciia Dalattourist nam 2009-2011 c6 nhitng dic diém néi bat
nhw sau:

Niam 2011 hé sé kha ning thanh toan ngin han va von luu dong thuong
xuyén cua Dalattourist dat cao nhét, 1a do tai san ng:fm han (ma chu yéu
la tién mat) ting cao va bang 1,8 1an so v&i nam 2010 twong Gng vai
gid tri ting gan 14,5 ty dong.

Nam 2009 va 2010, hé s kha ning thanh todn ngin han va von luu dong
rong cua Dalattourist giao dong khong dang ké va thap hon so v6i nam 2011
(thap hon khoang trén 0,5 lan; twong tng véi s tién khoang trén 14 ty dong)
1a do luwong tién mit cudi ky thap hon so voi 2011; ddng thoi no ngan han cua
2009 va 2010 ciing thap hon so vai 2011.

b) Hé s6 khd ndng thanh todn:

Bang 2.9. H¢ s6 kha ning thanh khoan ciia Dalattourist

BQ DVDL
BQ
Chi tiéu 2011 | 2010 2009 Pa Lat
Dalattourist
Hé s6 thanh toan no ngz“in han 2,16 1,57 1,63 1,79 1,60
Heé s6 thanh toan nhanh 2,11 1,54 1,57 1,74 1,53
Hé sb thanh toan ngay 2,06 1,51 1,35 1,64 1,29

Nguén: Téc gia tw tinh todn dya trén BCTC 2 cong ty
Chui thich:

Tai san ngdn han
No ngén han
Tién + PTTC ngdn han + Phai thu
No ngdn han
Tién + PTTC ngdn han
No ngdn han

He 56 kha nang thanh toan no ngd'n han =

Hé 56 kha néng thanh todn nhanh

Hé 56 kha néng thanh todn ngay =
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Nhdn xét: Binh quan giai doan 2009-2011, ty trong tai san ngin han trén
tong tai san cua Dalattourist khoang 38%, thap hon mtc binh quin ciia cong
ty khao sat (45%); va ty trong no ngin han trén tong tai san ctia Dalattourist 1a
khoang 21%, cao hon murc binh quan cong ty so sdnh (15%). Do do, kha nang
thanh toan no ngan han binh quin cua Dalattourist (1,79 1an) cao hon muc
binh quan cdng ty khao sat (1,60 1an). Trong khi d6, cong ty Dich vu du lich
ba Lat (don vi khao sat) trong giai doan 2009-2011, hé s6 thanh toan ngay
thap hon 0,19 dén 0,35 1an so voi hé s6 thanh toan no ngan han béi ty trong
dau tu tai chinh ngan han va phai thu khach hang 16n.

Cac hé s6 kha nang thanh khoan cta Dalattourist giai doan 2009 -2011
ludn 16n hon 1 boi Dalattourist khong sir dung dau tu tai chinh ngan han,
dong thoi khoan phai thu ngan han thap, lugng tién va twong duong ludn co
s6 du t6n quy cao di tic dong 1am tang kha niang thanh toan no ngan han, vi
thé Dalattourist c6 du kha ning tra ng ngay va tra no trong ngan han.

Viy, c6 thé khing dinh rang giai doan 2009-2011 tinh hinh thanh khoan
ctia Dalattourist khéng gip phai rii ro, ma luén dam tét kha niang thanh khoan

trong ngan han.
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2.2.2.2 Hiéu qua su dung tai san

Bang 2.10. Hi¢u suit sir dung va hé so sinh 10i tai san

cua Dalattourist

B
Chi ticu 2011 | 2010 [ 2009 | B¢ Dng
Pa Lat

Hiéu suat sir dung tong tai san = Doanh thu thuan/Tong
tai san binh quan trong ky 1,627 | 1,564 | 1,189 | 1,460 0,492
Hé s sinh loi tong tai san (ROA) =Loi nhuén trudc thué
va 13i vay /tong TS binh quan trong ky 0,420 | 0,390 | 0,275 | 0361 | 0,054
Hiéu suit st dung tai san ngén han = doanh thu/TSNH
binh quan trong ky 3,860 | 4,897 | 6,188 | 4,982 2,102
Hé s6 sinh loi tai san ngén han = Loi nhuan sau thué
/TSNH binh quén trong ky 0,814 | 0,886 | 1,073 | 0,924 0,113
Hiéu suat sir dung tai san dai han = Doanh thu/TSDH
binh quan trong ky 2,811 | 2,298 | 1,472 | 2,194 0,663
Hé s6 sinh loi tai san dai han = Loi nhuin sau thué
/TSDH binh quén trong ky 0,593 | 0,415 | 0,255 | 0,421 0,054

Nguon: Tdc gid tinh dywa trén BCTC ciia cong ty

Va cong ty c6 phan Dich vu du lich Da lat

Chui thich:

- Téng tai san binh quan trong ky la binh quén sé hoc ciia tong tai san ¢é & dau ky va cudi ky
- TSNH binh quan trong ky la binh quén sé hoc ciia TSNH ¢6 ¢ dau ky va cudi ky
- TSDH binh qudn trong ky la binh qudn sé6 hoc ciia TSDH ¢6 ¢ dau ky va cudi ky

Higu sudt siv dung tai sin ciia Dalattourist giai doan 2009-2011 c6

nhitng diém noi bdt nhw sau:

 Hiéu suat sw dung va hé so sinh loi tong tai san:

Nam 2009 hi¢u suat st dung tong tai san va hé so sinh 101 tong tai san

cua Dalatuorist dat thép nhat, 1an luot 12 1,189 1an va 0,275 lan; nguyén nhan

1a do nam 2009 tong tai san ctia Dalattuorist giam so voi nam 2008 1a 14,5%

(twong Ung voi giam gia tri 8,45 ty dong), trong khi do6 ty 18 ting doanh thu
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thudn nam 2009 chi dat khoang 16%, lam anh hudng truc tiép dén hiéu sut
su dung téng tai san va hé s sinh loi téng tai san, nhu vay véi 1 déng tai san
tham gia vao qu4 trinh kinh doanh thi Dalattourist chi thu vé duoc 1,189 dng
doanh thu.

Nam 2010 va 2011, hiéu suat sir dung tong tai san va hé s sinh 10i tong
tai san ctia Dalatuorist 13 twong dwong nhau (ndm 2011 hiéu suat sir dung tong
tai san va hé so sinh 15i tong tai san c¢6 nhich hon so v&i nim 2011, nhung
khong dang ké). Nam 2011 va 2010 v6i 1 dong tai san thi Dalattourist thu vé
lan luot 12 1,627 dong va 1,564 dong doanh thu.

1,8 7
1,6
1,4
1,2

1
0,8
0,6
0,4
0,2

0 - . . N"m

2011 2010 2009

1,564

O Hi€u suat st dung tong tai san

Hinh s6 2.9. Hiéu suit sir dung tong Tai san ciia Dalattourist
Tac gia tinh dva trén BCTC cua cong ty
« Hiéu suit str dung va hé s6 sinh 101 tai san ngén han:
Hiéu sudt st dung tai san ngan han 2009-2011 cta Dalattourist ngay
cang giam lan luot nhu sau: 6,188 1an, 4, 897 lan va 3,860 lan, tuong tu da

kéo theo hé so sinh 101 tai sdn ngan han cling c6 xu hudng giam dan va lan
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luot 1a: 1,073 1an, 0,886 1an va 0,814 1an; Nhu vay, binh quéin cir 1 dong tai
san ngan han Dalattourist kinh doanh chi dem vé gan 4 dong doanh thu.
Nguyén nhan chi yéu 1a do Dalattourist dé lwong ton quy tiém mit va tuong
duong tién qua cao; cu thé: 2009 -2011 ty trong Tién va twong duong/Tai san
ngan han 1an luot 1a: 82,47%; 96,15% va 95,5%.

2011 2010 2009

M@ Hiéu suat str dung tai san ngan
hon

Hinh s6 2.10. Hiéu suat sir dung Tai san ngin han ciia Dalattourist
Nguon: Tdc gid tinh dywa trén BCTC ciia cong ty

o Hiéu sudt sir dung va hé s6 sinh 10 tai san dai han:

Nguoc lai véi tai san ngén han, hiéu suit st dung tai san dai han 2009-
2011 c6 xu huong tang dan qua cac nam dat lan luot 1a 1,472 1an; 2,298 1an va
2,811 1an, cao hon hiéu suét st dung tai san dai han cua cong ty co phén Dich
vu du lich Pa Lat 3,2 1an va hé sd sinh 16 tai san dai han cling tang dan qua
cac nam va dat 1an luot 1 0,593 14n; 0,41514n va 0,255 1an, cao hon hé sb sinh
loi tai san dai han cta cong ty ) phﬁn Dich vu du lich Pa lat 9,7 lan; ching

té rang Dalattourist da sir dung c6 hiéu qua tai san dai han.
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2011 2010 2009

B Hi¢u suat st dung tai san dai han

Hinh s6 2.11 Hiéu suat sir dung Tai san dai han ciia Dalattourist

Nguoén: Tdc gia tinh dya trén BCTC ciia cong ty

Nhu vay, binh quan 3 nam 2009-2011 hi¢u suat st dung tai san va hé
s6 sinh loi tai san néi chung ctia Dalattourist déu cao hon so voi cong ty cd
ph?m Dich vu du lich Da Lat, chung t6 Dalattourist st dung tai san kinh doanh
¢6 hiéu qua tot hon.

Tuy nhién xét trén thyuc té, trong qué trinh xac dinh tong tai san dé ¢
phan hoa cong ty ¢ phan Dich vu du lich Pa Lat (vao nim 2004) Nha nuéc
da danh gia lai gia tri tai san, dong thoi dua gia tri loi thé vi tri va gia tri
thuong hiéu vao gia trj tai san cd phan hoa nén téng tai san cua cong ty cd
phan Dich vu du lich Pa Lat 16n hon nhiéu so v6i Dalattourist. Tir d6 dit ra
van dé phai tinh toan lai cc chi tiéu vé hiéu qua sir dung tai san cia cong ty
trén mot co sé tai san khac.

2.2.2.3 Hé 56 don bay tai chinh
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a) Hé 56 no

Bang 2.11. H¢ s6 ng ciia Dalattourist

BQ BQ DVDL
Chi tiéu 2011 2010 2009 | Dalattourist Pa Lat
No phii tra/Téng nguon von 029 | 048 0,65 0,45 0,34
No tin dung/Tong nguén von 0,03 0,19 0,45 0,20 0,15
No dai han/Von chi s¢ hiru 0,10 [ 0,49 1,38 0,45 0,28

Nguon: Tdc gid tw tinh todn dya trén BCTC cong ty
Va BCTC cua Cty CP Dich vu du lich Pa Lat (don vi khao sat)
Chii thich:

No phai tra

H¢ 56 no phdi tra = 72 ~
Tong nguon von

No tin dung
Tong nguon von

No dai han
Von chii so hiru

H¢ 56 no tin dung

Hé s6 no dai han =

Do dic thu nganh du lich nén ty trong ngudn vén chiém dung tir khach
hang va nha cung cap chiém ty trong khéng nhiéu, binh quan ty trong ngudn
von chiém dung cua Dalattourist nam trong khoang <1% Tong nguén vén, vi
vay no chiém dung ctia Dalattourist thuong chiém ty trong khong nhiéu so voi
ngudn von. Tuy nhién, cac hé s6 no binh quan cta Dalattourist déu cao hon so
v6i hé sb ng binh quan Cong ty ¢ phﬁn Dich vu du lich Pa Lat (don vi khao

sat)
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O Hé 5 no did han
B HE 5 no tin dung
B HE 55 no phii tra

2011 2010 2009

Hinh s6 2.12. H¢ s6 n¢ ciia Dalattourist

Nguon: Tdc gid tinh dwa trén BCTC ciia cong ty

Niam 2009, no phai tra ctia Dalattourist chiém khoang 65% ngudn von,
trong d6 68,5% 1a khoan vay va no dai han dé dau tu tai san ¢ dinh va dau tu
lién két voi 2 cong ty IMS Empress hotel va cong ty lién doanh Sai Gon - Pa
Lat; 17,6% la quy khen thudéng, phtc loi; 7,7% la ng thué cia Nha nuéc; va
3,9% la khoan phai tra dai han cho khach hang (day la khoan dat coc dai han
cua cac cong ty Iir hanh trong nudc cho Trung tdm It hanh — don vi truc thude
Dalattourist). Do d6, hé sd ng phai tra/Téng ngudn vén nam 2009 (1,38 1an)
cua Dalattourist 1a cao hon so v&i nam 2010 va 2011.

Nam 2010, ty trong no phai tra/tong ngudn von cua Dalattourist giam so
vo1 nam 2009, 1a do Dalattourist da tra bot khoan vay tin dung dai han. bén
cubi nam du no dai han cua Dalattourist giam khoang 59,6% (giam 13,16 ty
ddng), trong khi d6 vén chi s¢ hiru ting 68,93% (tang 7,85ty), ddy hé sb no
dai han/von chi so hiru tir 1,38 1an xudng con 0,491an.

Nam 2011, Dalattourist tiép tuc giam co cdu thAm dung no, do vay ty

trong no phai tra trén tong nguodn von ti€p tuc gidm so v&i ndm trude, bdi von
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chu sé& hitu tang 96,6%; Trong khi d6, du ng dai han cudi nim tiép tuc giam
manh chi con 19,3% so v6i nam 2010. Vi vay, h¢ s6 no dai han/von chu s&
hiru giam tir 0,49 1an xubng con 0,10 lan.

b) Kha nang thanh todn dai han

Bang 2.12. Hé s6 kha niing thanh toan dai han ciia Dalattourist

BQ cua BQ cua DVDL
Chi tiéu 2011 2010 2009
Dalattourist Pa Lat
Hé s6 kha nang tra 1ai vay 47,15 30,79 11,14 23,72 4,38
Ty suat tu tai trg TSDH 1,33 0,81 0,48 0,88 0,93

Nguon: Tdc gia tw tinh todn dya trén BCTC céng ty
Chii thich:

) EBIT
H¢ 50 kha nang tra lai vay =

Ldi vay phdi tra

Von chu so hitu

Ty sudt tw 1ai tro tai san dai han

Tai san dai han

> H¢ s6 kha ndng tra ldi vay

Binh quan giai doan 2009-2011, hé s6 kha ning tra 13i vay cia
Dalattourist 1 23,72 1an, cho thay loi nhuan hoat dong (EBIT) thira kha ning
chi tra hét 14i vay; hé sd nay cao hon khoang 5,4 1an murc binh quan ctia cong
ty co ph?m Dich vu du lich Pa Lat (4,38 1§n), nguyén nhan 1a do Dalatourist
vay ngan hang véi luong thip hon, nén phai tra i it hon, trong khi d6 binh
quan EBIT cua Dalattourist cao hon cong ty ¢6 phan Dich vu du lich Pa Lat
khoang 3,6 lan.

Nam 2009, hé s6 kha ning tra 13i vay cua Dalattourist 12 11,14 1an, thap
nhat trong ca giai doan 2009-2011; nguyén nhén 1a do dau nam Dalattourist
tiép tuc vay 32,977 ty dong (1a sé no vay dai han nim 2008 chuyén sang),
mic du dén cudi nam 2009 da hoan tra bst 10,725 ty ng géc, song véi 32,977

ty no vay cubi nam 2008 chuyén sang Dalattourist d& phai chi tra trén 1,3 ty
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lai vay. Trong khi d6, doanh thu va loi nhuan hoat dong (EBIT) tang cham
hon 13i vay. Vi vay, kha ning tra l4i vay ndm 2009 1a thap nhat.

Nam 2010, kha nang tra 1ai vay cao hon nam 2009 bdi cac khoan vay tin
dung chu yéu tir 2009 chuyén sang (22,252 ty dong) va ngay tir dau nim
Dalattourist da c6 ké hoach tra no, trong nam Dalattourist da tra bot 13,161 ty
d6ng nén chi phi 13i vay chi con phai tra 0,626 ty dong giam 53% so voi nim
2009. Trong khi d6, doanh thu tang trén 19%, va 191 nhuan hoat dong (EBIT)
tang trén 37% gop phan cai thién hé s6 kha ning tra 1ai vay 1én 30,7914n.

Niam 2011, Dalattourist tiép tuc tra no vay dai han 13 7,336 ty déng, day
s6 du no vay dai han xubng con 1,755 ty dong, dong thoi toc do ting doanh
thu va loi nhuan hoat dong (EBIT) tiép tuc dugc duy tri va ¢ phan tang hon
so v6i nam 2010, nén hé sé kha nang tra 13i vay tiép tuc tang thém 16,33 lan
so v6i ndm 2010 (nam 2011 dat 47,12 1an). Pay 1 tin hiéu rat dang ming cua
Dalattourist.
> Ty sudt tir tai tro tai san dai han

Ty suét tai tro tai san dai han binh quan cua Dalattourist 1a dat 0,88 lan,
va thap hon ty suat tai tro dai han cua cong ty Dich vu du lich Pa Lat (0,93
lén). Viéc dau tu tai san ¢d dinh it hon nén ty trong tai san dai han binh quan
ctia Dalattourist chi dat trén 62% thap hon so véi cong ty cd phan Du lich Pa
Lat (khoang 77%), bén canh dé viéc giam vay no va chiém dung von giup ty
trong von chu s hiru ctia Dalattourist dat khoang 55%. Nhu vdy khoang 90%
tai san dai han cua Dalattourist dugc tai trg béi von chu sé hiru, chi co 10%
con lai tai tro bo1 no dai han.

Niam 2009 tuy no dai han duoc trd bét gan 11 ty dong, nhung
Dalattourist van tiép tuc st dung von vay n¢ dai han dé tai tro tai san cb dinh
va ting tai san luu dong, trong khi d6 von chu sé hitu giam so véi nam 2008

khoang 1,5 ty dong, vi vy ty suat tu tai tro ndm nay chi dat 0,48 lan. Sang
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nam 2010, do ngay tur dau nam Dalattourist da c6 ké hoach tra bét duoge no
nén chi phi tra 13i tién vay giam, déng thoi doanh thu niam 2010 ting 19%,
nhung gia vbn ting cham hon va dat khoang 10,76% da gop phan vao viéc
gitp cong ty kinh doanh c¢6 1ai hon so véi nam 2009, nén khoan lgi nhuan
chua phan phéi dat gan 8 ty dong, do d6 lam ting von chu so hitu 1én gan 8 ty
ddng dé tai tro tai san dai han (trén 1 ty ddng) va ting ton quy tién mit (gin 6
ty dong); vi vay ty suat ty tai tro duoc cai thién rd rét 1én 0,81 1an nhung van
con thap.

Nam 2011, Dalattourist tiép tuc tra bot khoan vay dai han khoang trén 7
ty ddng, nhung no ngan han lai ting thém trén 3 ty dong (chu yéu 1a khoan no
chiém dung bao gom: Quy khen thudng, phuc loi: 2,698 ty dong va khoan
lwong phai tra cho nguoi lao dong: 0,470 ty dong) va tai san c6 dinh giam
khoang 6 ty dong; dong thoi khoan phai thu dai han khac ting trén 12 ty (1a
khoan tién cong ty di hoan tra cho co dong gop von dau tu hé thong méang
truot va cap truot tai khu du lich thac Datanla - Thuc chdt ddy la khodn tién
Céng ty hodn tra von gép cho cé déng va phdi dwoc hach todn giam nguon
von; tuy nhién cong ty lai hach toan la khoan thu dai han va hach toan tang
nguon von chii sé hiwu, don vi kiém todn déc ldp da kiém tra quyét toan ndm
2011 cuia céng ty, nhung van khdng xit 1y diéu chinh bit toan ndy, tai san
ngan han tang trén 14 ty dong, vi vay di lam von cha sé hitu tang 1én trén 24
ty, do do ty suét tu tai tro ndm 2011 ting 1én nhanh chong va dat 1,38 1an 1a
mirc cao nhat trong giai doan 2009-2011. Nhu vay ching té, kinh doanh ciia
Dalattourist ngdy cang c6 hiéu qua, trong dai han cong ty thira kha ning dé tra
no.
2.2.2.4 Khd nang sinh loi (Phan tich chuéi DuPont)

Bit ké mot doanh nghiép nao khi tién hanh san xuét kinh doanh déu huéng toi

hiéu qua kinh té. Ho déu c6 mdt muyc tiéu chung 1a t61 da hoa gia tri tai san s&
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hitu, von dau tu ¢6 kha nang sinh 101 nhiéu nhit. Do d6, 1gi nhuén 1a chi tiéu
tai chinh dé danh gia tong hop két qua dong thoi ciing 1a muc dich cudi cung
clia san xuat kinh doanh ciia doanh nghiép. Loi nhuén cang cao, doanh nghiép
cang tu khfmg dinh vi tri va sy tOn tai cia minh trong nén kinh té thi truong.
Nhung dé danh gia mot cach dang dan chat lugng va hiéu qua san xuét kinh
doanh cua doanh nghiép, chung ta khong chi dua trén tong sb loi nhuin ma
doanh nghiép thu vé bang s tuyét ddi. Boi vi phan lgi nhuén nay cé thé
khong twong xung véi luong chi phi dd bo ra, v6i khéi luong tai san ma
doanh nghiép da sir dung ma phai dua trén chi tiéu loi nhuan bang sé tuong
d6i thong qua cac chi tiéu vé kha nang sinh 10i; cu thé:

a) Kha nang sinh loi doanh thu ROS

Bang 2.13. Hé s6 kha ning sinh 16i doanh thu Dalattourist

Chi tiéu BQ BQ DVDL
Ponvi: % ou 2010 2009 Dalattourist | Da Lat

ROS = LN gop/DT thuin 31,48 32,71 27,69 30,62 20,53
ROS = LN thuan/DT HPKD 2590 | 24,28 21,04 23,74 9,02
ROS = LNST/Téng DT 21,08 18,08 17,34 18,84 7,74
LNST/LNTT 83,51 75,00 82,46 80,32 76,55
LNTT/EBIT 97,88 96,75 91,02 95,22 61,65
EBIT/T6ng DT 25,80 | 24,92 23,11 24,61 11,52

Nguon: Téc gia tw tinh todn dya trén BCTC cong ty
Va BCTC cua cong ty C(fphd‘n Dich vu du lich Pa Lat
Chii thich:
Doanh thu hoat dong kinh doanh = Doanh thu thuan + Doanh thu hoat dong tai chinh
Tong doanh thu = Doanh thu thuan + Doanh thu hoat déng tai chinh + Thu nhdp khdc
Loi nhudn gop = Doanh thu thuan - Gid von
Loi nhudn thuan = (Loi nhudn gop + Doanh thu hoat dong tai chinh) - (Chi phi tai chinh +
Chi phi ban hang + Chi phi quan ly doanh nghiép)
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Loi nhudn trudce thué = Loi nhudn thuan + Loi nhudn khac
Loi nhudn sau thué = (Loi nhugn thudn + Loi nhudn khac) - Chi phi thué TNDN
Loi nhudn hoat déng EBIT = Loi nhudn triedc thué + ldi tién vay

> ROS (Loi nhudn gép/Doanh thu thuan)

Pic diém chung cua nganh du lich 13 san pham du lich can sir dung gia
von twong ddi 16n (gdm: chi phi mua thuc pham tuoi séng, 6 udng, chi phi
dién nudc,...) va can su hd tro cia sb luong 16n nhan cong (phuc vu, hudng
dan vién du lich, don budng phong, bao vé....). Vi vdy, gid von kha 16n,
thuong chiém 70%-80% doanh thu thuan va ROS (Loi nhuan gdp/Doanh thu
thuan) trung binh cac cong ty du lich dat khoang 20-30%.

Giai doan 2009-2011 binh quan ROS (Lo1 nhuan gép/Doanh thu thuén)
ctia Dalattourist dat 30,62% cao hon so véi cong ty ¢ phan Dich vu du lich
Pa Lat (20,53%), nhin chung Dalattourist kinh doanh tuong d6i c6 hiéu qua;
cu thé tr nam 2009 dén 2011, ROS (Loi nhuan gop/Doanh thu thuan) cua
DaLattourist twong d6i 6n dinh va giao dong trong khoang 28% dén 32%,
riéng nam 2011, do bi anh hudng cta khing hoang kinh té thé gidi nén gia ca
cac mat hang an udng leo thang, nhung do biét tim kiém ngudn hang véi gia
ré nén tc do tang cua gia von khong cao hon tde d6 ting doanh thu thuan, vi
vay ROS 2011 giit & murc 6n dinh va twong d6i cao.
> ROS (Lgi nhudn thuan/Doanh thu hoat déng kinh doanh) va ROS (Loi

nhudn sau thué/Téng doanh thu)

Véi mie stir dung no vay tin dung vira phai, chi phi 13i vay chi chiém mot
phan nho, vi vay binh quan ROS (Loi nhuan thuan/Doanh thu hoat dong kinh
doanh) va ROS (Loi nhuén sau thué/Téng doanh thu) ctia Dalattourist cao hon

rat nhiéu so vé&i binh quan cua cong ty ¢ phﬁn Dich vu du lich ba lat
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St dung phuong phap Du Pont dé phén tich cac nhéan t6 anh hudng t6i
ROS (Loi nhuan sau thué/Tong doanh thu) ctia Dalattourist va binh quén cia

cong ty cd phén Dich vu du lich Ba Lat.

Loi nhuan sau thué Loi nhuan trude thué EBIT
ROS = — X X :
Loi nhuan trudce thué EBIT Tong doanh thu
4 g g 4
LNST Anh huéng cia thué Anh huéng cia chi Anh huéng cia gia
" Tong DT sudt TNDN phi 13i vay von, chi phi hoat dong

BQ Dalattourist

0,1884 = 0,8032 X 0,9522 X 0,2461
BQ DVDL Pa Lat

0,0544 = 0,7655 X 0,6165 X 0,1152

Binh quan 2009-2011 hé sé Loi nhuan sau thué/Loi nhuan trudc thué
(80,32%); hé sd Loi nhun trude thué/EBIT (95,22%) va hé sé6 EBIT/Tong
doanh thu (24,61%). Trong khi d6 binh quan cac hé sd tuong tng ciia cong ty
¢ phan Dich vu du lich Pa Lat 1an luot 13: 76,55%; 61,65% va 11,52% thap
hon nhiéu so v&i murc binh quan cua Dalattourist. Piéu nay cho thay chi phi
1ai vay it va gia von hang hoa thap 1a nhéan t6 chinh tac dong dén ROS (Loi
nhuin sau thué/Tong doanh thu) va ROS (EBIT/Téng doanh thu) cia
Dalattourist cao hon so vé1 cong ty ) phﬁn Dich vu du lich Pa Lat.

Str dung phuong phap thay thé lién hoan két hop Du Pont dé xac dinh
mirc anh hudng cua ting nhén t: thué suat thu nhap doanh nghiép, 13i vay,
gia von va chi phi hoat dong tac dong t61 sy thay doi ROS (Lo1 nhuan sau
thué/Tong doanh thu) cia Dalattourist.

Nam 2010, ROS tang/giam so v&i nam 2009 1a: 18,08% - 17,34% = 0,74%

Trong do:

e Thué suat TNDN binh quén ting tir 17,5% 1én 25%, lam ROS thay d6i:
(0,75 -0,8246) x 0,9102 x 0.2311 =-1,57%
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e Lai vay giam tir 1,335 ty xudng 0,626 ty, lam ROS thay doi:
0,75 x (0,9675-0,9102) x 0,2311 = 1%

e Tbc do ting tong doanh thu (19%) cao hon téc do ting gia von va chi phi
hoat dong (11%), 1am hiéu suét sir dung tong tai san ting va lam ROS thay
doi:

0,75 x 0,9675 x (0,2492 - 0,2311) =1,31%

= Tong thay d6i cia ROS = (-1,57%) + 1% + 1,31% = 0,74%

Nam 2011, ROS tang/giam so véi nam 2010 1a: 21,08% - 18,03% = 3%

Trong do:

e Thué suat TNDN binh quan giam tir 25% xudng con 16,5%, 1am ROS thay
doi:

(0,8351 -0,75) x 0.9675 x 0,2492 = 2,05%
e Lai vay giam tir 0,626 ty xudng con 0,528 ty, lam ROS thay doi:
0,8351 x (0,9788 — 0,9675) x 0,2492 = 0,24%

e Tbc do tang tong doanh thu (24%) cham hon téc d6 ting gid von va chi phi
hoat dong (26%), 1am hiéu suét sir dung tong tai san ting va lam ROS thay
doi:

0,8351 x 0,9788 x (0,258 — 0,2492) = 0,71%

= Tong thay d6i cia ROS = 2,05% + 0,24% + 0,71% = 3%

Vi ty 1é Gia von/Doanh thu thudn cta Dalattourist thip hon muc binh quan
ctia cong ty c¢d phan Dich vu du lich Pa Lat nén ROS (Loi nhuan gdp/Doanh
thu thuan), ROS (Loi nhuan thuan/Doanh thu hoat dong kinh doanh) va ROS
(Loi nhuén sau thué/Téng doanh thu) ctia Dalattourist déu cao hon so véi
ROS binh quéan cong ty cd phﬁn Dich vu du lich ba Lat.

b) Kha néng sinh 10i tong tai san ROA
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Bang 2.14. Hé s6 kha ning sinh 161 Tong tai san Dalattourist

Chi tiéu 2011 | 2010 | 2009 Binh quin

Dalattourist | DVDL Dal.at
ROA = EBIT/Tong TS (%) 41,96 | 38,97 | 2747 36,14 5,43
EBIT/Tong DT (%) 25,80 | 24,921 | 23,106 24,61 11,63
Hiéu suat sir dung tong TS 1,627 | 1,564 | 1,189 1,46 0,492
ROA = LNTT/Tong TS (%) 41,07 | 37,71 | 25,01 34,59 4,33
ROA = LNST/Téng TS (%) 3430 | 2828 | 20,62 27,73 341
ROS = LNST/Tong DT (%) 21,08 | 18,08 | 17,34 18,84 7,74
Hiéu suat sir dung tong TS 1,627 | 1,564 | 1,189 1,46 0,492

Chii thich:

Nguon: Tdc gid tw tinh todn dya trén BCTC cong ty

Tong tai san =( Tong tai san dau ky + Tong tai san cudi ky)/2

Don bay ng = So nhdn von chu s hitu = Tong tai san/ Von chu s hitu

> ROA trude khi loai bo 1di vay va thué (EBIT/Téng tai san)

Str dung phuong phap Du Pont phén tich cac nhan t6 anh hudéng t6i ROA
(EBIT/Tong tai san), nhan thdy: binh quan giai doan 2009-2011, hé sb
EBIT/Tong doanh thu cta Dalattourist (24,61%) va hiéu suét sir dung tong tai

san (1,461an) cao hon mirc binh quan cua cong ty cd phan Dich vu du lich Pa

Lat (lan luot 1a 11,63 % va 0,469 lan). Nhu vday, ROA (EBIT/Tong tai san)

binh quin cua Dalattourist (36,14%) va cao hon rat nhiéu so véi ROA binh

quan cua cong ty co phﬁn Dich vu du lich (5,43%);

Tuy nhién, do Dalattourist da st dung tai san tur sau gidi phong (nam

1976), nén mot sb tai san hau nhu da khau hao hét, vi vay chi phi khau hao

tinh vao gia von thap.
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St dung phuong phap thay thé lién hoan va Du Pont dé xac dinh mtc
anh hudng cia timg nhan to téi sy thay d6i ROA (EBIT/Tong tai san) cta
Dalattourist:

Nam 2010, ROA tang/giam so v4i nam 2009 la: 38,97% -27,47% = 11,5%
Trong do:

e Toc do ting tong doanh thu (19%) cao hon tdc do ting gia von va chi

phi hoat dong (11%), 1am EBIT/Tong doanh thu ting va lam ROA thay d6i:
(0,2492 - 0,2311) x 1,189 =2,15%

e Tc d6 ting tong doanh thu (19%) cao hon toc d6 ting giad von va chi
phi hoat dong (11%) da tac dong lam hiéu suit sir dung tong tai san ting va
lam ROA thay d6i:

0,2492x (1,564-1,189) = 9,35%
= Tong thay d6i cia ROA: 2,15% + 9,35 =11,5%
Nam 2011, ROA tiang/gidm so véi nam 2010 la: 41,96% -38,97% = 2,99%
Trong do:

e Tc do tang tong doanh thu (24%) cham hon téc do ting gia von va chi
phi hoat dong (26%), EBIT/Tong doanh thu tang va lam ROA thay dbi:

(0,258 —0,2492) x 1,564 =1,37%

e Tc do tang tong doanh thu (24%) cham hon téc do ting gia vbn va chi
phi hoat dong (26%), lam hiéu suét st dung tong tai san ting va 1am ROA
thay doi:

0,258 x (1,627 —1,564) = 1,62%
= Tong thay d6i cia ROA: 1,37% + 1,62% = 2,99%
» ROA sau khi logi bo ldi vay (Loi nhudn trudc thué/T (5ng tai san) va ROA sau khi
loai bo ldi vay va thué (Loi nhuan sau thué/T 5ng tai san)
Str dung phuong phap Du Pont phan tich cic nhan té anh hudéng t6i ROA

sau khi loai bo 1ai vay va thué, nhan thay: hi€u suat sir dung tai san binh quan

72



cta Dalattourist (1,43 14n) va cua binh quan cong ty khao sat (0,12 1an), nhu
vay ROS (Loi nhuén sau thué/Tong doanh thu) 14 nhan t6 khién ROA sau khi
loai bo 13i vay va thué cua Dalattourist cao hon mirc trung binh cong ty cb
phﬁn Dich vu du lich Ba Lat. Nhu phan tich & trén, viéc luong von vay thép
va tra 13i vay it (do dugc vay von wu dai tir Quy dau tu phat trién cua tinh) da
tac dong 1am ROS (Loi nhuan sau thué/Tong doanh thu) cta Dalattouris cao
hon binh quan cong ty cd phén Dich vu du lich Pa Lat.

Viy, tai san, gia von (mot phan do tai san ctia Dalattourist dd hét khau
hao, nén chi phi khau hao tinh vao gia von thap) va chi phi hoat dong cia
Dalattouris duoc kiém soat twong ddi tét nén ROA trude khi loai bo 13i vay va
thué ciia Dalattourist ludn cao hon so véi binh quéan cta cong ty ¢d phan Dich
vu du lich ba Lat
¢) Khd nang sinh 167 von chii sé hitu ROE

Bing 2.15. Hé s6 kha ning sinh 161 Von chii sé hiru clia Dalattourist

BQ BQ DVDL
Chi tiéu 2011 2010 | 2009
Dalattourist Pa Lat
ROE = LNST/Vén CSH (%) 5431 | 6555| 61,33 60,40 4,69
LNST/LNTT 0,8351 | 0,7500 | 0,8246 0,8032 0,7655
LNTT/EBIT 0,9788 | 0,9675 | 0,9102 0,9522 0,7956
EBIT/Téng DT 0,2580 | 0,2492 | 0,2311 0,2461 0,1152
Hiéu suét sir dung tong TS 1,627 | 1,564 | 1,189 1,460 0,492
Pon bay no = Téng TS/VCSH 1,584 | 2,318 | 2,974 2,292 1,446

Nguon: Tdc gid tw tinh todn dya trén BCTC céng ty
Va BCTC cua cong ty C(fphd‘n Dich vu du lich Pa Lat
Chii thich:
Pon bay no = Tong tai san/ Von chii s6 hitu
Téng tai san = binh qudn s6 hoc cia tong tai san dau ky va tong tai san cudi ky

VCSH = binh qudn s6 hoc ciia VCSH dau ky va VCSH cudi ky
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St dung phuong phap thay thé lién hoan va Du Pont dé xac dinh muc
anh huong cua ting nhan t6 t6i su thay doi ROE ciia Dalattourist.

LNST LNTT EBIT Tong DT Tong TS
ROE = X X , X , X ;
LNTT EBIT Tong DT Tong TS Von CSH
g g g 0 4 4
LNST , _ Gia Vén, Hiéu suét R
S Thué Lai vay Don bay ng
Von CSH chi phi Hb st dung TS
Dalattourist
0,630 = 08032 x 09522 x 0,2461 X 1,460 X 2,292
DVDL Pa Lat
0,050 = 0,7655 x 0,7956 x 0,1152 X 0,492 X 1,446

Vi ca 2 cong ty déu nam trén cung mot dia ban nén tdc dong ctuia thué t6i
ROE cua cé 2 cong ty la nhu nhau. Nhu vay, ROE binh quan cua Dalattourist
16n hon binh quan ctia céng ty cd phan Dich vu du lich 13 do tac dong ciia cac
nhan t6 nhu gia von, chi phi hoat dong, hi¢u Suét st dung tai san va don béy
ng. V&1 muc su dung gia von (do mot s6 tai san d3 hét khau hao nhung van
tiép tuc str dung, nén chi phi khau hao tinh vao gia vbn thap), chi phi hoat
dong thap hon va sir dung no (cht yéu 1a khoan ng chiém dung vdn) cao hon
cong ty c¢o phan Dich vu du lich, don bay no trung binh (Tong tai san/Von chi
s& hiru) cua Dalattourist cao hon cong ty cd phﬁn Dich vu du lich ba Lat
khoang gan 0,9 lan. Str dung don bay ng cao hon ciing gép phan 1am ting
ROE ciuia Dalattourist dat 60,40% trong khi d6 ROE ciia cong ty c6 phan Dich
vu du lich Pa Lat chi ¢6 4,69%. ROE cao hon chung t6 Dalattourist kinh
doanh dat hi¢u qua hon.

Tém lai, viéc st dung ng tai tro cho tai san cua Dalattourist da gop phﬁn

tac dong kép t6i ROE thong qua hé sb don bay tai chinh. Tac dong cua don
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bay no 16n hon tic dong cia 13i vay nén ROE binh quan cta Dalattouris
(60,40%) 16n hon ROE binh quan cong ty khéo sat (4,69%).

Str dung phuong phap thay thé lién hoan két hop Du Pont dé xac dinh
mirc anh hudng cua ting nhan t6 t6i su thay d6i ROE cua Dalattouris nhu
sau:

Nam 2010, ROE tang/giam so véi nam 2009 la: 65,55% - 61,33% = 4,22%
Trong do:
e Thué suat TNDN trung binh ting tir 17,5% 18n 25%, lam ROE thay d6i:
(0,75 -0,8246) x 0,9102 x 0,2311 x 1,189 x 2,974 = -5,5%
e Lii vay giam tir 1,335 ty xuéng 0,626 ty, lam ROE thay d6i:
0,75 x (0,9675 -0,9102) x 0,2311x 1,189x 2,974 = 3,5 %

e Tc d6 ting tong doanh thu (39%) cao hon toc d6 ting gid von va chi

phi hoat dong (11%), 1am EBIT/T6ng doanh thu ting va lam ROE thay d6i:
0,75 x 0,9675x (0,2492 — 0,2311) x 1,189 x 2,974 = 4,6%

e Tc d6 tang tong doanh thu (39%) cao hon tc d6 ting tong tai san (-

1,7%), tuy nhién hiéu suat str dung tong tai san ting va lam ROE thay doi:
0,75 x 0,9675 x 0,2492 x (1,564-1,189) x 2,974 =20,17%

e Viéc giam n¢ huy dong dai han nhung tang chiém dung von lam don
bay no giam va lam ROE thay d6i:

0,75 x 0,9675 x 0,2492 x 1,564 x (2,318-2,974)=-18,55%

= Tong thay ddi ciia ROE:= (-5,5%) + 3,5% + 4,6% + 20,17% + (-
18,55%) =4,22%

Vay, viéc tham dung no, chu yéu 14 no chiém dung, c6 hai tic dong
nguoc chiéu téi ROE cua Dalattourist: thir nhat don bay tai chinh giam lam
giam ROE va tht hai viéc gidm chi phi trd 131 vay lam tang ROE so v41 muc
binh quan cong ty so sanh. Viéc st dung ng giai doan 2009-2011 cua

Dalattourist Iam tang ROE so v6i trung binh cong ty so sanh (do tac dong ctia
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don bay no lam ting ROE 16n hon tac dong cua l3i vay lam giam ROE), tuy
nhién ciing c6 thé lam gia tang rui ro ciia ROE, khién ROE giam nhanh hon
néu hoat dong kinh doanh ctia Dalattourist gip kho khan. Ngoai ra, viéc tiép
tuc vay no (néu Dalattourist khong dugc vay vén wu dii, ma phai vay tir cac
ngan hang thuong mai vai 13i suat thi trudng) coé thé sé gia tang ganh nang lai

vay, khién don bay no khong con phét huy tac dung cai thién hé s6 ROE.
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2.2.3 Phan tich dong tién ciia cong ty

Bing 2.16. Bio cdo lru chuyén tién té ciia Dalatourist

CHI TIEU 2.011 2010 2009

Phwong phap gidn tiép

I. LUU CHUYEN TIEN TU HOAT PONG KD

1. Loi nhudn trwée thué 24.366 18650 13400
2. Diéu chinh cho cic khodn
- Khau hao TSCP 12.170 11.462 11.943
- Céc khoan du phong 356 182 160
- Lai, 16 ty gia hoi doai chua thuc hién
- Lai, 15 tir hoat ding dau tu (2.498) (1.534 (640)
- Chi phi 13i vay 528 626 1.335
3. Loi nhudn tie HPKD trwéc thay doi vén luu dong
- Tang, gidm cac khoan phai thu (331) 2.321 2.055
- Tang giam hang t6n kho (335) 79 (74)
- Tang, giam khoan phai tra (khong ké 13i vay, thué TNDN) | (3.238) 1.136 | (3.191)
- Tang, giam chi phi tra trudc 32 (1.214) 919
- Tién 13i vay da tra (616) | (1.587)| (2.347)
- Thué TNDN d3 nop (4.338) | (2.699) | (2.154)

- Tién thu tir cac hoat dong kinh doanh

- Tién chi tir c4c hoat ddng kinh doanh

Luwu chuyén tién thuén tiv hoat dpng kinh doanh 26.096 |  27.422 | 21.406
II. LUU CHUYEN TIEN TU HP PAU TU

1. Tién chi d& mua sam, TSCD & cac TS dai han khac (6.593) | (8.302) | (1.158)
2. Tién thu tir thanh 1y TSCD& céc tai san dai han khac 22 239 131

3. Tién chi cho vay, mua céng cu ng cua don vi khac

4. Tién thu hoi cho vay, ban cac cdng cu ng cua d.vi khac

5. Tién chi dau tu, gbép von vao don vi khac

6. Tién thu hoi dau tu gop von vao don vi khac

7, Tién thu 14i cho vay, ¢d tire va loi nhuan dugce chia 2.476 1.295 509
Luru chuyén tién thudn tir hoat dpng diu tw (4.095) | (6.768) (518)
II1. LUU CHUYEN TIEN TU HP TAI CHIiNH

1. Thu tir phat hanh c6 phiéu, nhan von gop ciia CSH 5.515

2. Tién chi tra von gop CSH, mua lai CP d3 phat hanh

3. Tién vay ngén han, dai han nhan duoc 250 2.479 40
4. Tién chi tra no goc vay (7.947) | (12.198) | (11.238)
5. Tién chi tra no thué tai chinh

6. Cb tirc, lgi nhudn da tra cho CSH (6.166) | (5.226) | (4.322)
Luru chuyén tién thudn tir hoat dpng tai chinh (8.348) | (14.945) | (15.520)
Luwu chuyén tién thuin trong ky (20+30+40) 13.653 5.709 5.368
Tién va twong dwong tién dau ky 17.097 | 11.388 6.020
Anh hudng ciia thay doi ty gia hoi doai quy ddi ngoai té

Tién va twong dwong tién cudi ky 30,750 |  17.097 | 11.388

Nguén: tac gid dira trén BCTC céng ty
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Nhdn xét chung: Nhin chung giai doan 2009-2011, luong tién tdn cubi
ky cua Dalattourist luon duong, diéu ndy chung to Dalattourist c6 di kha
nang chi tra cac khoan no trong ngan han va dap tng nhu cau von luu dong;
cu thé:

Luong tién ton cudi ky nam 2010 so véi nam 2009 tang 5,709 ty dong.
Luong tién ton cudi ky 2010 ting 1a do anh hudng cua cac nhén td sau:

- Luu chuyén tién thuan tir hoat dong kinh doanh nam 2010 so v6i nim
209 tang 6,016 ty dong .

- Luu chuyén thuan tir hoat dong dau tu nam 2010 so véi nim 2009 giam
6,25 ty dong.

-Luu chuyén tién thuan tr hoat dong tai chinh ndm 2010 so v&1 ndm
2009 ting 0,575 ty dong.

- Tién va céc khoan tuong duong tién dau ky nam 2009 so v4i ndm 2008
tang 5,368 ty dong.

Luwong tién ton cudi ky nam 2011 so véi nam 2010 ting 13,653 ty dong.
Luong tién ton cudi ky 2011 ting 13 do anh hudng cia cac nhan t6 sau:

-Luu chuyén tién thuan tir hoat dong kinh doanh nam 2011 so v6i nam
2010 giam 1,326 ty dong .

- Luu chuyén thuan tir hoat dong dau tu nam 2011 so v&i nam 2010 ting
2,673 ty dong.

-Luu chuyén tién thuan tr hoat dong tai chinh ndm 2011 so v&1 ndm
2010 tang 6,597 ty dong.

- Tién va cac khoan twong dwong tién dau ky ndm 2010 so véi nam 2009
tang 5,709 ty dong.

Nhin vao bao céo luu chuyén tién té 2009-2011, ta c6 thé dé dang

nhan thidy dong tién vao tir hoat dong kinh doanh cua Dalattourist
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chiém ty trong rit cao trong tong dong tién vao cia doanh nghiép. Mic
du dong tién vao tir hoat dong kinh doanh nam 2011 ¢6 giam di doi chat

so véi nam 2010, nhung dong tién thuin nim 2011 van cao nhat trong 3

nam.
2011 2010 2009
Hinh s6 2.13. Dong tién thuan tir hoat dong kinh doanh
cua Dalattourit 2009-2011
2.3 Danh gia chung:

2.3.1 Pdnh gid vé kha ning thanh todn trong ngin han

Nhu d3 phan tich ¢ phan 2.2.2.1 kha ning thanh toan trong ngan han cta
Dalattourist luén & trang thai tot, hé s kha ning thanh toan ngan han cia
Dalattourist (1,7914n) cao hon so vdi cong ty so sanh (1,6 1an) diéu nay co
nghia la gid tri tai san luu dong cé tinh thanh khoan nhanh 16n hon gia tri ng
ngan han, hay noéi cach khac giai doan 2009-2011 Dalattourist c6 thira kha

nang dé dam bao thanh toan toan bd cac khoan n¢ trong ngan han,
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2.3.2 Danh gia hiéu qud qudn tri tai sdn:

Can ct cac s6 liéu nhu dd phan tich, s vong quay tai san binh
quan 2009-2011 cuia Dalattourist dat gan 1,5 lan nhu vay ct 1 dong tai
san cong ty tao ra duoc 1,5 déng doanh thu, trong khi d6 sé vong quay
tai san binh quédn ctia cong ty so sanh chi dat gan 0,5 1an; ching to hiéu
quéa quan tri tai san cua Dalattourist 1a kh4 tét.

Tuy nhién, néu cian c vao sd lidu xac dinh téng gia tri thuc té cua
Dalattorist dugc Trung tAm tham dinh gia Thuong Tin (SCRV) va cac co
quan chtrc ning cta dia phuong xac dinh va dugc Uy ban nhan dan tinh LAm
Pong phé duyét tai Quyét dinh sé 150/QD-UBND ngay 21/01/2011 vé viéc
gia tri doanh nghiép dé co6 phan hoa Cong ty Du lich Lam Pong; theo d6 tong
gia tri thyc té cua Dalattourist dé co phan hoa 1a 242,538 ty dong (trong do
phan von Nha nude - Vén cha sé hitu 13 217,382 ty ddng), nhu vay so voi gia
tri s0 sach (69,261 ty dong) gia tri doanh nghiép c6 phan héa ciia Dalattourist
cao gap 3.5 lan.

Trén co so gia tri doanh nghiép dy kién c6 phan hoa néu trén, hiéu suét
st dung téng tai san duogc tinh toan lai cho nam 2011 nhu sau:

Hiéu suét str dung tong tai san ndm 2011 = Doanh thu nam 2011/Tong
gia trj tai san doanh nghiép (du kién c6 phan hoa)

96,056 ty dong /242.538 ty dong = 0,396 lan.

So voi hiéu sudt st dung tong tai san ndm 2011 di tinh & bang trén
(1,46 1an) thi hiéu suat sir dung tai theo gia tri tai san co phan hoa chi bang
0,27 lan (=0,396/1,46) va con thép hon hiéu suét st dung téng tal san nam
2011 ciia cong ty so sanh (0,57 lan).

Vay, co thé noi hién tai Dalattourist str dung tai sdn chua mang lai dugc

hiéu qua so v41 tiém nang.
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2.3.3 Danh gia hiéu qua sw dung ng: ndng lwc trd ng dai han;

Giai doan 2009-2011, hi¢u qua st dung no cua Dalattourist dat kha
tot, thé hién & doanh thu va lgi nhuin nim sau ludén dat cao hon nim
trudc va cao hon so véi cong ty so sanh. Ty trong no dai han/vén chu
s& hitu ngay cang giam, chirg to Dalattourist c6 thé tu dam bao duogc
nguén dé tai trg tai san, dén nim 2011, vbén chu sé hitu tai trg duoc
90% tai san, chi con 10% tai san duogc tai tro béng von vay, day cling
chinh 1a thanh tich déang ké cua doanh nghi¢p; Bén canh do6, kha nang
thanh toan no ngan han cao vi vay doanh nghiép c6 du kha ning thanh
toan cac khoan ng¢ trong ngrfm han va dai han.

2.3.4 Pdnh gid vé kha nang sinh loi
a) Hé s6 kha nang sinh 16i ROA

Hé s6 kha ning sinh 16i ROA (Loi nhudn rong/tong tai san binh
quan) giai doan 2009-2011 cta Dalattourist 1a 27,73% cao hon gap hon
6 lan so véi cong ty khéao sat (4,33%), riéng nam 2011 ROA dat cao
nhat (41,96%) va cao gap 9 1an so v&i cong ty so sanh (4,69%).

Tuy nhién, nhu néu ¢ trén, 12 doanh nghiép nha nudc tuy
Dalattourist khong dugc Chu sé hitu (Uy ban nhan dan tinh Lam Dong)
bo sung vbn dé hoat dong, nhung cong ty lai dugc hudng rat nhiéu loi
thé nhu: chiém dung tir cdc quy, tién thué (chu yéu 1a thué thu nhap
doanh nghiép) va tién luong ctia CBCC (thang sau tra lwong cho thang
trudc); vay von uvu dii tir Quy dau tu phat trién Lam Pong véi 14i suat
wu dii 9,6%/mam - Nguén do Quy Pau tw phdt trién Lim Pong cung
cdp; cu thé:

® S0 tién chiem dung von va vay wu ddi dau tw
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Bang 2.17. Vén chiém dung va vén vay wu dai diu tw
Tiwr 2009-2011 cua Dalattourist

Pon vi tinh: Triéu d(;ng

STT Noi dung 2009 2010 2011
I | Von chiém dung ngin han 8.370 11.298 14.620
1 | Chiém dung thué 2.498 4.686 4.842
2 Chiém dung Luong CBCNV 154 2.611 3.081
3 | Chiém dung cac quy 5.718 4.001 6.697
Vay wu dii tir Quy dau tw phat trién
I Y Q Y P 19.131 7.267 1.550
cia tinh LaAm DPong (vay dai han)
Tong cong 27,501 18,565 16,170
Nguon: Tdc gid tinh toan dwa trén BCTC ciia Dalattourist
o Chi phi ldi phdi trd theo ldi sudt thi truong (d6i v6i khoan von
chiém dung va vay vu di):
Bing 2.18. Chi phi von d6i véi khoan chiém dung va vay wu dai
Twr 2009-2011 cua Dalattourist
ST Noi dung 2009 2010 2011 Tong
T cong
I | Chiém dung ngin han
1 So tién chiém dung (Tr.dong) 8.370 11.298 14.620 34.288
o | Lai suat cho vay ngan han 11,70 16,02 18,17 15,30
(%/nam)
3 Tién 13 phai tra theo lai sudt thi 979 290 1.809,94 | 2.655,96 | 5.445,19
truong (Tr.dong) ’ 0 7 6
I | vay wu dii diu tu
1 | Sb tién vay uu dai (Tr.dong) 19.131 7.267 1.550 32.258
2 | Lai suat cho vay dai han (%/nam) 13,31 16,74 19,17 16,40
3 Lai Sl(.)lat vay uu dai trung va dai 9,60 9,60 9,60 9,60
han (%/nam)
4 | Chénhléch tién lai phai tra theo 1ai | 700 00 | 51886 | 14828 | 1.683,68
suat thi truong (Tr.dong)
III | Tong cdng tién i phai tra 1.688,09 | 2.328,80 | 2.804,25 | 7.128,88

Nguon: Tac gid tinh todn dya trén BCTC ciia Dalattourist
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Chi thich:
- Lai suat binh quan nam - Nguén do Ngdn hang Nong nghiép va Phat trién néng
thon chi nhanh Lam Pong cung cap;
- Lai suat vay wu dai - Nguon do Quy dau tw Phat trién Lam Pong cung cdp.

Néu Cong ty khong chiém dung vén, khong dugce vay von wu dai va
phai di vay cac Ngan hang thwong mai vé&i 1i suét thi trudng dé phuc
vu kinh doanh thi loi nhuan rong cia cic nim sé& thay d6i nhu sau:

- Loi nhun rong nam 2009: 9.469 triéu déng  (=11.157 - 1.688)

- Loi nhuan rong nam 2010: 11.659 tri¢u déng (=13.988 - 2.329)

- Loi nhuén rong nam 2011: 17.544 triéu ddng  (=20.348 - 2.804)

Vé6i sd liéu Lgi nhuin rong dugc tinh toan lai va gia tri tai san
242,358 ty dong duoc danh gia lai dé c6 phan hoa doanh nghiép theo
Quyét dinh sé 150/QD-UBND ngay 21/01/2011 cta Uy ban nhan dan
tinh Lam Pong nhu d3 néu & muc 2.3.2 thi hé sé kha ning sinh 16i ROA
(Loi nhuan rong/tong tai san binh quan) nim 2011 cua Dalattourist s&
la:

17,544 ty dong/242,538 ty dong x 100% = 7,23%

Hé sé kha niang sinh 16i ROA (Lo¢i nhudn rong/Tong tai san) nim
2011 cua Dalattourist sau khi tinh toan lai chi dat 7,23% va bang gan
1/4 so v6i mtrc binh quén thyuc té cua cong ty (27,73%), nhung van cao
hon 0,3 1an so véi cong ty khao sat (5,43%).

b) Kha nang sinh 10i von chii sé hitu ROE

Kha ning sinh 16i von cht s¢ hitu ROE (Loi nhuan rong/Vén chu
s¢ hitu) binh quan 3 nim ctia Dalattourist dat rat cao (60,46%), riéng
nam 2011 ROE dat thap nhéat (54,31%) nhung van cao gip hon 10 lan
so v&i cong ty so sanh (4,69%).
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Tuy nhién, néu xem xét ROE (Lgi nhuan rong/Vén chi so hitu)
theo s 1iéu Loi nhuan rong nam 2011 di tinh toan lai va vén chu so
hitu duwgc danh gia lai dé c6 phan héa doanh nghiép theo Quyét dinh sb
150/QD-UBND ngay 21/01/2011 ctia Uy ban nhin dan tinh Ladm Pong
nhu da néu & muc 2.3.2 la 217,382 ty déng, nhu vdy ROE cua
Dalattourist nam 2011 s€ duoc tinh toan lai nhu sau:

17,544 ty d6ng/217,382 ty dong x 100% = 8,07%

Mic du ROE nam 2011 cua Dalattourist sau khi tinh toan lai chi
bang 8,07% va thap hon rat nhiéu so v6i ROE nam 2011 (54,31%)
trude khi tinh lai gia tri von chu sé hitu, nhung van cao hon 1,7 1an so
véi cong ty khao sat (4,69%).

Tir viéc xdc dinh lai ROA va ROE voi Lgi nhudn rong (Loi nhuan
rong d3 duogc tinh toan diy du chi phi 13i vay theo 1di suat thi trudng;
gid tri tai san va gia tri Vén chil sé hitu theo gia tri danh gia lai dé co
phan hoéa) trén day, c6 thé khang dinh loi thé cia mot doanh nghiép nha
nude di duoc thé hién rat rd & viéc st dung gia tri tai san va gia tri Vén
chil sé hitu thdp hon rat nhiéu so véi gia tri thyc da day ROA va ROE
giai doan 2009-2011 cua Dalattourist cao dén mutc khong tudng va 1a
niém mo wéc cia hau hét cdc doanh nghiép kinh doanh trong co ché
kinh té thi truong nhu ¢ nudc ta hién nay.

Vi vay, viéc canh tranh chua thuc sy lanh manh do dugc hudng uu
thé cua doanh nghi€p nha nudc da tao ra mot Dalattourist chua that su
niang dong, trong kinh doanh Dalattourist chu yéu tap trung khai théc
cac diém du lich tu nhién va cac khach san, nha hang da duoc dau tu tur
rat 1au, noi that va trang thiét bi kém tién nghi, ma chua c6 sy dau tu
thoa dang vao nang cdp hodc dau tu méi tai san (nhu: dau tu mo rong

cac khu vui choi gidi tri, da dang hda cac loai hinh du lich hoac nang
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cép khach san,...) nham thu hat khach dén luu tra va su dung cac loai
dich vu vui choi giai tri tang doanh thu mang lai hi€u qua cao hon va co
co hoi ting Vén chu s hitu nhiéu hon nira.
2.3.5 Pdnh gid vé dong tién

Dong tién vao cua Dalattourist giai doan 2009-2011 1a twong déi
tot, tién va tvong duong dau ky va cudi ky luén duong chirmg to ngudn
luc tai chinh giai doan nay 1a kha tot. Chiém gan nhu toan bo trong céc
dong tién vao 1a chi yéu dong tién vao tir hoat dong kinh doanh, vi vay
da bu dap dugc nhitng dong tién ra do chi tiéu cho hoat dong dau tu va
hoat dong tai chinh, dam bao nguén dé hoan tra cac khoan no ngén han
va bd sung vao von luu dong cua doanh nghiép. Piéu d6 d3 minh ching
cho strc manh cua Dalattourist trudc hét & kha nang tao tién tir hoat dong kinh
doanh, khong phai tién tao ra tir hoat dong dau tu hay tai chinh, day chinh 1a
yéu td tao nén sy 6n dinh ctia doanh nghiép.
2.4 Mot vai du bao
2.4.1 Ty I¢ tang truong

Dalattourist 1a doanh nghi¢p nha nudc, nén trong qué trinh hoat
dong Coéng ty khong huy dong vdn bang viéc phat hanh c¢é phiéu, trai
phiéu, do d6 khong phai chi tra co tic. Vi vy, viéc xac dinh ty 1¢ ting
truong bén viing ctia Coéng ty dugc xem xét va danh gia qua chi tiéu
ting truong Tong tai san hodc chi tiéu ting truong Voén chi so hitu; dbi
v6i Dalattourist tac gia chon chi tiéu ting truong Von chu s hitu dé
phan tich; cu thé:

Binh quan giai doan 2009-2011, Vén chu sé hitu cua Dalattourist
ting 44,48% va cao gip 106 1an so v&i cong ty so sanh (0,42%), ty 1¢
ting trudng Von chu sé hitu ciac nam 2009, 2010 va 2011 lan luot 1a:

am 8,21%; 45,07% va 96,60%.
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Nhu tac gia da néu va phan tich & trén, Dalattourit 12 doanh nghiép
nha nudc do Uy ban nhan dan tinh Lam Dong thanh 1ap va cap von chi so
hitu, tuy nhién do diéu kién ngan sach dia phuong con han ché, nén hau nhu
Dalattourist khong dugc Uy ban nhan dan tinh Lam Pdng cap bo sung Vén
cha s& hiru, ma Vén chua s¢ hitu ctua Dalattourist chi duoc bo sung tir két qua
hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép. Diéu nay c6 thé khang dinh thém
mot 1an nira 1a Dalattourist d3 td chuc kinh doanh dat hiéu qua bdo toan va
phat trién duoc Vén chi sé hitu.

2.4.2 Rui ro kinh doanh, rui ro tai chinh
a) Rui ro kinh doanh:

Giai doan 2009-2011, EBIT cua Dalattourist dat dugc 1a kha tdt;
tuy nhién xét vé géc do canh tranh, Dalattourist 13 mot doanh nghiép
nha nuéc, nhung luong vén chu so hitu khong nhiéu va trong qua trinh
hoat dong hau nhu von chu sé hitu khong dugc nha nude cip bd sung
ma chi dugc doanh nghiép bd sung tir két qua hoat dong kinh doanh; do
d6 viéc dau tu tai san cb dinh (nhu nang cép cac khach san, m¢ rong
cac loai hinh du lich, vui choi giai tri tai cac khu du lich, hoac dau tu
khai thac m&i cac diém du lich,...) it dugc doanh nghi¢p quan tam, tu
d6 strc canh tranh trong kinh doanh khong cao va di phan nao anh
huéng dén hoat dong kinh doanh cta doanh nghiép. Trong khi d6, céc
doanh nghiép cung kinh doanh du lich trén dia ban thanh phd Pa Lat
(nhu: Cong ty ¢ phan Dich vu du lich Pa Lat, cong ty ¢6 phan Du lich
thanh nién,...) rat ning dong trong diéu hanh va chiu kho dau tu nghién
ctru thi trudng dé dua ra cac loai hinh du lich méi phu hop véi so thich
ctia cac loai khach du lich khac nhau, vi vay trong tuong lai gan rui ro

kinh doanh 1a diéu Dalatourist khong thé tranh khoi.
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Strc mua cua thi truong 13 nhan t6 quyét dinh kha ning tiéu thu hang
hoéa, dich vu ctia doanh nghiép va do d6 nd ciing quyét dinh dong tién vao
doanh nghi¢p. Song, strc mua cua thi trudong lai phu thudc vao kha nang thanh
toan. Khi lam phat, gid cd hang héa trén thi truong tang cao, thu nhap cua
nguoi lao dong va cac tang 16p dan cu khong ting hodc ting cham hon chi sd
lam phat va tat yéu dan dén stirc mua giam. Quan trong hon nita, co ciu tiéu
dung ciing thay d6i. Phan 16n kha ning thanh toan tap trung cho nhiing nhu
cau thiét yéu. Vi vy, du lich s& khong phai 12 vu tién hang dau cho s6 dong,
vi thé s& tac dong khong nho dén doanh thu ciia nganh du lich néi chung va
Dalattourist néi riéng. Khi do, riii ro vé sttc mua cua thi truong da xay ra. Déi
v6i linh vuc du lich, né thé hién thong qua sé luong gudng, phong khong
dugc st dung hét cong suat, cac diém vui choi, du lich it khach, dan dén sut
gidm doanh thu va s€ anh huong truc tiép dén loi nhuan kinh doanh cua
Dalattourist.

b) Rui ro tai chinh:

Thong thudng rui ro tai chinh ¢ lién quan dén tinh trang lam phat
ctia nén kinh té; trong giai doan hién nay nudc ta va cac nudc trén thé
gid1 dang dung trude tinh trang lam phat tang cao, chinh vi vay céac
doanh nghi¢p no6i chung va Dalattourist néi riéng s€ gap phai rui ro tai
chinh nhu:

Rii do vé ldi sudt tién vay: Trong thoi gian téi, Dalattourist phai tién
hanh c6 phan hoa theo quy dinh, lic d6 Dalalttourist khong con 1a doanh
nghiép nha nudc va s& khong con duge hudong nhitng chinh sach uu dai vé
von vay voi 13i suat thdp, ma phai vay vé6i 14i suét thi trudng nhu cac doanh
nghiép khac. Luc ndy, dé phuc vu kinh doanh, dau tu, ciing nhu tat ca cc
doanh nghiép, Dalattourist s& phai st dung von vay. Do d6, 13i suit tién vay -

chi phi str dung vbn - tr¢' thanh bd phan cdu thanh quan trong trong chi phi
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san xuit kinh doanh va dau tu cua Dalattourist. Khi lap ké hoach kinh doanh
va du an dau tu, 131 suit tién vay da duoc du tinh. Song, co rat nhiéu nhan to
nam ngoai tdm kiém soat cua doanh nghiép tac dong dén 1ai suit tién vay.
Thong thuong khi lam phat xay ra, 131 suat tién vay tang dot bién. Do do,
nhimg tinh toan, du kién trong ké hoach kinh doanh, du tu bi dao 16n. Mot
rii ro 16n da xay ra va anh hudng 16n t6i hoat dong kinh doanh. Luong tién
vay cang 10n, tac dong tiéu cuc cta rii ro ndy cang nghiém trong va cé thé
dan dén tinh trang pha san doanh nghiép néu né ton tai trong mot thoi ky dai.

Nhu di phan tich ¢ trén, mic du trudéc mat Dalatourist chua gip
phai rai ro tai chinh, tuy nhién trong diéu kién lam phat, khing hoang
kinh té toan cau nhu hién nay, nguoi dan that chat chi tiéu cho du lich,
thi viéc kinh doanh cua nganh du lich n61 chung va Dalatourist noi
riéng 1a hét sirc khé khan.
Két luan chwong 2

Tu viéc phan tich tinh hinh tai chinh cua Dalatourist giai doan
2009-2011 nhu di néu & trén, véi gia tri tai san va von chu sé hiru chua
danh lai thi hiéu qua kinh doanh cta Dalatourist rat kha quan va mang
lai két qua rat dang khich 1&. Song 1a doanh nghiép nha nuéc nén
Dalattourist duwoc huéng rat nhiéu loi thé nhu: loi thé vé mit bang kinh
doanh (Dalattourist con cho thué mit bang dé ting doanh thu), nhiéu tai
san dd hét thoi gian tinh khau hao, nén chi phi tinh vao gia von thép;
dugc vay von wu dii tir Quy dau tu va Phat trién ctia tinh LAm Pdong, do
d6 chi phi tra 1di thdp; mat khac Dalattourist con chiém dung vén ngin
han tir ngudn thué phai ndp cho nha nudc va cac quy khen thuéng, phic
loi,...

Trong kinh doanh da sb cac doanh nghiép phai di vay ng dé bu dip su

thiéu hut nguén von luu dong hoac dau tu tai san c6 dinh, 461 méi trang thiét
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bi, thi nguoc lai Dalattourist lai dé luong tién va tuong duong tién ton kha
cao, vi thé Dalattourist di danh mat cac co hoi dau tu kiém 16i. Diéu nay
6 thé xem xét viéc kinh doanh cua Dalattourist & hai khia canh sau:

Thit nhdt: Dalattourist khong mudn mao hiém trong kinh doanh ma chi
mudn bao toan von diéu nay phan nao ciing thé hién stc y, tinh kém ning
dong cuia mgt doanh nghiép nha nudc.

Thir hai: do tor nam 2010, Dalattourist duoc Uy ban nhan dan tinh Lam
Pong chil truong tién hanh ¢6 phan hoa theo quy dinh ctiia Chinh phu, nén
Dalattourist dd khong dau tu dé mo rong kinh doanh va goép von lién két ra
bén ngoai.

Tuy nhién, néu xét trén goc do thuc té, khi Nha nuéc tién hanh cb
phan hoa nham chuyén d6i hinh thirc s hitu, Dalattourist can phai thay
d6i chién lugc kinh doanh, giam chi phi va tiép tuc nghién ctru dua cac
loai hinh dich vu, du lich méi vao kinh doanh dé thu hat khach du lich

nham tang doanh thu va dat hiéu qua kinh doanh tot hon.
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Chuong 3
Pinh huéng va mot sé giai phap ning cao hiéu qua

tai chinh tai Cong ty Du lich LAm Péng

3.1 Pinh hwéng, muc tiéu phat trién cia Dalattourist
3.1.1 Pinh hwéng va cic muc tiéu phit trién
a) Dinh huwong chung

* Pinh hieong chung ciia nganh du lich Lam Déng tir ndm 2010 dén nam
2020: d3 dugc UBND tinh Lam Ddng phé duyét tai Quyét dinh s6 1369/QD-
UBND ngay 25/6/2010 vé viéc phé duyét quy hoach tong thé phét trién du
lich tinh Lam Pong dén nam 2020; cu thé:

o V¢ kinh té:

- Phat trién du lich theo hudéng chat lugng cao va bén ving dé nganh
kinh té du lich thuc sy tré thanh nganh kinh té dong luc cua tinh.

- Khai thac c6 hiéu qua cac nguén luc cua dia phuong, su hd tro cua
Trung wong, thu hit dau tu nudc ngoai va cac thanh phan kinh té dé xay dung
Pa Lat tré thanh mot trung tAm du lich chat lugng cao cua ca nudc va khu
vuc

e Vé vin héa - xd héi: Phat trién du lich nham gép phan bao ton va phat
huy cac gia tri ban sdc van héa dan toc, nang cao vi thé du lich Lam Déng doi
v6i ca nudc va trén truong quoc té; cai tao canh quan moi trudong; nang cao
trinh d dan tri; thuc déy ti€u dung va phat trién nhiéu dich vy; tao viéc lam,
g6p phan x6a doi giam nghéo & cac ving ndng thon va ving sau, ving xa con

nhiéu khoé khan.
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e VVé méi truong: Phat trién du lich Lam DPong giai doan tir nay dén nim
2020 gin lién voi phat trién du lich bén viing, vi vay phat trién du lich 1a gbp
phan gin giir va ton tao tai nguyén du lich, mdi trudng ty nhién va nhan van

e Vé an ninh quéc phong, trdt tw an toan xd héi: Lam Dong 13 cira ngd
cac tinh Tay nguyén c6 vi tri quan trong d6i v6i khu vuc vi vay phat trién du
lich Lam Pong gép phan giit vig an ninh qubc phong, on dinh khu vue, tao
nén mot diém dén an toan va than thién.

* Dinh hwdéng chung ciia Dalattourist dén 2020:

Trén co so dinh hudng phét trién chung cia nganh du lich Lam Pdong dén
nam 2020. Vi myc tiéu md rong quy md xay dung cong ty phat trién bén
vitng va toan dién, Dalattourist dé ra dinh hudng phét trién trong nhiing nim
téi la:

- Tiép tuc xac dinh kinh doanh dich vu du lich lam trong tam dé phat
trién.

- M6 rong lién doanh, lién két tao diém nhan cho sy phat trién cong ty

- Tiép tuc tim kiém cac loai hinh du lich méi va doc dao dé dau tu va
nang cao hiéu qua kinh doanh, nang cao hinh anh thuong hi¢u, uy tin cua
Dalattourist

- Chu trong phat trién ngudn nhén lyc tri thirc cao dé diéu hanh phat trién
doanh nghiép.

- Thuc hién c¢6 phan hoa thanh cong nham dua doanh nghiép chuyén
sang mdt loai hinh hoat dong maé1 mé hon.

- Tiép tuc xay dung Dalattourist sau khi c6 phan héa tr& thanh doanh
nghiép phat trién manh, bén viing, toan dién gop phan vao sy phat trién chung
ctia nganh du lich tinh Lam Péng va cong cudc ddi mdi, cong nghiép hoa -
hién dai hoa dat nuéc.

b) Muc tiéu phdt trién:
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- X4c dinh nén tang phat trién - gia ting gi4 tri, d6 ciing chinh 13 muc tiéu
phat trién cua bat ky doanh nghiép nao mudn ton tai trong co ché thi truong
hién nay va Dalattourist ciing khong nam ngoai 1é. Chinh vi vy Dalattourist
can phai 6n dinh va phat trién nhitng gi dd co - gia ting cac gia tri vé chat
lugng san ph:flm va gia tri lgi nhuan.

- Kinh doanh c6 1ai, bao toan va phat trién vén Chu sé hitu da dau tu tai
cong ty; hoan thanh cac nhiém vu do Chu sé hitu dé ra trong d6 c6 chi tiéu ty
suat loi nhuén trén von chu sé hitu.

- Khong ngimg phat trién cac loai hinh dich vu trong cac linh vuc hoat
dong kinh doanh nham tbi da hod loi nhuan c6 thé c6 duoc, nang cao gia tri
cong ty va khong ngimg cai thién doi séng, diéu kién lam viéc, thu nhap cho
nguoi lao dong va lam tron nghia vu véi ngan sach Nha nudec.

- Xéc dinh con nguoi 1a sttc manh cbt 16i: vi vay Dalattourist can phai
chu trong xay dung mdt moi trudng lam viéc chuyén nghi¢p, nang dong.

- Dalattourist cling phai xac dinh, ngoai yéu td con nguoi thi viéc tap
trung dau tu nghién ctru nhitng mo hinh vui choi giai tri moi, hodc dau tu mo
rong cac khu du lich, tao canh quan, da dang héa san phém dich vu du lich
nham dua dén cho du khach nhirng san phém du lich, dich vu c6 chét luong
cao, dap ung duoc yéu cau ngdy cang khat khe vé chat luong cua du khach.

- Pay nhanh tién d6 c6 phan hoa doanh nghiép theo chu truong cua Nha
nuéc va cia UBND tinh Lam Pong nhim da dang hoa so hitu, ting thém
ngudn von dau tu cho hoat dong kinh doanh, mang dén strc bat méi trong diéu
hanh va quan 1y doanh nghiép nham dua Dalattourist ngay cang phat trién.
3.1.2 Chién lwgc canh tranh (chit lwong dich vu; gid cd...)

Canh tranh giita cac doanh nghiép khong chi 1a canh tranh séng con ma
con 13 canh tranh qua sy ting trudng va da dang hoa san pham, dich vu dé dap

g hon nita nhu cau con nguoi. Canh tranh 13 chia khoa huéng téi su phat
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trién xa hoi hién dai va 1a giai phap dé hudéng t6i muc tiéu moi ngudi cung
huong loi.

Trong diéu kién toan cau hoa va hoi nhap kinh té quéc té hién nay, nhat
1a khi Viét Nam da chinh thirc tré thanh thanh vién thi 150 caa T chic
Thuong mai thé gigi WTO tir thang 01-2007, va sau khi trai qua giai doan
khiing hoang ctia nén kinh té thé gidi, nén kinh té Viét Nam duoc ky vong s&
c6 nhiing sirc bat manh va bung né nhu cau trong thap ky t6i. Viéc tham gia
ctia nhiéu to chitrc, thanh phan kinh té chuyén nghiép trong nudc va nudc
ngoai 1am tang tinh canh tranh trén thi truong Viét Nam. Vi vay, bat ky doanh
nghiép ndo ciing phai xay dung cho minh mdt chién luoc canh tranh linh hoat
moi1 ¢6 kha nang canh tranh duoc; viéc nang cao nang luc canh tranh chu yéu
1a canh tranh vé chat lugng va gia ca.

Tir bai hoc co ban vé kinh té ciia Adam Smith véi 1y thuyét “ban tay vo
hinh”, trong d6 mo ta co ché canh tranh vé gia cho mot loai san pham duy
nhat trong mot thi truong déng nhat, viéc san phém dugc ban véi gia b:?mg chi
phi s& cho doanh nghiép lgi nhuan bang 0. Thuc té chimg minh rat nhiéu
truong hop, trong d6 co ché “ban tay vo hinh” khéng duoc ap dung. Vi vay,
viéc lwa chon chién lugc canh tranh ctia doanh nghiép tuy thudc vao nhu cau
ctia thi truong, su thay d6i, muc tiéu phat trién cia mdi doanh nghiép.

Thi truong trong 1y thuyét cia Adam Smith duoc miéu ta 1a dong nhat
vo1 cung mot mirc 40 nhu cau clia moi nguoi. Trong thuc té, nhu cau cua con
ngudi rat khac nhau, duoc quyét dinh boi nhiéu yéu to nhu tudi tac, gisi tinh,
van hoa, thu nhap... tao nén mot nhu cau da dang trong thuc tién.

Vi vy, mot san pham khong thé dap Gmg duogc tat ca nhing doi hoi do.
Do d6, Dalattourist can lua chon cho minh mét chién luoc dang dén dé dap
tmg dugc nhu ciu ngay cang cao cua thi truong va giam thiéu sy canh tranh

don gian vé gid thong qua chién lugc canh tranh dya trén sy khac biét vé san
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phém, dich vuy; viéc canh tranh khong nhat thiét phai giam gia thanh; trong rat
nhiéu truong hop khach hang mong mudn co sy khac biét vé chat luong, vé
su da dang cua san phém hon 1a sy khac biét vé gia. Do vay, dé thanh cong,
Dalattourist can phai hiéu dugc sy phan khic thi truong va viée cung cip san
pham hay dich vu phai huéng téi nhitng nhom khach hang nhat dinh.

Tém lai, chién luge canh tranh da dang va khon ngoan s€ dem lai loi
nhuan cho Dalattourist va ciing 1am tang su théa mén nhu cau cia thi truong.
D6 chinh 14 cach tot nhat dé moi doanh nghiép, trong d6 c6 Dalattourist cung
duoc hudng loi.

3.2 Cac gidi phap

- Truéc mat Dalattourist phai vu tién phat trién hé thong khu,
tuyén, diém du lich: tiép tuc dau tu cac khu tuyén du lich sin c6 va phat
trién cac khu, tuyén, diém du lich méi gin lién véi viéc da dang hoa va
nang cao chat luong san pham du lich.

- Tiép tuc dau tu nang cap cac khach san dat tiéu chuan 3-5 sao dé
dap ung nhu cau luu tri cua khach du lich hang sang, nhét 1a gidi kinh
doanh thuong mai.

- Tuyén truyén quang ba vé cong ty dic biét 1a quang ba cac diém
du lich ddc ddo (nhu khu du lich thac Datanla; cap treo Pa Lat,...). Day
manh viéc ung dung cac tién bd khoa hoc - k¥ thuat nhat 1a trong linh
vuc cong ngh¢ thong tin vao quang ba hinh anh cong ty, dat phong va
thanh todn qua mang.

- Tang cuong lién két va tim kiém, mé rong thi truong nhim day
manh phat trién céc tour du lich, ting thém doanh thu cho cong ty trong
thoi gian toi.

- Pao tao nguén nhan luc chét lugng cao, nang cao trinh do ngoai

ngit dic biét 1a tiéng Anh giao tiép, trinh do quan 1y va nghiép vu cho
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d6i ngil can bo va ngudi lao dong trong cong ty nham dap Gng nhu cau
hoi nhap trong khu vuc va qudc té.

3.3 Kién nghi

3.3.1 Kién nghi véi Nha nwéc

a) Kién nghi véi Chinh phii:

Dé cong tac cd phan hoa doanh nghiép nha nudc thude cac linh vuc ma
nha nudc khong can nim giir ¢ phan chi phdi (nhu Dalattourist) dat két qua
t6t hon nham nhanh chéng chuyén d6i hinh thie sé hitu, huy dong moi ngudn
luc trong x4 hoi dé phat trién kinh té dia phuong ciing nhu ctia dat nudc ngay
cang phat trién bén vimg. Chinh phil can nghién ctru dé thay d6i chinh sach
xéac dinh gia tri doanh nghiép c6 phan hoa khong nén dua gia tri loi thé vi tri
dat vao xac dinh gid tri doanh nghiép vi: Trén thuc té khi tién hanh xac dinh
gia tri doanh nghiép c6 phan hoa, cic co quan chirc ning chi cac dinh gia thué
dat (gia thué dat nay ciing duoc xac dinh trén co so gia dat sat v6i gia thi
truong tai thot diém, trong d6 da bao ham cé gia tri loi thé vé vi tri dét) vao
gia tri doanh nghiép; truong hop néu doanh nghiép c6 phan héa mudn chuyén
tir hinh thtrc thué dat sang hinh thirc giao quyén sir dung dét thi viéc xac dinh
gia dit da dugc Chinh phu quy dinh tai Nghi dinh s6 123/2007/ND-CP ngay
27 thang 7 nam 2007 vé viéc Stra ddi, bod sung mot sb diéu cua Nghi dinh sb
188/2004/ND-CP ngay 16 thang 11 nam 2004 vé phuong phap xac dinh gia
dat va khung gia cac loai dat; theo do tai diém 2 - khoan 12 - Diéu 1 da quy
dinh “...truong hop doanh nghiép nha nudc tién hanh c6 phan hoa lua chon
hinh thtre giao dit ma gia dat do Uy ban nhan dan cap tinh quy dinh tai thoi
diém giao dat, thoi diém c6 quyét dinh thu hoi dét, thoi diém tinh gia dat vao
gia trj doanh nghiép c6 phan hoa chua sat véi gia chuyén nhuong quyén st

dung dat thuc té trén thi truong trong diéu kién binh thuong thi ny ban nhan
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dan cdp tinh cin ctr vao gia chuyén nhuong quyén sir dung dat thuc té trén thi
truong tai dia phuong dé quyét dinh murc gia cu thé cho phu hop...”,

Can cr quy dinh tai Piéu 42 - Nghi dinh s 197/2004/ND-CP ngay
03/12/2004 cta Chinh phu vé bodi thuong, hd trg va tai dinh cu khi Nha nudc
thu hdi dat; Nghi dinh s6 69/2009/ND-CP ngay 13/8/2009 ctia Chinh phtl quy
dinh bd sung vé quy hoach sir dung dat, gia dat, thu hoi dat, boi thuong, hod
trg va tai dinh cu. Theo d6, cac doanh nghiép (trong d6 c6 Dalattourist) trén
dia ban tinh Lam Ddng, khi muén mé rong mat bang kinh doanh phai tu thoa
thuan gia bdi thuong dé giai phong mit bang, diéu nay da gay can tré dén tién
d6 ban giao miat bang do doanh nghiép khong thé thoa thuan duoc gia boi
thuong véi ngudi cd dat bi thu hoi (do ngudi dan doi gia boi thudng cao hon
va khong phu hop véi thyc té), vi vay rat nhiéu du an phai bo do gay lang phi
tién ctia di dau tu cta doanh nghiép. Pé dam bao cong bang trong viéc boi
thuong giai phong mit bang cua cac du an trén dia ban tinh LAm Déng noi
riéng va ca nudc nodi chung, tao diéu kién thuén lgi cho cac doanh nghiép dau
tu mo rong san xuit, dé nghi Chinh phu sém stra doi cac Nghi dinh néu trén
va théng nhat viéc thu héi dat 1a do cac co quan Nha nudc thuc hién va ban
giao mat b'fmg cho nha dau tu dé trién khai thuc hién cac dy an phat trién kinh
té.

b) Kién nghi véi Bé Giao théng -Van tdi:

bé nghi Bo Giao thong - Van tai sém quan tam va trién khai du 4n dau
tu nang cap san bay Lién Khuong thudc tinh Lam Pong dat tiéu chuan san
bay Qudc té; trién khai xdy dung tuyén dudng cao toc Dau Gidy - Da Lat dé
rGt ngan thoi gian di lai, thuan tién cho du khach trong va ngoai nudc dén vai
Pa Lat - Lam Pong.
¢) Kién nghi véi B Cong Thuong:

96



B Cong Thuong nén nghién ctru cho phép 4p dung chinh sach gia dién
theo gia san xuét trong cac co s& luu tri du lich tao diéu kién giup cac doanh
nghiép kinh doanh du lich giam duoc chi phi, tir d6 giam gia cho thué budng
phong, giam gia dich vu vui choi giai tri nhim thu hat khach kéo dai thoi gian
luu tra tang doanh thu cho nganh du lich;

d) Kién nghi véi Uy ban nhén dan tinh Lam Pong:

Khach du lich thudng c6 nhu ciu mua sam rat 1on, dic biét 1a khach du
lich nguoi nude ngoai, tuy nhién trén dia ban tinh Lam Pong néi chung, thanh
phd Pa Lat néi riéng, tuy la thanh phd Du lich ndi tiéng trong va ngoai nudc
nhung trén dia ban thanh phé chua c6 nhitng trung tim mua sam 16n, siéu thi
hién dai quy mo. Vi vay, Uy ban nhan déan tinh Lam Pong can chi dao S¢
Cong thuong Lam Pong 1ap ké hoach xay dung cic trung tdm shopping, cac
cira hang mua sdm 1on, cac siéu thj tai thanh phé ba Lat va thanh phé Bao
Loc danh cho khach du lich,....

Qua nghién ciru phan tich tai chinh, ching ta da thiy duoc y nghia, tam
quan trong ctia n6 d6i véi Cong ty. Trong bdi canh nén kinh té hién dai, muc
d6 canh tranh giita cac cong ty ngay cang khdc liét, cac cong ty khong nging
tim kiém céc bién phap hop Iy nham nang cao hiéu qua hoat dong tai chinh.
Va céc giai phap dua ra & trén 1a thiét thyc dbi véi Cong ty. Tuy nhién, dé cac
giai phap duoc thuc hién tot, c6 dong luc thic day d6i véi cong ty thi tir phia
Nha nudc can cb sy hd tro tich cuc thong qua viéc ban hanh cac quy dinh, cac
chinh sach cu thé vé phan tich tai chinh, quan 1y tai chinh, moi truong kinh
doanh thuan loi... cho cic cong ty. Xudt phat tir suy nghi d6 tac gia xin dé
xuat mot sb kién nghi ddi véi cac co quan quan 1y nha nude:

Pé tao co s& cho viée cung cap thong tin kinh té tai chinh day du, chinh

xac, Nha nudce can hoan thién h¢ thong ké toan, kiém toan.
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Qua hon 20 nim d6i mdi, nén kinh té nuéc ta dd trai qua nhiéu bién
chuyén 16n, hé thong ké toan Viét Nam da khong ngung d6i méi, hoan thién,
ngay cang phu hop hon véi thong 1& qudc té.

Ngay 20/5/1988 Hoi déng nha nude da cong bd Phap 1énh ké toan- théng
ké. Su ra doi cta phap 1énh nay gop phan tao ra sy quan 1y thdng nhat ché do
ké toan ¢ hau hét cac linh vuc cua doi sdng xa hoi. Tuy nhién, trong bdi canh
hién nay thi con nhiéu bét cap, chua twong xtng véi vi tri cia nd trong quan
Iy kinh té. Piéu nay doi hoi hé thdng ké toan, kiém toan Viét Nam khéng
ngimg hoan thién va phat trién, d6i mdi sdu sic va toan dién vi hé thong ké
toan, kiém toan, thong ké 1a diéu kién tién quyét dé thuc hién giam sat tai
chinh. Nén kinh té nudc ta dang timg budc phét trién 6n dinh, do d6 Nha
nude can ban hanh cac chinh sach hach toan ké toan 6n dinh tranh tinh trang
thay d6i lién tuc gy kho khin cho cac doanh nghiép.

Cac co quan kiém toan Nha nudc can thuc hién tot nhiém vu ciia minh dé
dam bao tinh khach quan cua cong tac kiém toan, ting cuong sy kiém tra
giam sat cia Nha nude d6i voi cac doanh nghiép mot cach kip thoi va day da
dé phat hién nhitng bat hop 1y ctia cac nghiép vu kinh té, chimg tir ké toan,
nham kiém chtng tinh chinh xac, trung thuc cac sb liéu tai chinh cta cong ty
g6p phan mang lai mot két qua phan tich tai chinh duoc sat thuc hon.

3.3.2 Kién nghi véi cong ty
a) Vé hach todn ké todn:

Trong qué trinh nghién ctu va phan tich cic bao cdo tai chinh, tac
gid nhan théy viéc hach toan cua Cong ty d6i v6i khoan nhan va hoan
tra von gop ciia c¢d dong da duoc tac gia dé cap ¢ diém b - muc 2.2.2.3
la chua ding voi quy dinh cua ché do ké toan hién hanh; cu thé:

- Ké toan Céng ty di hach toan:

+ Nhan von goép cua c6 dong:
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No tai khoan 111; 112/C6 tai khoan 338 (Chi tiét tai khoan 3388 -
phai tra, phai nop khéc)
+ Hoan tra von gop cho cb dong:
No tai khoan 338/C6 tai khoan 411
Do trong hop déng cam két tra ng, cong ty dd thong nhat lay
ngudn tra no cho cé déng biang ngudn khau hao tai san dau tu vao hé
théng cap treo va mang truot tai khu du lich thac Datanla, nén cong ty
d3 dong thoi hach toan but toan:
No tai khoan 214/ Co6 tai khoan 111; 112
- Pé nghi Cong ty hach toan lai nhu sau:
+ Hach toan nhan von gop cua co dong:
No tai khoan 111; 112/ C6 tai khoan 411
+ Hach toan tra von gop cho cb dong:
No tai khoan 411/ Co6 tai khoan 111; 112
Tu viéc hach toan ké toan chua dung voi ché d6 ké toan néu trén, co
thé thiy doi ngii ké toan va nhét 1a Ké toan truong ciia doanh nghiép
chua that sy nam viing ché d6 dé xir 1y cac nghiép vu kinh té phat sinh
theo dung quy dinh. Vi vay, Dalattourist nén chu trong cong tac dao tao
nang cao trinh d6 nghiép vu ké toan cho can bo Phong Tai chinh - Ké
toan.
b) Cac noi dung khac
Trong tinh hinh hién nay, cdc doanh nghi¢p phai hoat dong trong méi
truong canh tranh gay gat, dé c6 thé ton tai va phat trién, cic doanh nghiép
phai khong ngimg nang cao chat lugng quan ly. Chinh vi vay, tdm quan trong
ctia phan tich tai chinh ngay cang dugc khang dinh va doi hoi doanh nghiép
phai c6 mot doi ngii can bd phén tich tai chinh giéi vé chuyén mon, hiéu biét

sdu rong vé dic diém hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép, vé méi trudong
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kinh t& vi mo ciing nhu céc chinh sach tai chinh ciia Nha nudc, chinh sach
thué, nhimng xu thé bién dong ciia nén kinh té trong va ngoai nudc...

- Lap ké hoach tai chinh: Ké hoach tai chinh 1a mot chién lugc cuc ky
quan trong, né quyét dinh truc tiép téi két qua hoat dong san xuat-kinh doanh
ciia Cong ty. Vi vay, khi 1ap ké hoach tai chinh khong chi dwa vao cac ké
hoach, ma con phai cin cit vao thuc té hoat dong ctia cong ty trong thoi gian
trude cling nhu kha niang thyc hién trong thoi gian téi. Mudn vay, nha quéan 1y
can phai dya vao két qua phén tich tai chinh tai cong ty dé nam bat dugc tinh
hinh.

Tuy nhién, hién nay ké hoach tai chinh cua Dalattourist mé&i chi 1a
nhitng dy tinh ngan han (cho nam tiép theo) cho mot sé chi tiéu nhu doanh
thu, loi nhuan, thu nhap binh quan. Vi vay, Dalattourist can can phai xay
dung mot ké hoach dai han voi cac chién luge phét trién 1au dai trén nhiéu
linh vuc. Déng thoi, Cong ty cling can xac dinh cac ké hoach cu thé, chi tiét
vé quan 1y tai chinh ngan han nhu quan 1y ngan quy, cic khoan phai thu, du
trit va no ngin han.

Phan tich tai chinh 1a mdt cong viéc phuc tap doi hdi nha phan tich phai
c6 nhimg kién thtrc nhat dinh vé linh vuc nay va phai hiéu biét sau sic tinh
hinh ctua Céng ty. Hién nay Dalattouris ciing nhu hau hét cac cong ty khac
trén dia ban tinh Lam Pong déu chua c6 can bo chuyén trach thuc hién phan
tich tai chinh, ma cong tac phan tich tai chinh duoc tién hanh so luoc bai cac
ké toan vién. Vi vay, dé hoat dong phan tich tai chinh dat két qua cao,
Dalattourist can c6 sy dau tu thich dang, co ké hoach boi dudng va dao tao
hoic tuyén dung can bd chuyén dam nhiém vé phan tich tai chinh.

Dalattourist cling can to chuc huéng dan, cap nhat cho cic can bo quan
Iy n6i chung va can bo phan tich noi riéng vé viéc ap dung cac vin ban phap

luat méi dugc ban hanh co lién quan dén linh vyc kinh doanh cta cong ty.
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Bén canh d6, Dalattourist nén t6 chirc thi tuyén nham chon ra nhirng can bd
tré c¢6 nghiép vu vé tai chinh doanh nghiép, nang dong, sang tao, gop phan
nang cao hi¢u qua cong vigc.

- V& co ché diéu chuyén von cua Dalattourist 1a co ché diéu chuyén vén
tap trung, do d6 dé nang cao hiéu qua sir dung vén Dalattourist nén xem xét
su thiét 1ap mot dong thong tin thong nhit gitta cac bd phan c6 ké hoach sir
dung v6n va bo phan dap ung nhu cau vé vén. Cu thé 13 phai co su phdi hop
d6ng bo giita Phong Tai chinh - Ké toan ciia Cong ty va&i Phong kinh doanh
va b phan ké toan cua cac don vi truc thude thong qua mang ndi bd dé viéc
diéu chuyén vén duoc kip thoi tranh tinh trang noi thira von noi thiéu vén.

- Tang cuong thuc diy hoat dong Marketing & cac don vi kinh doanh
tryc thudc Cong ty, day 1a mot giai phap rat quan trong dbi voi cac cong ty
du lich n6i chung va Dalattourist noi riéng nham gi6i thiéu dén khach hang
nhiing san pham du lich ma Cong ty cung cp, tir d6 tao co hdi va tranh thu
thu hat thém luong khach hang sir dung cac dich vu ctiia Cong ty gop phan
thuc day sy gia ting doanh thu ctia Cong ty.

- Khong ngimg tiét kiém chi phi, chi yéu 1a chi phi quan 1y cua cong ty
nham tang thém lo1 nhuan.

- Cong ty can tién hanh phén tich tai chinh thuong xuyén va dinh ky dé
nam bt tinh hinh tai chinh mot cach chinh xac va ra cac quyét dinh tai chinh

kip thoi.
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KET LUAN

Trong xu thé toan cau hoa, hoi nhap khu vuc va thé gi61 nhu hi¢n nay,
mudn ton tai va phat trién dugc thi cac doanh nghiép phai luén trong tu thé
“san sang” dé co thé ddi pho véi nhitng bién dong lién tuc cta nén kinh té thé
gidi va nén kinh té trong nudc mot cach nhanh nhay nhit. D6 ciing chinh 1a
nhitg co hoi va thach thice khi tham gia hoi nhap dbi véi tat ca cac qudc gia
noi chung va cac doanh nghié¢p noi riéng. Ho1 nhap giap cadc doanh nghiép méd
rong duogc thi truong, cai tién duoc khoa hoc - ki thuat - cong ngh¢, nang cao
tam nhin, tam hiéu biét,...Nhung dong thoi ciing mang lai nhiing rui ro vo
cung 16n, dua cac doanh nghiép vao méi truong canh tranh gay gat ma néu
khong nhay bén thi c6 thé bi “nudt ching” hoic “dé bep”.

Viét Nam ciing dang trong qua trinh hoi nhap khu vuc, hoi nhap qudc té
v6i toc do kha nhanh va manh mé. Pé dap tng duoc nhiing yéu cau cua hoi
nhap thi tat ca cac doanh nghiép, cac t6 chirc kinh té, khong phan biét 16n bé,
thudc Nha nude hay tu nhan, déu cing huéng téi muc dich chung 1a hoi nhap
thanh cong; va Dalattouris 1a mdt trong nhiing doanh nghi¢p Nha nudc 16n
ctia tinh Lam Ddng c6 téc do hoi nhap kha, gop phan khong nhé vao tién trinh
hoi nhap cua dat nuéc. Chinh vi vy, viéc phan tich tinh hinh tai chinh
doanh nghiép nham ning cao hiéu qua tai chinh ciia doanh nghiép 1a dé
phuc vu cho qua trinh nhan dinh, danh gia, du bao va lap ké hoach hoat dong
san xuat kinh doanh mang lai hiéu qua cao cho cong ty, nham muc dich cudi
cung 1a dong gép vao su ting trudng va phat trién ngay cang cao cia dat
nude, dua Viét Nam 1én mot tam cao méi trong nén kinh té thé giéi, giup Viét
Nam hoi nhap quéc té thanh cong.

Thong qua két qua phén tich tinh hinh tai chinh tai Cong ty du lich Lam
Pong, sé gitip cho Chi s¢ hitu ciing nhu Nha quan 1y ¢6 cai nhin tong quan

nhat vé thuc trang tinh hinh tai chinh cia mdt doanh nghiép nha nudc kinh
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doanh trong linh vuc du lich trén dia ban thanh phé Pa Lat; tir d6 ¢6 ké hoach
kinh doanh va sir dung von dat hiéu qua nhat d6 1a toi da hoa gia tri cho chu
doanh nghiép hay 1a t6i da hoa loi nhuan, khong ngimg lam ting gi tri doanh
nghiép va kha nang canh tranh ctia doanh nghiép trén thi truong.

Cudi cing, mot 1an nita tic gia xin chan thanh cam on PGS. TS. Tran
Thi Thai Ha, cing cac anh chi trong phong Tai chinh - K& toan cong ty Du
lich Lam Pdng, di gitip d&, huéng din, tao moi diéu kién thuan loi dé tac gia

hoan thanh t6t Luan van nay. Xin tran trong cam on!
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PHU LUC 1

CONG THUC CAC NHOM HE SO PHAN TiCH HIEU QUA
SU DUNG VON VA TAI SAN

1.1. Hé s6 nang luc hoat dpng tdi sin

Doanh thu thuan
TSCP binh quan

T6ng doanh thu
TOng tai san binh quan

1.2. Hé s6 khd néng thanh khodn

Hiéu suét sir dung TSCD =

Hiéu suat sir dung tong TS =

Tai sdn ngan han
No ngan han

H¢ s6 thanh toan ng ngan han =

Tién + PTTC ngin han + Phai thu ngan han

Hé s6 thanh toan nhanh =

No ngin han
, Tién + DPTTC ngdn han
H¢ so thanh toan ngay = No ngén hin .
) EBIT
H¢ so kha nang tra lai = Lai vay phai tra

Von chu sé htru
Tai san dai han

Ty sudt tu tai trg TSDH =

1.3. Hé s6 don bdy tai chinh

No phai tra
Tong ngudn von

H¢ s6 no phai tra =

No tin dung
ong ngudn von

Hé sb no tin dung = T

No dai han
Von chu sé hitru

Hé s6 no dai han =

1.4. Hé 56 khd néng sinh 1oi
- Kha nang sinh 161 doanh thu



Loi nhuén gép Loi nhuén thuan

ROS: = Doanh thu thuan > ROS: = Doanh thu HDKD >
Ros, = LE M e

- Kha nang sinh 15i tong tai san
ROA, Loi nhuén sau thué

Tong tai san
- Kha nang sinh 101 von chu s¢ hiru

Loi nhuan sau thué
Von chu so htru

ROE =



PHU LUC 2

CONG THUC BINH QUAN GIAI POAN
VA TOC PQ TANG TRUONG

2.1. Cong thwrc binh qudn qua thoi gian
a) Muc binh quan qua thoi gian cta diy sb thoi ky (4p dung cho cac chi tiéu
trén bao cao két qua kinh doanh): v, ya, ..., Va

Y1ty ...ty
Ybinhquﬁn_ n

b) Mtic binh quan qua thoi gian cta diy sé thoi diém (4p dung cho cac chi
tiéu trén bang can dbi ké toan): yi, ya, ..., ¥a

Vi/2+y,+yst ...ty y/2
Ybinh quan = n-1

2.2. Cong thirc toc dé ting truéng
a) Luong tang/giam tuyét doi lién hoan do mirc do thay doi vé gia tri tuyét doi
ctia thoi ky thtr i so voi thoi ky thir i-1 lién trude

Ai=yi-yi(1=2,3,...,n)
b) Téc do ting/giam lién hoan phan anh téc do ting/giam cua thoi ky thit i so
v6i thoi ky thir i-1 lién trude

¢) Toc do tang/giam binh quan phan anh toc d6 ting/giam dai dién cho cac tbc

3 ..., )

do tang/giam lién hoan

n-1
Apmhqun = \(1+a2) (1+a3) ... (I+a,) - 1



PHU LUC 3 o ‘
BAO CAO TAI CHINH CUA CONG TY CO PHAN
DICH VU DU LICH DA LAT

BAO CAO KET QUA KINH DOANH

DPon vi tinh: Triéu déng

CHIi TIEU 2011 2010 2009 2008
Doanh thu thuén 63.190 51.090 32177 30.074
Gia von 52.189 41.060 24.282 22.745
Lei nhuan gop 11.001 | 10.030 | 7.895 7.329
Doanh thu hd tai chinh 941 1.819 2.182 1.925
Chi phi tai chinh 4.500 148 1 258
Trong do: Lai vay 3.783 1 258
E;g; quan Iy doanh 6.701 7.126 | 4.629 | 4350
L3i/16 thuAn HPKD 741 4.575 5.447 4.646
Loi nhuan khac 1.646 359 25 12
Loi nhuan truge thué 2.387 4.934 5.472 4.658
Thué thu nhap doanh nghiép 647 1.693 488 420
Logi nhuan sau thué 1.740 3.241 4.984 4.238




BANG CAN DOI KE TOAN

CUA CONG TY CO PHAN DICH VU DU LICH PA LAT

Pon vi tinh: Triéu d(;ng

CHI TIEU 2011 2010 2009 2008
TAI SAN

A. Tai san ngin han 15.467 18.176 | 40.354 39.596
I. Tién 9.221 7347 | 16.406 16.123
II. Pau tu tai chinh ngin han 6.000 | 20.362 19.767
I1I. Phai thu ngan han 5.183 3.922 2.327 2.450
IV. Hang ton kho 533 314 690 684
V. Tai san dai han khac 530 593 569 572
B. Tai sin dai han 102.610 94.604 | 50.163 49.952
I. Cac khoan phai thu dai han - - -
I1. Tai san ¢6 dinh 96.004 92.807 | 48.816 48.532
I1I. Bat dong san dau tu - - -
IV. Pau tu tai chinh DH 547 674 -
IV. TSDH khac 6.059 1.123 1.347 1.420
V. Loi thé thuong mai -
TONG TAI SAN 118.077 | 112.780 | 90.517 89.548
NGUON VON
A. No phai tra 46.281 42.620 | 19.602 18.632
I. No ngan han 15.486 17.933 | 14.465 13.452
1. Vay va no ngin han 2.664 - - -
2. Chiém dung 12.822 17.933 | 14.465 13.452
II. No dai han 30.795 24.687 5.137 5.240
B. Von chii s6 hiru 71.796 70.160 |  70.916 70.916

TONG NGUON VON 118.077 | 112.780 | 90.518 89.548
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