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LOI MO PAU
1. Tinh cdp thiét ciia dé tai

Phan tich tai chinh 12 mét van dé quan trong doi hoi thuc hién thudng xuyén,
dinh ky ciing nhu truéc khi tién hanh mot su kién tai chinh 16n cua doanh nghiép.
Théng qua viéc phan tich tai chinh, cac cha thé quan tam tsi doanh nghiép co thé
hiéu duoc tinh hinh stic khoe tai chinh cua doanh nghiép ciing nhu cac khia canh
khac nhu kha nang thanh toan, kha nang sinh 10i, ...tir 46 dwa ra cac quyét dinh tai
chinh quan trong cua tirng chu thé. Phan tich tai chinh ciing chinh 1 tién dé co so
can ban nhat cho du béo cac chi tiéu va bao céo tai chinh cua doanh nghiép trong
tuong lai. Pac biét trong giai doan nén kinh té hau khiing hoang con nhiéu thay doi
thi nhu cdu phén tich tai chinh cling nhu dy béo tai chinh cho cac céng ty cang tro
nén quan trong va can thiét.

Thanh lap nam 1968 véi tién than 1a nha may duong Bién Hoa, trai qua qué
trinh phat trién va doi moi cing véi nén kinh té dat nudc cling nhu qua trinh hoi
nhap kinh té thé gioi, thuc hién co phan hoa nam 2001 va dén thang 12 nim 2006
cong ty c6 phan duong Bién Hoa chinh thirc niém yét trén san giao dich HOSE véi
ma chieng khoan BHS. Tinh hinh tai chinh cta céng ty trong giai doan trudc suy
thodi kinh té nam 2008 1a kha kha quan. Tuy nhién giai doan tir 2010 dén nay cong
ty hoat dong chua thuc su hiéu qua, biéu hién & viéc tang tong tai san va ting cudng
huy dong nguén vay no nhung cac chi tiéu vé kha ning sinh 16i nhu loi nhuan sau
thué, ROA, ROE,.. déu giam manh, dic biét trong cac nim 2013 — 2014. Vi vay tac
gia mong mudn dong gép mot phan kién thic vao viéc phan tich tai chinh cong ty
giai doan 2010 — 2014 va du bao tai chinh cua cong ty giai doan 2015- 2017.
Thong qua d6 dé dé xuat mot s6 giai phap cai thién tinh hinh tai chinh va ting kha
nang thuc hién ké hoach tai chinh cho cong ty.

% Bai ludn vin mong muén tra o1 mgt sé cau héi nghién ciru:
- Tam quan trong cta phan tich va du béo tai chinh 1a gi? Noi dung va

phuong phap phan tich tai chinh va du bao tai chinh doanh nghiép nhu thé nao?



- Tinh hinh tai chinh caa cong ty c6 phan duong Bién Hoa giai doan 2010 —
2014 nhu thé nao?

- Piém manh, diém yéu vé tinh hinh tai chinh hién tai cia céng ty c6 phan
duong Bién Hoa la gi ?

- Tinh hinh tai chinh nam 2015 — 2017 cua céng ty dwoc du bao ra sao ?

- Giai phap nao dé cong ty cai thién nhimg diém yéu va phat huy diém manh
trong tinh hinh tai chinh cua minh ?

2. Muc dich va nhiém vu nghién ciru:

Muc dich nghién cwu

Bai luan van lam 1 thyuc trang tai chinh cta Cong ty c6 phan dudng Bién
Hoa giai doan tir 2010 — 2014, danh gia diém manh, diém yéu vé tai chinh cua cong
ty va du bao tai chinh cong ty giai doan 2015 - 2017. Qua d6 d& xuat mot sb bién
phap kha thi nham cai thién tinh hinh tai chinh hién tai cta cong ty va cac bién phap
gilp cdng ty thuc hién ké hoach tai chinh trong giai doan 2015 - 2017.

Nhigm vu nghién caru :

- Phan tich dugc khai niém, ndi dung cua phan tich va du béo tai chinh, cac
nhan t6 anh hudng dén phan tich tai chinh.

- Str dung s liéu trén bao cao tai chinh caa cong ty ¢6 phan duong Bién Hoa
giai doan 2010 — 2014 dé tinh toan va phan tich tinh hinh tai chinh. Lap béo céo tai
chinh dy bao trong giai doan 2015 — 2017 cho cong ty

- Pua ra duoc dinh hudng phét trién va céc bién phap tich cuc nham cai thién
tinh hinh tai chinh caa céng ty.

3. Péi twong va pham vi nghién cizu:

- Béi tugng nghién ctru: Tinh hinh tai chinh, du bao ké hoach tai chinh cong
ty c6 phan duong Bién Hoa.

- Pham vi nghién ctu:

+ Khong gian: tai cong ty co phan duong Bién Hoa, c6 sir dung sd liéu so
sanh vai cong ty cung nganh hoac trung binh nganh.

+ Thoi gian: phan tich tai chinh tir nam 2010 — 2014 va dy bao tai chinh cua
cong ty giai doan 2015 - 2017.



4. Két cdu lugn vin:

Ngoai phan m& dau va két luan, danh muc viét tit, bang biéu va hinh, bai
luan vin bao gom 4 chuong chinh:

Chuong 1. Téng quan nghién ciru va Co sé |y luan vé phan tich va du béo tai
chinh doanh nghiép.

Chuong 2. Phuong phap nghién ctu

Chuong 3. Thuc trang tai chinh va dy bao tai chinh cong ty ¢ phan dudng
Bién Hoa.

Chuong 4: Mot sé giai phap nham cai thién tinh hinh tai chinh céng ty ¢
phan dudng Bién Hoa.

Do trinh d6 ly luan va nhan thirc cling nhu thoi gian con han ché vi vay bai
luan van khong tranh khoi nhitng sai s6t. Rat mong duoc sy gop ¥ cua quy thay co

va céc anh chi, cac ban dé bai luan van dugc hoan thién hon.



CHUONG 1: TONG QUAN NGHIEN CU'U VA CO SO LY LUAN
VE PHAN TiCH VA DU BAO TAI CHINH DOANH NGHIEP

1.1. Tong quan nghién ciru
1.1.1 Nhom dé tai vé Phan tich tai chinh

Phan tich tai chinh cd thé coi 1a mot dé tai phd bién va truyén thdng caa hoc
vién nganh tai chinh ngan hang, dac biét trong chuyén nganh tai chinh doanh
nghiép. Tai liéu lién quan vé phan tich tai chinh c6 kha nhiéu trong cac sach tham
khao ciing nhu internet. Vi vay c6 thé noi phan dau tién cua dé tai 1a khong mai.
Pon cir ¢6 khé nhiéu céng trinh nghién ctru dé cap dén noi dung phan tich tai chinh
doanh nghiép nhu:

Nhom Dé tai “Phan tich tinh hinh tai chinh tai céng ty ¢4 phan ruou bia Da
Lat”, luan van thac si cua tac gia Truong Thanh Son nam 2012, Dé tai “Phan tich
tinh hinh tai chinh céng ty xuat nhap khau Vinashin”, luan vin thac si cua tac gia
Tran Thanh Thay nam 2013, Dé tai “Phan tich tai chinh cong ty c6 phan Kinh D6”
— Luan van thac si cua tac gia Vi Thi Bich Ha nam 2012, Dé tai “Phan tich tai
chinh ¢ong ty c6 phan dudng Bién Hoa nam 2007 — 2009 cua tac gia Nguyén Ngoc
Thiy, V8 Thi Hong Huong, dé tai “Phan tich tai chinh cong ty TNHH Tam Chéu”,
luan van thac si tac gia L& Thi Kim Anh nam 2012, dé tai “Phan tich tai chinh cong
ty co phan Alphanam” ciia tic gia Nguyén Anh Vinh nam 2010... da trinh bay duoc
co so ly luan vé viéc phan tich tai chinh doanh nghiép, phan tich thuc trang tai
chinh cta don vi nghién cu & mot sé khia canh, chi ra diém manh diém yéu vé tinh
hinh tai chinh caa cong ty. Bé xuat mot sb giai phap thyuc té va cac kién nghi nham
nang cao hiéu qua hoat dong tai chinh tai don vi. Tuy nhién trong mdi dé tai lai
danh gia theo mot s6 chi tiéu khac biét tai pham vi thoi gian khac nhau, chang han:

Dé tai “Phan tich tinh hinh tai chinh tai cdng ty ¢ phan ruou bia Da Lat”,
luan van thac s cua tac gia Truong Thanh Son ndm 2012 d tién hanh phan tich tinh
hinh tai chinh cta cong ty thdng qua viéc phan tich va danh gia kha nang thanh
toan, kha ning can d6i von, hiéu qua hoat dong, kha ning sinh 151 va c4c ty s tai
chinh trén bao céo tai chinh cta cong ty trong giai doan 2009 — 2011 tir d6 dua ra
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vu diém va han ché trong hoat dong tai chinh cua céng ty. Qua diy cho thiy bai
phan tich chua thuc sy di sdu vao tit ca cac mat vé tinh hinh tai chinh caa cong ty
nhu: phan tich sy thay ddi cua cac khoan muc, phan tich dong tién, phan tich céc
yéu té anh huong dén ROE va phén tich xu hudng.

Pé tai “Phan tich tinh hinh tai chinh cong ty xuat nhap khau Vinashin”, luan
van thac si cua tac gia Tran Thanh Thuy nim 2013 da tién hanh phan tich tinh hinh
tai chinh théng qua phan tich su bién dong cac khoan muc tai san ngudn vén, két
qua kinh doanh cia cong ty, bdo cao luu chuyén tién té va phan tich cac chi sé tai
chinh cta cong ty trong giai doan 2009 — 2011. Tuy nhién, bai phan tich chua di vao
phan tich c4c yéu té anh hudong dén ROE, chua phan tich xu huéng va giai phép cai
thién tinh hinh cong ty.

Dé tai “Phan tich tai chinh cong ty c6 phan duong Bién Hoa nim 2007 —
2009” cua tac gia Nguyén Ngoc Thuy, V& Thi Hong Huong - Lép: 35K7_PVD -
Trang web Luanvan.net da dé cap duoc vé d6i twong nghién ciu cong ty co phan
duong Bién Hoa va tién hanh phan tich tinh hinh tai chinh cua cong ty c6 phan
duong Bién Hoa giai doan 2007 — 2009, tap trung chu yéu ¢ céc ndi dung phan tich
dong tién, nhdm hé s6 kha ning thanh toan, hé sb hiéu suat hoat dong va kha ning
sinh 10i cia cong ty, tir d6 danh gia dugc diém manh va diém yéu vé tai chinh cua
cdng ty théng qua nhiing nodi dung vira phan tich. Tuy nhién chua dé cap duoc
nhitng bién phéap kha thi nham cai thién tinh hinh tai chinh cho don vi.

Dé tai “Phén tich bao céo tai chinh cdng ty c6 phan dudng Bién Hoa” cua tac
gia Hoang Thi Dung va cong su, da danh gia dugc diém manh yéu cua cong ty
trong nganh san xuat theo mé hinh SWOT va tap trung danh gia tinh hinh tai chinh
cong ty theo kha ning tao tién, doanh thu, chi phi, tinh hinh dam bao vén va kha
nang sinh 10i cia don vi trong nam 2011. Tuy nhién chua dé cap dugc bién phap cai
thién cho don vi.

Nhom Dé tai “Phéan tich c6 phiéu cong ty c¢6 phan duong Bién Hoa nim
2010, 2011” — CoOng ty chung khoan Sai Gon Thwong Tin, Dé tai “Phan tich bién
dong tai chinh va gia chiing khoan cia cong ty ¢ phan duong Bién Hoa — Pong

Nai” ctia nhom sinh vién 16p QTN 14, Dé tai “Phén tich bao cdo tai chinh cong ty
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cd phan BIBICA giai doan 2008 - 2012” cua tac gia Nguyén Phi Ngoc nim
2013..ngoai viéc ké thira hé thdng ly luan vé phan tich thi trong noi dung phan tich
con chd trong dén noi dung vé su bién dong gia ching khoéan cua cong ty trong
nhitng khoang thoi gian khac nhau. Tuy nhién cach thuc tiép can cua mdi dé tai va
giai doan nghién ctru ciing c6 su khéc biét. Chang han:

Dé tai “Phan tich c¢6 phiéu cong ty c6 phan dudng Bién Hoa nam 2010,
20117 — Cong ty ching khoan Sai Gon Thuong Tin - Trang web Stockbiz.vn da tién
hanh phan tich gia thi truong chiing khoan BHS cua cong ty ¢ phan duong Bién
Hoa trong hai nim 2010 va 2011, danh gia xu hudng bién dong cua gia cd phiéu
cong ty, qua d6 c6 khuyén nghi cho nha dau tu c6 quyét dinh mua ban ¢ phiéu hop
1y. Tuy nhién dé tai chi tap trung vao viéc phan tich bién dong cia co phiéu cong ty
thong qua viéc phan tich ky thuat chtr chwa dé cap dén tinh hinh tai chinh cong ty
cling nhu bién phap cai thién van dé nay.

Pé tai “Phén tich bao cdo tai chinh cong ty cd phan BIBICA giai doan 2008 -
2012” cua tac gia Nguyén Phi Ngoc nim 2013 da dé cap dén viéc phan tich cac chi
s6 tai chinh, phan tich co cdu ngudn vén, hiéu qua kinh té, phan tich don bay tai
chinh va luong gia ching khoan. Tuy nhién, dé tai chwa dé cap dén phan tich dong
tién ciing nhu trién vong cia cong ty va nhitng giai phap nham cai thién tinh hinh
tai chinh cua cong ty.

Pé tai “Phan tich cong ty co phan duong Bién Hoa” giai doan 2004 — 2009
cua tac gia Tran Thi Nhat va cac cong su di tién hanh phan tich dong tién, phan tich
kha nang sinh 10i, phan tich trién vong va dinh gia cong ty c6 phan duong Bién
Hoa. Tuy nhién, dé tai con phan tich so sai va chua c6 cin cir xac dang trong qua
trinh phan tich dy bao va chua dua ra duoc nhiing bién phap nham cai thién tinh

hinh tai chinh cua cong ty.

1.1.2 Nhém dé tai vé Dw bdo tai chinh
Nhom Dé tai “Phan tich va du béo tai chinh cong ty ¢ phan hda chit Viét
Tri”, luan van thac si cua tc gia Tran Thi Van, Dé tai “Phan tich bién dong tai

chinh va gi4 chiing khoan cua cong ty ¢ phan duong Bién Hoa — Dong Nai” cua
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nhom sinh vién 16p QTN 14 do thac si Hb Tan Tuyén huéng dan...da dé cap dén
noi dung du bao tai chinh nhung theo cac phuong phap va co s& phan tich khac

nhau.

Dé tai “Phén tich va du béo tai chinh cdng ty c6 phan hoéa chat Viét Tri”,
luan vin thac si cua tac gia Tran Thi Van ndm 2015 d4 tién hanh phan tich tai san va
hiéu qua st dung tai san, ngudn von cua cdng ty, trién vong thi truong cua cong ty,
tir d6 danh gia diém manh va han ché trong tinh hinh tai chinh théng qua viéc st
dung phuong phap so sanh. Bac biét tac gia c6 dé cap dén noi dung dy bao tai chinh
clia cong ty vao nam 2014 bang phuong phap ty 1é phan trim ciia cac chi tiéu trén
doanh thu. Tuy nhién viéc du bao tai chinh con chwa ¢ cin cr cu thé va co sd Xac
dang dé dua ra sé liéu du béo.

Dé tai “Phan tich bién dong tai chinh va gia chung khoéan cua cong ty co
phan duong Bién Hoa — Pong Nai” ctia nhém sinh vién 16p QTN 14 do thac si Hb
Tan Tuyén huéng dan da phan tich duoc tinh hinh tai chinh caa cong, dé tai nay con
dé cap dén su bién dong gia c6 phiéu cua cong ty trong giai doan 2008 — 2010 va dy
toan mot s6 noi dung cho nim 2010. Tuy nhién céc chi tiéu duoc dy toan con it
chua ddy da vé cac noi dung bao céo tai chinh chi yéu va chua phan tich co so du
toan.

Tom lai:

Pé tai phan tich tai chinh la hoat dong quan trong khong thé thiéu trong quan
tri tai chinh doanh nghiép nén cé nhiéu tai liéu dé cap dén noi dung nay. Vé dbi
tuong nghién ciru, Céng ty c6 phan Puong Bién Hoa c6 lich st hinh thanh 1au doi,
san pham dong nhat, cong ty da niém yét trén san ching khoan, trén website cia
cdng ty c6 cong bd cac béo céo tai chinh minh bach va thudng xuyén cap nhat cac
thong tin lién quan. Pay 1a nhitng diéu kién khién cong ty tro thanh ddi twong
nghién cttu pho bién caa nhiéu dé tai tir cip dai hoc dén sau dai hoc.

Tuy nhién hau hét cac cong trinh néu trén déu di vao giai quyét cac van dé
mang tinh 1y luan va thuc tién vé phan tich tai chinh doanh nghiép cua mot cong ty

nhung khong phai dé tai ndo ciing phan tich day du hé théng chi tiéu vé tinh hinh tai
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chinh doanh nghiép, ngoai ra mang dy bao tai chinh trén thyuc té c6 kha it tai liéu
chinh théng dé cap dén noi dung nay hoic du bao tuong dbi so sai, thiéu can cu.

Ngoai viéc ké thira hé thong Iy luan can ban va cac phuong phap phén tich
tai chinh, bao gém phuong phéap so sanh, phwong phap dd thi...cua cac dé tai di
trwéc, do tinh chat khac nhau vé pham vi thoi gian nghién ciru va d6i tuong nghién
ctru, bai luan vin cua tac gia mong mudn phan tich dwgc nhimg dic diém tai chinh
co ban véi hé théng chi tidu day di hon trong giai doan méi nhat cua don vi 1a 2010
— 2014, bao gom ndi dung phan tich bién dong tai san va ngudn von, bién dong két
qua kinh doanh, bién dong luu chuyén tién té va phan tich cac hé sé tai chinh: nhém
hé s6 kha ning thanh toan, nhom hé sb hiéu suat hoat dong, nhém hé sé kha ning
sinh 101, hé s6 co cau tai san ngudn von va hé sé gia tri thi truong.

Cung vai viéc sir dung phéan tich Dupont nim nhan té dé danh gia mac do
anh hudng ciia c4c nhan t6 t6i chi tiéu Hé so kha nang sinh 151 vn chu s¢ hitu ROE
trong giai doan 2010 — 2014 va viéc tién hanh du bao tai chinh cua céng ty trong
giai doan 2015 - 2017 theo cach phan tich danh gia c6 cin ct, Xuat phét tir chién
lugc méi cua cdng ty va su tac dong cua méi truedng Kinh doanh thoi diém hién tai,
thé hién thong qua 3 bao céo tai chinh co ban, 1a mét noi dung méi va cé ¥ nghia
cua bai luan van nay.

1.2. Phan tich tai chinh doanh nghiép
1.2.1 Khai niém va muc dich phdn tich tai chinh doanh nghiép

- Khai niém: Phan tich tai chinh doanh nghiép 1a qué trinh xem xét, kiém tra
d6i chiéu va so sanh sé liéu vé tinh hinh tai chinh hién hanh va qué kh cua doanh
nghiép, tinh hinh tai chinh cua doanh nghiép véi nhitng chi tiéu trung binh nganh,
thong qua d6 cac nha phan tich co thé thiy duoc thyc trang tai chinh hién tai va
nhitng du dodn cho tuong lai. (Nguon: TLTK s¢ 14, trang 357)

- Muc dich: Phan tich tai chinh doanh nghiép gitp nha phan tich danh gia
chinh xac stc manh tai chinh, kha ning sinh 14i, tiém ning, hiéu qua hoat dong kinh
doanh, danh gia nhirng trién vong ciing nhu nhirng rai ro trong twong lai cua doanh

nghiép, dé tir 46 ra quyét dinh cho phu hop.



+ Déi voi nha quan tri doanh nghiép: Viéc phan tich tai chinh cho phép céac
doanh nghiép nhin nhan dung dan kha ning, sic manh ciing nhu han ché cua doanh
nghiép. Trén co s& nay cac doanh nghiép s& xac dinh dung dan muyc tiéu cing véi
chién lugc kinh doanh c6 hiéu qua. Phan tich tai chinh con la céng cu quan trong
trong cac chtrc ning quan tri c6 hiéu qua & doanh nghiép, 13 co s ra quyét dinh
dung dan trong to chtc quan ly, nhat 1a chic ning kiém tra, danh gia va diéu hanh
hoat dong kinh doanh dé dat cac myc tiéu kinh doanh.

+ Pdi véi cha thé bén ngoai doanh nghiép: chang han nguoi cho vay, nha
dau tu...: thong qua viéc phan tich tai chinh doanh nghiép c6 thé danh gia dugc kha
nang thanh toan, kha nang sinh 1oi va hiéu qua hoat dong kinh doanh cua doanh
nghiép, tir d6 ra nhiing quyét dinh cho vay, thu héi ng hoic dau tu vao doanh
nghiép mot cach dung dan nhat.

1.2.2 Ngi dung phan tich tai chinh doanh nghiép
1.2.2.1. Phan tich bién dgng tai san va nguon von
a. Phan tich khai quat tinh hinh bién déng tai san

La phan tich danh gi4 tinh hinh ting, giam va bién dong két cu cua tai san
cua doanh nghiép. Qua phan tich tinh hinh tai san s& cho thay tai san cua doanh
nghiép no6i chung, cua tirng khoan muc tai san thay d6i nhu thé nao giita cic nam.

* Phan tich tai san ngan han:

Xem su sy bién dong cua gia tri cling nhu két ciu cac khoan muc trong tai
san ngan han. Trong d6 ¢ thé phan tich mot sé khoan muc chu yéu nhur:

- Tién va céc khoan tuong dwong tién: So sanh ty trong va sé tuyét déi cua
C4c tai san tién, qua d6 thiy duoc tinh hinh sir dung cac quy, xem xét sur bién dong
cac khoan tién c6 hop ly hay khdng.

- Cac khoan phai thu: Xem xét ty trong va so tuyét d6i cudi nam so véi dau
nim va cac nam trude dé thdy dugc mire do bi chiém dung vén ciing nhu chinh sach
tin dung thuwong mai cta doanh nghiép.

- Hang ton kho: Phan tich hang ton kho gitp cho doanh nghiép c6 ké hoach
du trix thich hop trong qua trinh san xuat kinh doanh.

* Phén tich tai san dai han:



Tai san dai han 1a ngudn luc dugc st dung dé tao ra thu nhap hoat dong trong
mot thoi gian dai hon mot chu ky kinh doanh. Loai tai san pho bién nhat Ia tai san
hitu hinh, chang han nhu bat dong san, nha may va thiét bi. Tai san dai han vo hinh
nhu ban quyén, thuong hiéu, bang phat minh sang ché, loi thé thwong mai va céc
ngudn tu nhién khac. Ngoai ra con c6 khoan muc dau tu tai chinh dai han va céc tai
san dai han khac.

Pénh gia su bién dong vé gia tri va két cau caa cac khoan muc cau thanh tai
san dai han dé danh gia tinh hinh dau tu chiéu sau, tinh hinh co s vat chat ki thuat,
thé hién ning liuc san xuat va xu hudng phat trién 1au dai cua danh nghiép.

b. Phan tich khai quét tinh hinh nguén vén

La danh gia tinh hinh tang, giam, két cau va bién dong két cau va bién dong
két cAu cua ngudn von caa doanh nghiép. Khoan muc chu yéu bao gom:

- No phai tra: La cac khoan nghia vu tai chinh khdng thudc quyén so hitu cia
doanh nghiép, su gia tang khoan muc trong ng phai tra sé¢ lam gia tang ganh nang tai
chinh cua doanh nghiép. No phai tra bao gém no ngan han va no dai han.

- Vén cha so hiru: 1a vén thudc quyén so hitu ciia doanh nghiép, bao gom
vbn gop cua chu doanh nghiép va cac nha dau tu gop von hoic hinh thanh tir két
qua kinh doanh. Vén chu so hitu chiém ty trong cang 16n cang ching to mic do doc
lap tai chinh cua doanh nghiép do.
1.2.2.2. Phan tich bién déng két qua kinh doanh

L& viéc so sanh, phan tich su bién dong cac chi tiéu phan anh két qua kinh
doanh cua doanh nghiép. Tir d6 cho biét tinh hinh kinh doanh cuia doanh nghiép
dang c6 két qua t6t hay xau, xu huéng thuan loi hay khé khan. Cac khoan muc
thuong st dung la:

a. Doanh thu

La c4c khoan thu nhap ma doanh nghiép nhan duoc qua hoat dong san xuat
kinh doanh ctua minh. Doanh thu bao gom:

- Doanh thu ban hang va cung cép dich vu: 12 doanh thu vé ban san pham,

hang hda, cung cap dich vu thudc nhitng hoat dong san xuat kinh doanh chinh cua
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doanh nghiép. Doanh thu cang cao phan anh quy md cua qué trinh tai san xuat, phan
anh trinh d6 t6 chirc chi dao san xuét kinh doanh cua doanh nghiép.

- Doanh thu tai chinh: 14 doanh thu tir c4c hoat dong tai chinh nhu tién thu tir
dau tu chimg khoan, dau tu cong ty lién doanh lién két, thu tir tién gui, ...

- Thu nhap khéc: bao gém cac khoan thu nhap khong thuong xuyén cua
doanh nghiép: tién phat vi pham hop ddng, tién duoc bdi thuong, thanh ly tai san cb
dinh,...

b. Phén tich chi phi

La nhitng ton that, hao mon ma doanh nghiép phai bo ra trong qué trinh thuc
hién hoat dong san xuét kinh doanh. Khi phan tich cin xem xét mutc do ting giam
c4c loai chi phi trong doanh nghiép dé danh gia kha nang trinh do quan tri chi phi.
Chi phi caa doanh nghiép bao gom:

- Gia von hang ban: 12 mot chi tiéu tong hop phan anh tong gié tri mua hang
hoa cia doanh nghiép thuong mai, hay gia thanh san xuat san pham, dich vu da ban
cua doanh nghiép.

- Chi phi ban hang: Ia toan bd chi phi phéat sinh trong qué trinh tiéu thy san
pham, dich vy, hang hoa.

- Chi phi quan ly doanh nghiép: 1a toan b chi phi c¢6 lién quan dén hoat dong
quan ly kinh doanh, quan ly hanh chinh va quan 1y diéu hanh chung cua toan doanh
nghiép.

- Chi phi tai chinh: bao gdm tién I3i vay phai tra, chi phi ban quyén, chi phi
hoat dong lién doanh, chi phi dau tu vao tai san tai chinh... phat sinh trong ky béo
cao cua doanh nghiép.

- Chi phi khac: bao gom céc khoan chi bat thuong caa doanh nghiép: chi boi
thuong, chi phat vi pham hop dong, chi thanh ly tai san, ...

c. Phan tich lgi nhuan

Loi nhuan 1 chi tiéu tong hop biéu hién két qua caa qua trinh san xuat kinh

doanh. C6 thé danh gia két qua kinh doanh ciia doanh nghiép théng qua mot sb chi

tiéu loi nhuan nhu: Loi nhuan gop, Loi nhuan hoat dong tai chinh, Loi nhuan thuan
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hoat dong san xuat kinh doanh, Loi nhuan truéc thué TNDN va Loi nhuan sau thué
TNDN.
1.2.2.3. Phan tich bién déng cia dong tién

Dong tién cua doanh nghiép duoc thé hién qua Béo céo luu chuyén tién té,
qua d6 phan anh viéc hinh thanh va sir dung lwong tién phét sinh trong ky, duoc
chia thanh dong tién vao va dong tién ra dbi véi tirng hoat dong. Phan tich dong tién
truéc hét can tién hanh so sanh luu chuyén tién té thuan tir hoat dong san xuat kinh
doanh v&i cac hoat dong khac. Bong thoi, so sanh ting khoan muc tién vao va chi
ra cua tirng hoat dong dé thay duoc tién tao ra chu yéu tir hoat dong nao, hoat dong
nao thu duoc nhiéu tién nhét, hoat dong nao st dung it nhat. Bao gdom:

- Dong tién tir hoat dong san xuat kinh doanh: bao gom dong tién thyc thu va
thue chi lién quan dén hoat dong san xuét, kinh doanh san pham va dich vu chinh
cua doanh nghiép.

- DONg tién tir hoat dong dau tu: bao gdm dong vao va ra lién quan dén viéc
mua bén tai san ¢d dinh va cac khoan vén gop vao cong ty con, cac khoan dau tu
tai chinh.

- DONg tién tir hoat dong tai chinh: bao gém khoan thu va chi lién quan dén
vbn gop caa doanh nghiép, vay no va thué tai chinh.

Phan tich dong tién rat quan trong vi né quyét dinh dén dong tién thuc sir
dung dé dam bao kha ning thanh toan ciia mot doanh nghiép chir khong don thuan
dua trén loi nhuan ké toan.
1.2.2.4 Phan tich tai chinh théng qua céc chi sé tai chinh
a. Phan tich hé sé ng' co cdu tai san

- Hé sb co cau ngudn von: cho phép chu doanh nghiép ciing nhu cha no va
cac nha dau tu c6 thé danh gia dugc mic do doc lap vé tai chinh va mie do sir dung
don bay tai chinh, rai ro tai chinh c6 thé gap phai caa doanh nghiép. Khi phan tich
hé s6 co cau ngudn von ta thuong quan tam téi cac chi tiéu nhu:

Tong ng phdi trd

Hé s6 nor = M (%)
Tong tal san

= 1-Hésé von chi sé hiu
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o | Vén chi sé hiru
H¢é so von chu so hiru = I (%)
Tong tal san

= 1-Hésény
Hé sé vbn chu sé hitu hay ty suét tu tai tro ndy cang cao cang thé hién kha
nang tu chii cao vé mit tai chinh hay mirc d6 ty tai tro cua doanh nghiép tot.
- Hé s6 co cau tai san: phan anh muac d6 dau tu vao cac loai tai san cua doanh

nghiép, bao gom tai san cd dinh, tai san luu dong va tai san dai han khac.

Ty sudt dau tw tai Tai san ngan han %)
i = 0
sdn ngan hen Tong tai san
Ty sudt dau tw tai san Tai san dai han i~
= 0
dai han Tong tai sdan

Cin clr vao cac ty suat ting loai tai san va dac diém nganh kinh doanh, tinh
hinh kinh doanh cu thé c6 thé danh gia duoc mac do hop ly cua chinh sach dau tu
trong doanh nghiép, tir d6 c6 nhitng diéu chinh pht hop.

b. Phan tich khd nang thanh todn

Kha ning thanh toan 13 mot chi s6 tai chinh v ciing quan trong, dac biét véi
cac nha dau tu va cac chi no cia doanh nghiép. Viéc phan tich kha ning thanh toan
cua doanh nghiép s& cho biét doanh nghiép c6 kha ning chuyén doi cac loai tai san
thanh tién dé thanh toan cho cac khoan phai tra hay khéng. Nhom hé s6 nay bao
gom:

- Kha ning thanh toan tong quat:

Hé s6 khd nang thanh Tong tai san

o ) = _ (Ian)
toan tong quat No phai tra

Hé sb nay cho biét téng tai san caa doanh nghiép cé thé thanh toan dwoc bao
nhiéu lan ng phai tra.

- Kha nang thanh toan hién thoi:

13



Hé s6 khd nang thanh Tai san ngdan han (1dn)
= i an
toan hién thoi No ngan han

Chi tiéu nay phan anh kha niang chuyén d6i thanh tién dé trang trai cac khoan
no ngan han hay thé hién mac dé dam bao kha ning thanh toan cac khoan no ngan
han cua doanh nghiép.

- Kha nang thanh toan nhanh:

Hé sb thanh toan nhanh thé hién quan hé gitta cac loai tai san luu dong c6
kha ning chuyén nhanh thanh tién dé thanh toan cac khoan no can chi tra nhanh
trong cling thoi diém. Hang ton kho 1a tai san khé hoan chuyén thanh tién nén hang
t6n kho khong dugc xép vao loai tai san luu dong ¢ kha nang chuyén nhanh thanh

tién.

Hé sé kha néng thanh Tai san ngan han — Hang ton kho .
= : (lan)
toan nhanh No ngan han
- Kha ning thanh toan bang tién hay kha ning thanh toan tic thoi:
Hé s6 khd ndng thanh B Tién va twong dwong tién \
toan tic thoi - Ng ngan hgn (lan)
Ti s6 ndy phan anh 1 ddng no ngan han dugc dam bao bang bao nhiéu tién.
- Kha nang thanh toan Iai vay:
Hé s6 khd ndng thanh B Loi nhudn trudc thué va Iai vay \
toan 1&i vay - Lai vay phai trd (lan)

Ty s6 nay phan anh lgi nhuan trude 13i vay va thué caa doanh nghiép co thé
thanh toan dugc bao nhiéu lan s6 14i vay phai tra trong ky.

Nhin chung khi cé&c ty s6 thanh toan Ién hon hodc bang 1 ching to doanh
nghiép dam bao duoc kha ning thanh toan cac loai ng bang tai san cia minh. Tuy
nhién dé danh gia kha ning thanh toan cua doanh nghiép ¢ hop ly hay khong con
can xem xét trong cac truong hop cu thé.

c. Phan tich higu sudt hoat déng
Céc hé sb hoat dong kinh doanh ¢ tac dung do ludong nang lyc quan ly va st

dung vén hién cd cua doanh nghiép. Thong thudng c6 cac chi s6 nhu sau:
14



- Vong quay toan bo vén:

\Vong quay Doanh thu thuan (dn)
J - = 7 N = AN ~ an
tong tai san Tong tai san binh quan trong ky

Chi tiéu nay cho biét trong nim tai san ciia Cong ty quay dwoc bao nhiéu lan.
Hé s6 nay thuong chiu sy anh huong cua diac diém nganh kinh doanh, chién luoc
kinh doanh va trinh d6 quan ly sir dung tai san vén cua doanh nghiép.

- Hiéu suat st dung vdn ¢ dinh va vén dai han khac:

_ , , Doanh thu thuan
Hiéu suat su dung von

cd dinh VCP va von dai han binh quan

(Idn)

trong ky
Chi tiéu nay duoc st dung dé do luong viéc s dung tai san cb dinh nhu thé
nao,ti s6 nay cang cao thi cang tét. Vi khi d6 hiéu suat sir dung tai san cb dinh cao
cho thay cong suat sir dung tai san ¢ dinh cao.
- Hiéu suat sir dung vén luu dong:
Hiéu sudt si dung von Doanh thu thuan

= : (lan)
luu dong Von luu dong binh quén trong ky

Chi tiéu nay cho biét trong ky von ngan han cua doanh nghiép quay duoc
bao nhiéu vong.
- Vong quay hang ton kho: Cho biét mot d¢ong vén hang ton kho gop phan
tao ra dugc bao nhiéu dong doanh thu thuan.
Gia von hang ban

vong quay hang ton kho = . (1an)
Hang ton kho binh quén trong ky

- Ki thu tién binh quan: Chi tiéu nay dugc dung dé do luong kha nang thu hoi
vdn trong thanh toén tién — hang cua doanh nghiép, cho thay khi tiéu thy thi bao lau

thu duoc tién.

. Khodan phai thu binh quan *360 .
Ky thu tién binh quan = - (Ian)
Doanh thu thuan
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Néu ki thu tién binh quan thap thi vén cia Cong ty it bi & dong trong khau
thanh todn, déng thoi né phan &nh chinh sach tin dung thwong mai cia doanh
nghiép.

d. Phén tich khd nang sinh loi

Pay la nhoém chi tiéu phan anh hiéu qua hoat dong kinh doanh cia doanh
nghiép so vai sb tai san ma doanh nghiép bo ra dé sir dung cho san xuit. Do 1a két
qua cua rat nhiéu bién phap va quyét dinh quan Iy cua doanh nghiép.

- Doanh loi tiéu thy hay Hé sé 13i rong (ROS):

Phan anh muc sinh 16i trén doanh thu, ti s6 nay phan anh ¢ mot traim dong

doanh thu thuan thi ham chira bao nhiéu ddng lgi nhuan.

Loi nhugn sau thué
ROS = - *100(%)
Doanh thu thuan

- Ty suat sinh loi kinh té cua tai san (ROAe):
Phan &nh kha ning sinh 15i cua tai san khong tinh dén anh huong cua thué
thu nhap doanh nghiép va ngudn gdc cua vén kinh doanh.
EBIT

ROAe *100(%)

Tai san binh quan

- Doanh lgi tai san (ROA): Chi tiéu nay do luong hiéu qua st dung va quan
ly ngudn tai san cua Cong ty, phan anh mdi ddng vén sir dung trong ky tao ra duoc
bao nhiéu dong loi nhuan sau thué.

Loi nhudn sau thué

ROA = _ *100(%)
Tai san binh quén

- Doanh loi vén ty ¢6 (ROE):

Chi tiéu nay do luong hiéu qua lgi nhuan thu dugc trén mdi dong von chi so

Loi nhudn sau thué
ROE = ] *100(%)
Von chu s hiru binh quén
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e. Phan tich hé sé gia tri thi trwong

Ap dung véi céc cdng ty niém yét trén thi truong chiang khoan, théng qua
viéc tinh toan danh gia cac chi tiéu hé sb gia trj thi trudng cac nha dau tu co thé
danh gia diém manh, diém yéu vé tai chinh va trién vong chiang khoan cua doanh
nghiép trén thi truong, tir d6 co quyét dinh hop Iy vé mua hay ban chiing khoén cua
cong ty. Cac hé sé thuong su dung bao gém:

- Thu nhéap trén mot ¢ phan (EPS):

Chi tiéu nay phan anh mdi co phan thuong cia cong ty trong nim thu duoc
bao nhiéu loi nhuan sau thué.

Loi nhudn sau thué - Cé tire CP wu dii
EPS =

So ¢é phan thwong dang leu hanh
- C6 tc mot ¢b phan thuong (DIV):

Chi tiéu nay cho biét mdi c6 phan thudng nhan dugc bao nhiéu c6 tac trong

Loi nhudn sau thué danh cho CP thirong
Doanh thu thuan

- Hé s6 gia trén thu nhap (P/E):

DIV =

Gié th trirong ciia mét cé phan
P/E =

Thu nhdp mét cé phan
Chi tiéu nay cho biét nha dau tu hay thi truong tra bao nhiéu cho mot dong
thu nhap cua cong ty.
- Hé s6 gia tri thi truong trén gia tri so sach (M/B)

Gia tr; thj trirong ciia mét cé phan
M/B =

Gia tri sé6 sach mét ¢ phan
Chi tiéu nay cho biét mdi quan hé gitta gia tri thi trudng va gia tri s6 sach cua
mét ¢ phan caa cong ty.
g. Phan tich hé thong don bay
- Pon bay kinh doanh (don bay hoat dong): thé hién & ty trong st dung tai
san chi phi cé dinh trong tong chi phi cia doanh nghiép, véi muc tiéu gia ting ty

sut sinh 15i kinh té cua tai san hay loi nhuan truée 13i vay va thué.
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Mtc d6 sir dung don bay kinh doanh:

Sur thay déi cua EBIT
DOL =

Sur thay doi doanh thu hay sdn lwong

- Pon bay tai chinh: thé hién & viéc ting cudng st dung cac ngudn vén co
chi phi ¢ dinh trong nd luc gia ting ty suét loi nhuan vén cha so hiru cua doanh
nghiép.

Viéc sir dung don bay tai chinh thé hién ¢ chi tiéu

Tong ne phdi trd

Hé sé no = - *100(%)
Tong tai san

Mtc d6 sir dung don bay tai chinh:
Si thay doi ROE
Si thay doi cua EBIT

DFL =

h. Phan tich Dupont

LNST DTT TTS binh quén
ROE = * _ _ * _ _
DTT TTS binh quén VCSH binh quan
_ Thue TNDN
EBIT Lai vay ) DTT 1
phdai nop
ROE - - 1* *
=1 TTS binh ,
DTT DTT DTT A 1—-Héso ny
quan
. , , \ He sd
Bién 1ai Géanh nang Géanh Vong quay ,
=[ - : N L * don bdy
hoat dong 1&i vay nang thue tai san o
tai chinh

18



Phuong trinh phan tich Dupont 5 nhén té c6 thé danh gia dugc su anh hudng
clia tig nhan t6 dén ROE. Qua d6 xac dinh nguyén nhin chu yéu din dén sy ting

giam cta ROE va dua ra bién phap cai thién trong yéu nhat d6i véi chi tiéu nay.

1.2.3 Nhitng nhén té anh hwéng dén tai chinh doanh nghiép

- Hinh thiic phép Iy té chicc doanh nghiép: mdi doanh nghiép ton tai dudi
mét hinh thic phap ly nhat dinh vé t6 chic doanh nghiép. Nhing loai hinh doanh
nghiép khac nhau anh huong 16n dén tai chinh doanh nghiép nhu: phuong thirc hinh
thanh va huy dong vén, viéc chuyén nhuong vén, phan phdi loi nhuan va trach

nhiém cua chu so hitu ddi véi doanh nghiép.

- Pac diém kinh té, k¥ thuat nganh kinh doanh: mdi nganh kinh doanh c6 anh
huong dén tai chinh doanh nghiép thong qua ty trong vén cb dinh, vén luu dong, toc

d6 chu chuyén vén, chu ky san xuét va kinh doanb, ...
- Mbi trudng kinh doanh: bao gom:

+ Co so ha tang cia nén kinh té: nén kinh té ¢6 co s¢ ha tang phat trién thi
giam bt nhu cau vén dau tu caa doanh nghiép, dong thoi tao diéu kién cho doanh

nghiép tiét kiém chi phi trong kinh doanh.

+ Tinh trang nén kinh té: nén kinh té tang truong thi c6 nhiéu co hoi cho
doanh nghiép dau tu phat trién, doi hoi doanh nghiép c6 bién phap tich cuc huy
dong von. Nguoc lai nén kinh té dang suy thoai thi doanh nghiép kho cé thé tim

duoc co hoi tot dé dau tu.

+ L&i suat thi trudng: anh huong dén co hoi dau tu, chi phi sir dung vén va

co hoi huy dong von cua doanh nghiép.

+ Lam phat: nén kinh té c6 lam phat cao thi viéc tiéu thu san pham cua doanh
nghiép kho khin, nhu cau vén cia doanh nghiép ting 1én va tinh hinh tai chinh

khong on dinh.
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+ Chinh sach kinh té va tai chinh nha nudc ddi véi doanh nghiép: chinh sach

khuyén khich dau tw, chinh sach thué, xuat nhap khau, khiu hao tai san cé dinh...

+ Muc d6 canh tranh: doanh nghiép hoat dong trong nganh c6 muac canh
tranh cao thi doi hoi dau tu d6i méi thiét bi nhiéu hon, cong nghé va nang cao chit

lwong san pham dé ting ning luc canh tranh.

+ Thi trudng tai chinh va hé thong trung gian tai chinh: néu thi truong va
trung gian tai chinh phat trién thi cac cong cu va hinh thiac huy dong vén da dang
hon, doanh nghiép ¢6 thé huy dong vén va ting kha ning sinh 10i thong qua dau tu

vén nhan rdi, tir 46 dé dang hon trong thuc hién dau tu dai han gian tiép.

1.3. Dw béo tai chinh

1.3.1. Khai niém va muc dich dw bdo tai chinh

Du béo 1a mot mon khoa hoc hét stc rong 16n, nhin chung, noé dé cap dén
viéc xem xét thoi ky da qua, nhin nhan hién tai va udc tinh twong lai cia mot cha
thé khi dwoc dat trong mot vién canh nhat dinh.

- Khai niém: Ké hoach héa tai chinh hay du bao tai chinh 1a viéc trinh bay
mét cach cd hé thdng cac dur kién vé nhu cau vén, té chirc ngudn von dé thuc hién
hoat ¢ong cua doanh nghiép nham dat dwgc nhitng két qua, muc tiéu nhat dinh trong
tuong lai. (Nguon: TLTK sé 14, trang 384)

- Muc dich dir béo tai chinh: Lap ké hoach va diéu chinh ké hoach tai chinh
ctia cong ty hang nam 1a mot cdng viéc quan trong ddi voi hau hét nhitng nha quan
tri doanh nghiép. Tham chi, két qua cudi ciing cua ké hoach tai chinh nay déi khi lai
khéng quan trong bang qué trinh ta thyc hién viéc tinh toan va dy bao. Bai, trong
qua trinh chuan bi ké hoach nay ngudi thuc hién ciing ty nhan thie duoc nhirng van
dé c0 thé s& d6i mit trong tuong lai va xac dinh cho minh mot 16 trinh dé di tiép. Su
can thiét va tim quan trong cua viéc 1ap du béo tai chinh thé hién ¢ nhitng khia

canh:
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+ Giap cho nguoi lanh dao, nha quan tri doanh nghiép xac dinh rd muc tiéu
tai chinh can dat téi trong mot khoang thoi gian xac dinh. Tir d6 can nhac tinh kha
thi, hiéu qua cua cac quyét dinh dau tu hay tai tro.

+ L& cdng cu gitip ngudi lanh dao, quan Iy thuc hién tét viéc diéu hanh hoat
dong kinh doanh, hoat dong tai chinh va hon hét 1a chi dong ang phd vai cac bién
dong trong kinh doanh so véi du kién, tir ¢6 diéu chinh kip thoi cac hoat dong dé
dat duoc muc tiéu dé ra.

+ La can clr quan trong dé doanh nghiép thu hit ngudn von tir céc to chuc tin
dung hoic cac nha dau tu bo von vao doanh nghiép.

- Ngi dung chu yéu cua dir bao trong doanh nghiép 1a tap trung vao cac béo
céo tai chinh quan trong, bao gém Bang can dbi ké toan, Bao cao két qua kinh
doanh va B&o c4o nhu cau vén bang tién. Boi day chinh 1a tai liéu thé hién nhiing
muc tiéu quan trong nhat ma doanh nghiép can hudng téi trong twong lai.

- Nhitng diéu can leu y khi thuc hién du béo:

+ Kh6 c6 ban dy bdo nao 1 hoan toan chinh xac d6i véi doanh nghiép boi
tuong lai ludn ham chira sy khdng chic chan caa rat nhiéu yéu té. Vi vay viéc dat ra
la doanh nghiép can dé ra duoc cé4c bién phap dé thuc té héa du bao tai chinh cang
gan vai ké hoach dat ra cang tét, trong nhirng diéu kién cé thé duoc.

+ Tréanh viéc tam thuong hoa du béo, thuc hién du bao mot cach may maéc.

+ Thuc hién dyu bao doi hoi c6 tim nhin, phan tich va nhan dinh sic xao,
phan doan tinh hudng va kich ban c6 thé xay ra, bién viéc du bao thanh ban ké
hoach mang tinh linh hoat.

- Quy trinh di b4o: bao gom 3 budéc chinh:

+ Giai doan chuan bi ké hoach: céng viéc chu yéu 1a thu thap va phan tich
thong tin, bao gom cac nhan té anh huong bén ngoai va bén trong doanh nghiép.
Sau khi phan tich tién hanh xir Iy s liéu chon loc va rat ra danh gia.

+ Giai doan soan thao ké hoach: trén co so tai liéu thu thap duoc va bang cac
nghiép vu tinh toan nhat dinh, tién hanh soan ra ban ké hoach cu thé vé tinh hinh tai

chinh cua doanh nghiép.
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+ Giai doan hoan chinh ké hoach: so sanh ké hoach du bao v&i muc tiéu ban
dau cua doanh nghiép xem da phu hop hay chua, cac gia dinh gia thiét kinh té c6
hop Iy khéng, c6 thdng tin nao sai sét hay can b sung, ...t d6 tién hanh diéu chinh
va hoan chinh ban ké hoach du béo.

- Can cir @é thyc hién dy bao:

+ Tinh hinh tai chinh cta doanh nghiép ky trudc: thong qua viéc phan tich co
thé danh gia dugc diém manh, diém yéu trong tai chinh caa don vi. Tir d6 1én ké
hoach dé phat huy diém manh va dé ra bién phap han ché diém yéu cua doanh
nghiép.

+ Chinh sach, chién lugc cua cong ty: cdng ty c6 muc tiéu hay muc dich gi
Vvé tai chinh trong giai doan sap t6i: chinh sach dau tu, chinh sach huy dong von,
chinh sach ¢é tac, san xuat san pham mdi, chiém linh thi phan,...

+ Cé4c nhan t6 anh huéng tir moi truong kinh doanh dén hoat dong cua doanh
nghiép: tinh hinh kinh té, tu nhién, xa hoi, chinh tri,...tac dong dén doanh nghiép,

cac chinh sach cua nha nude,. ..

1.3.2. N¢i dung dw bdo tai chinh

Tay theo thoi gian du bdo ma ta c6 thé chia du béo tai chinh thanh 2 loai:

- Du béo tai chinh dai han: ké hoach tai chinh thong thuong dugc 1ap tir 3 -5
nam, mang tinh chét chién lugc cua doanh nghiép.

- Dy b4o tai chinh ngén han: 12 ké hoach tai chinh du kién trong khoang thoi
gian dudi 1 ndm.

Trong bai béo céo dé cap dén dy béo tai chinh dai han, thoi gian du bao 1a 3
nam tir nam 2015 — 2017.

C6 nhiéu phuong phap thuc hién du béo tai chinh, tuy nhién trong pham vi
bai luan vin tac gia mong muén dé cap dén phuong phap du béo tai chinh phd bién
nhét trong thuc té, d6 1a phuwong phap Du béo tai chinh thong qua ty & phan trim so
V6i doanh thu. Phuong phap du bao nay duoc thuc hién qua 3 budc sau (Nguon:
TLTK sé 15, trang 304 - 311)
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- Buéc 1: Xac dinh méi lién h¢ gitra cac chi tiéu tai chinh véi doanh thu
thuan. TOy theo méi quan hé gitra cac chi tiéu véi doanh thu thuan tiéu thu, cac nha
phan tich s& tién hanh xem xét phan dinh thanh cac nhém khéac nhau: nhém nhiing
chi tiéu thay ddi cung chiéu voi doanh thu thuan, nhitng chi tiéu khong thay doi
hodc thay d6i khong rd rang khi doanh thu thuan thay dbi. Pé phan dinh can dya
trén sb liéu cua nhiéu ky trong qua kh.

- Buée 2: Xac dinh tri s6 ciia cac chi tiéu tai chinh: trén co sé doanh thu
thuan du béo va méi quan hé giira cac chi tiéu véi doanh thu thuan, nha phan tich
tién hanh xac dinh tri s6 cua cac chi tiéu do.

- Bwéc 3: Xac dinh nhu ciu vén bé sung thira hodc thiéu: ang véi muc
doanh thu thuan khac nhau doi héi doanh nghiép phai huy dong mirc von tuong tng
dé can bang gitra nhu cau dau tu va quy mé hoat dong. Doanh nghiép can xac dinh

lugng von thira hoac thiéu nay dé co6 bién phap sir dung va huy dong vén hop Iy.

1.3.2.1. Dw bdo doanh thu ban hang va cung cdp dich vu

Du bao doanh thu 1a van d& vo cung quan trong nhung lai phtc tap nhat
trong viéc du bao tai chinh. C6 du béo doanh thu mot cach twong dbi chinh xac thi
méi o thé du bao dung cac thong sé tai chinh con lai cua doanh nghiép.

Dé du bao duoc doanh thu caa doanh nghiép, ta can can cir vao cac tai liéu:

- Doanh thu céc ky truéc cua doanh nghiép, théng qua phan tich quy luat
bién d6i doanh thu va ty 18 tang truéng doanh thu trong qua khtr dé dy doan doanh
thu trong ky phan tich.

- Chién lugc kinh doanh trong ky phan tich: doanh nghiép huéng tgi chién
lwgc ndo, chang han giam gia ban hoic ting cuong chiém linh thi phan, hay duy tri
ty 18 6n dinh doanh thu va thi phan da dat duoc,...s& anh huong Ién dén doanh thu
cua don vi.

- Phan tich cé&c yéu t6 anh hudng ciia méi trudng kinh doanh nhu:

+ Trién vong cua nén kinh té

+ Vi thé, thi phan va kha ning canh tranh cua doanh nghiép.

+ Chinh sach gia ca cua doanh nghiép
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+ Chinh sach Marketing va chinh sach tin dung thuwong mai cia doanh
nghiép

+ Yéu td lam phét

Nhu vay, viéc xem xét toc do ting trueéng cia nganh, tée do ting truéng binh
quan caa DN trong qué khi, chién luoc kinh doanh cia doanh nghiép va cac diéu
kién bién dong trén thi trueong 1 cac yéu tb mang tinh quyét dinh téi viéc du béo téc

do tang truong doanh thu cua DN trong nhirng Ki téi.

1.3.2.2. Dw bdo cdc chi tiéu trén bdo cdo két qua kinh doanh

- P4i véi céc chi tiéu trén bao cao két qua kinh doanh: can ctr vao tinh hinh
hién tai cua doanh nghiép va sé liéu phan anh trén béo cao KQKD qua giai doan
trudc tién hanh xem xét mdi quan hé caa doanh thu véi cac chi tiéu. Bao gdom:

+ Nhom 1: nhitng chi tiéu c6 quan hé cung chiéu véi doanh thu thuan va
chiém mot ty 18 nhat dinh so véi doanh thu thuan. Bao gém: doanh thu ban hang va
cung cap dich vy, cac khoan giam trir doanh thu, gia vén hang bén, loi nhuan gop
ban hang va cung cap dich vu, chi phi ban hang, ...Ngoai ra tuy vao ting doanh
nghiép co thé ¢ doanh thu hoat dong tai chinh, chi phi tai chinh, chi phi 14i vay, chi
phi quan ly doanh nghiép,...c6 thé xép vao nhom nay.

+ Nhom 2: nhiing chi tiéu khong thay ddi hodc thay d6i khong rd rang khi
doanh thu thuan thay d6i, bao gom: thu nhap khéc, chi phi khéc, loi nhuan
khac,...va mot s6 chi tiéu khac tly vao doanh nghiép cu thé.

+ Nhom 3: nhiing chi tiéu dugc xac dinh trén co sd cac chi tiéu nhém 1 va
nhom 2. Bao gém céc chi tiéu phan anh loi nhuan, thué, ...

- Sau khi xac dinh dugc mdi quan hé céc chi tiéu voi doanh thu thuan, ta tién
hanh xéac dinh tri s cac chi tiéu:

+ Pbi véi chi tiéu nhom 1:

Tri s6 duw béo tirng Doanh thu thuan . Tvléting chitiéu nhom 1

chr tiéu nhom 1 tiéu thu dur bao s0 véi doanh thu thuan
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+ D4i vai chi tiéu nhom 2: do su khong thay dbi hoic thay ddi khdng rd rang
khi doanh thu thuan thay d6i nén rat kho dy béo. Vi vay céc chi tiéu nay dugc giir
nguyen trj s6 ky trugc trong BC KQKD ky nay.

+ Ddi véi cac chi tiéu nhom 3: duoc xac dinh trén cong thic:

Doanh thu ban

Cac khoan giam tru . , Doanh thu thuan ban hang
= hangcung cap dich - ,
doanh thu ) cung cap dich vu
Vu dir bao
Loi nhugn gop ban Doanh thu thuan
hang cung cap dich ban hang cung cap ,
= ) - Giavon hang ban du bao
Vu dich vu du bdo

Loi nhugn o

. ) Doanh Chi phi o
thuan hoat Lol nhugn o Chi phi

_ thu hoat hoat Chi phi ]
dongkinh = gopBH + - N - quanly
dong tai dong tai ban hang
doanh du CCDhV DN
. chinh chinh
bao
Tong loi nhugn ke Loi nhugn thuan te ) ]
. = + Lot nhugn khac
toan trudc thue HDBKD

1.3.2.3 Dur béo cac chi tiéu trén bang cdn déi ké toan

- Xéc dinh méi quan hé gitra c4c chi tiéu trén bang can d6i ké toan véi doanh
thu thuan tiéu thy: trén co s& phan tich méi quan hé giira cac chi tiéu trén bang can
dbi ké toan va doanh thu thuan c6 thé chia lam hai loai:

+ Nhom 1: Nhitng chi tiéu c6 kha ning thay doi cung chiéu véi doanh thu
thuan ban hang va cung cap dich vu va thuong chiém mot ty 1é nhat dinh so Vi
doanh thu thuan theo thoi gian. Bao gom Céc khoan muc thudc tai san nhu Tién va
cac khoan twong dwong tién, Phai thu khach hang, Tra trudc cho ngudi ban, Thué

GTGT duoc khau trir, Hang ton kho,...Cac khoan muc thuéc Ngudn vén nhu Phai
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tra ngudi ban, Ngudi mua tra tién truée, Thué va cac khoan phai nop nha nudc,
Phai tra nguoi lao dong, Loi nhuan chua phan phdi, ...

+ Nhom 2: nhiing chi tiéu khong thay ddi hodc thay d6i khong rd rang khi
doanh thu thuan tiéu thu thay d6i. Bao gdm céc chi tiéu con lai trén bang can di ké
toan. Tuy nhién khi xem xét méi quan hé cua tirng chi tiéu ta can chd y dua trén sé
liéu thue té nhiéu ndm dé xac dinh va phan loai tirng chi tiéu.

- Xac dinh tri sb cac chi tiéu du bao:

+ Ddi voi cac chi tiéu nhom 1:

Ty lé teng chy tiéu nhom 1

Tri s6 du b&o tirng chi Doanh thu thuan _ .
R ] = B ) * so voi doanh thu thuan
tiéu nhém 1 tiéu thu duw bao L
tiéu thy
Trong do6:
Ty 1 tirng chi tiéu nhom 1 Tri sé thoi ky truéc tieng chi tiéu . 100
sovéidoanh thuthudn ~ Doanh thu thudn tiéu thy thoi ky sreoc

Déi vai céc chi tidu con lai ta gitr nguyén gia tri cudi nam trudc trén bang
can ddi ké toan du béo.

Sau khi x4c dinh duoc céc chi tiéu dy bao, cin ctr vao tong sé ngudn vén va
téng tai san du béo ta s& tinh ra s6 von thira va thiéu tng véi mac doanh thu méi
theo cong thuc:

S6 vén thera hodc thiéu ) o ,
_ _ = Toéngnguonvondubao - Tong tai san du bao
ung vol DTT moi

S6 vén thira hoic thiéu ding bang chénh léch gitra phan ting va giam nguon
vén du bao so voi phan tang giam tai san du abso ung voi mac doanh thu thuan
mé&i. Qua dé co thé biét duoc mdi dong doanh thu ting 1én doanh nghiép can c6
lwong von bd sung twong ng 13 bao nhiéu. Tir d6 tién hanh xac dinh chinh séch huy
dong von ma doanh nghiép c6 kha nang ty trang trai nhu loi nhuan git lai, con phai

huy dong von tir bén ngoai bao nhiéu, ...
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1.3.2.4. Dw bdo dong tién luu chuyén thudn trong ky
- Xac dinh méi quan hé gitta Tién, twong dwong tién vé&i cac chi tiéu trén
BCDKT: giita doanh thu va dong tién khdng c6 méi quan hé truc tiép véi nhau ma

quan hé gian tiép théng qua cac chi tiéu trén BCD KT. Cuy thé:

+ Tién va trong duong tién ting khi: No phai tra ting, vén chu so hitu ting,
tai san dai han giam, dau tu tai chinh ngan han giam, phai thu ngin han giam, hang

tén kho giam, tai san ngan han khéc giam.

+ Tién va tuong dwong tién giam khi: ng phai tra giam, von chu sé hitu giam,
tai san dai han ting, dau tu tai chinh ngan han ting, phai thu ngan han ting, hing

ton kho ting, tai san ngan han khac ting.

- Du bao dong luu chuyén tién thuan: cin ctr vao bién dong no phai tra, vén
chu so hiru va cac loai tai san cu thé c6 thé xac dinh sé tién ting giam do cac

nguyén nhan va tinh ra luu chuyén tién thuan trong ky du béo.

Luu chuyen tién thuan Luwrong tién tang (thu vdo) Lurong tién giam (chi

trong ky trong ky ra) trong ky
Khi dong luu chuyén tién bi am, dé tranh cho doanh nghiép bi mat kha ning
thanh toan thi doanh nghiép can huy dong thém cac nguon vén khac dé bu dap cho

lwong tién thiéu hut trong luu chuyén:

Luwrong tién can huy Luwrong tién giam (chi ra) Luwong tién tang (thu
dong thém tzr bén ngoai trong ky vao) trong ky
Trong trudng hop khdng thé huy dong vén tir bén ngoai thi doanh nghiép can
diéu chinh lai ké hoach dau tu va ké hoach kinh doanh cua minh dé tranh trudng

hop doanh nghiép 1am vao tinh trang pha san do mat kha ning thanh toan.

Sau khi hoan thanh 3 ban béo céo tai chinh ké hoach can thuc hign mét
s6 ngi dung cong vigc:

* Kiém tra lai B4o céo dy béo:
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Sau khi hoan thanh ban dy bao bao céo tai chinh can tinh toan lai mot sé hé
s6 tai chinh dua trén sé liéu ban du bdo dé xem xét ban du bao nay c6 dam bao muc
tiéu dé ra cua doanh nghiép hay khéng. Néu chua phu hop can chinh sira mét s6 yéu
t6 dé dam bao yéu cau nay, bang cach:

- Xem xeét kha nang giam chi phi kinh doanh

- Xem xét chinh s&ch tin dung thuong mai dé tiang co hoi rit ngan ky thu tién

- Xem xét kha ning ting vong quay hang ton kho

* Pua thém kich ban néu can:

Can thay doi nhiing gia dinh kinh té va dua ra nhitng kich ban khac vé toc do
tang truong doanh thu dé phan tich s anh hudng cua né dén tai chinh doanh nghiép
va gilp nha quan tri doanh nghiép ung phd linh hoat hon trudc nhitng thay doi

khong thé ludng trude trong trong lai.
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CHUONG 2: PHUONG PHAP NGHIEN CUU

Phuong phap nghién ciru c6 vai tro, ¥ nghia quan trong quyét dinh dén két
qua va thanh cong cua luan van. Do d6, tac gia mong mudn di sau vao trinh bay
phuong phap nghién ctru va phuong phap thu thap sé liéu trong chuong 2.

Dé tai duoc thuc hién nghién cau tai cong ty Co phan duong Bién Hoa giai
doan 2010 — 2014 va du bdo tai chinh cho giai doan tir nam 2015 - 2017.
2.1. Phuwong phap thu thap so liéu

Muc dich thu thap tai liéu

Thu thap va nghién ctru tai liéu 12 mot cong viéc quan trong can thiét cho bat
ky hoat dong nghién citu khoa hoc ndo bai ddy 1a co so xuét phat diém can ban cho
ngudi nghién ctru thuc hién hoat dong cia minh. Cac nha nghién cau khoa hoc luén
doc va tra ciru tai liéu co trude dé 1am nén tang cho NCKH. Pay 1a ngudn kién thirc
qui gia dugc tich liy qua qua trinh nghién cttu mang tinh lich sir l1au dai. Vi vay,
muc dich cta viéc thu thap va nghién ctu tai liéu nham:

+ Giap cho ngudi nghién ctru nim dugc phuong phép cua cac nghién ctu da
thuc hién trude day.

+ Lam rd hon dé tai nghién ctu caa minh.

+ Giap nguoi nghién ctru ¢6 phuong phap luan hay luan ct chat ché hon.

+ CO thém kién thuc rong, sau vé linh vyc dang nghién cuu.

+ Tranh tring 1ap véi cac nghién ciru trude day dé tiét kiem duoc thoi gian,
cong st va tién bac.

+ Giap ngudi nghién ctu xay dung luan ci (bang ching) dé ching minh gia
thuyét NCKH.

Nguén thu thap tai liéu

Théng tin thu thap dé l1am nghién cau duoc tim thay tir cac nguon tai liéu
sau:

+ Luan ctr khoa hoc, dinh ly, qui luat, dinh luat, khai niém,... c6 thé thu thap

dugc tur sch gido khoa, tai liéu chuyén nghanh, sach chuyén khao, ...
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+ Céc s6 liéu, tai lidu da cong bd duoc tham khao tir céc bai bao trong tap chi
khoa hoc, tap san, bao cédo chuyén dé khoa hoc, ...

+ S liéu thong ké duoc thu thap tir cac Nién Giam Thong Ké: Chi cuc thdng
ké, Tong cuc théng ke, ...

+ Tai liéu luu trit, van kién, hd so, van ban vé luat, chinh sach, ... thu thap ti
cac co quan quan Iy Nha nuéc, t6 chic chinh tri - x3 hoi.

+ Théng tin trén truyén hinh, truyén thanh, béo chi, ... mang tinh dai ching
cling dugc thu thap, va duoc xir Iy dé 1am luan ctir khoa hoc ching minh cho van dé
khoa hoc.

Khi ap dung phuong phap thu thap sé liéu vao bai luan van, tac gia da su
dung phuong phap thu thap théng tin di liéu tir ngudn diz liéu the cap :

+ Thu thap bao céo tai chinh va cac tai liéu lién quan dén tinh hinh tai chinh
cta cong ty c6 phan duong Bién Hoa, mot s6 doanh nghiép ciing nganh nhu cong ty
¢ phan mia duong Lam Son, céng ty TNHH mia dudng Ninh Hoa, cong ty CP mia
duong Thanh Thanh Coéng, ...va cac to chirc lién quan qua mang internet, chii yéu
la website cua cong ty va cac nguon tham khao khac, bao gdm bao céo tai chinh cua
cong ty, b4o céo tai chinh hop nhit theo quy, theo nira nién do va sir dung chinh xac
nhat 1 bdo céo tai chinh da kiém toan cho mot nién do ké todn tir nim 2010 dén
nam 2014.

+ Nguon dir liéu tir bén ngoai, cu thé 1a cac bai viét duoc ding trén cac tap
chi, cac bao cdo, gi4o trinh, séch, luan &n, luan van, dé tai nghién ctu, cac béo céo
hang nam cua cdc cong ty ching khodn va cac san giao dich ching khoan, cac
website lién quan...vé tinh hinh tai chinh, chitng khoan cta cong ty ciing nhu cac
du bao wdc tinh lién quan dén nganh san xuat ciing nhu tinh hinh kinh té, thi truong
trong giai doan sap téi.

2.2. Phuong phap phan tich sé liéu tai chinh
2.2.1. Phwong phap xir Iy s6 liéu
Cac dir liéu thu thap duoc déu dugc kiém tra lai ¢& dam bao tinh chinh xac,

théng nhat, day du va cong khai, minh bach. Pic biét 13 4 loai bao céo tai chinh co
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ban: Bang can dbi ké toan, Bao cao két qua kinh doanh, Bao cdo luu chuyén tién t8,
Thuyét minh bao cao tai chinh...trong giai doan tir 2010 — 2014,

- Sau khi kiém tra day du, cac dir liéu nay duoc nhap vao may tinh va tong
hop theo céc cot, tinh toan twong tng vé sé tuong ddi va tuyét dbi, cac chi tiéu tai
chinh theo céng thirc xac dinh.

- Cong cu sir dung cho xt 1y va tong hop la: May tinh, phan mém excel va
biéu do.

2.2.2. Phuong phap phén tich tai chinh
2.2.2.1. Phwong phap danh gia

- Phuong phap phan tich so sanh:

Phuong phap so sanh: La ddi chiéu cac con sé, chi tiéu da dugc luong hoé co
cuing noi dung, tinh chat dé xac dinh mic ting giam hay thay doi qua céc thoi diém,
cac thoi ky khac nhau va chi ra su thay doi hay khac biét dé giita cac chi tiéu, cac
con s. Tir d6 xem xét sy thay doi hay chénh léch d6 dem lai y nghia gi.

Muc dich: phuong phap so sanh duoc st dung dé danh gia sy ting giam thay
d6i cua cac chi tidu, qua d6 cho thy dugc mic d6 bién dong, xu hudng bién dong,
c4c chi tiéu bién dong c6 6n dinh hiéu qua hay khéng, theo chiéu huéng tét hay xau,
c6 hop Iy so véi diéu kién cu thé ciia doanh nghiép...tr d6 danh gia vé tinh hinh tai
chinh doanh nghiép.

Diéu kién ap dung: phuong phap so sanh chi dugc sir dung khi 6 it nhat hai
dai lwong kinh té va d6 phai I1a nhitng dai luong dam bao tinh so sanh duoc, tuc 1a
cac dai lwong ndy phai cé ciing y nghia, noi dung kinh té, cing don vi do, phuong
phép tinh va thoi gian.

Noi dung cua phuong phép so sanh:

+ Xac dinh gbc so sanh: tiy vao ting noi dung kinh té cua dai lugng dem di
so sanh, ta can xac dinh mét chi tiéu 1am géc, d6 co thé 1a cung chi tiéu kinh té do
cua ky trudc, ky ké hoach, ky goc hodc cac chi tiéu trung binh nganh hay sé liéu cua
mot doanh nghiép khac cung nganh véi quy mo tuong duong.

+ Thyc hién k¥ thuat so sanh: théng qua viéc tinh todn muc do chénh léch

tuong d6i va tuyét doi gitra cac chi tiéu dé rat ra mae d6 bién dong.
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Trong bai luan vin c6 van dung phuong phap so sanh cac sd liéu lién quan
giita ndm sau va nam trudc trong giai doan tir naim 2010 — 2014 ctia cdng ty ¢b phan
duong Bién Hoa: chiang han nhu cac chi tiéu c6 cung noi dung kinh té thuoc Bang
can doi ké toan: Tong tai san, Tai san ngan han, tai san dai han, Ng phai tra, vén
cha s¢ hiru, cac khoan muc chi tiét trong bang can dbi ké toan. Cac khoan muc
thuoc Béo cdo két qua kinh doanh: doanh thu, chi phi, lgi nhuan. Cac khoan muc
thugc bang luu chuyén tién té nhu dong tién vao, dong tién ra, dong tién thuan cua
doanh nghiép va cua tirng hoat dong: san xuat kinh doanh, dau tu va tai chinh.

Ngoai so sanh céc chi tiéu theo gia tri tién té bai luan van con so sanh ty
trong cua cac chi tieu thuoc cuing mot khoan muc bao cao dé danh gia sy phu hop vé
két cau tai san hodc ngudn vén, doanh thu, chi phi, loi nhuan hoic dong tién cua
doanh nghiép, véi gbc so sanh 1a chi tiéu d6 ¢ ky lién trudc.

So sanh sé liéu cua cong ty nay vai sé liéu cac doanh nghiép ciing nganh,
dic biét 1a cong ty c6 phan dudng Thanh Thanh Céng (SBT) dang 1a doanh nghiép
dugc danh gia co6 quy md von va nang lyc tai chinh ndi chung cao nhat nganh mia
duong noi dia. DBoi twong sir dung so sanh thir hai 1a cong ty ¢6 phan duong Ninh
Hoa (NHS), ¢6 quy md twong duong BHS va dic biét trong cudi naim 2014, NHS da
tién hanh dai hoi co dong bat thudng va ddng ¥ séap nhap vao BHS dudi hinh thuc
cdng ty me - cong ty con. Bai luan vin so sanh s liéu cac khoan muc cua BHS theo
chiéu doc tir nim 2009 — 2014 va so sanh theo chiéu ngang gitra BHS va SBT, NHS
theo s6 liéu nam 2013 13 ndm gan nhét cac don vi c6 bao cdo tai chinh di kiém toén.
Qua d6 tac gia nhan xét dugc quy luat bién dong ciing nhu vi thé cua don vi S0 Vi
cac cong ty khic, ddng thoi c6 cin ctr xac dinh du bao tinh hinh tai chinh caa BHS
trong giai doan 2015 — 2017 khi nhap sap nhap NHS.

- Phwong phdp phdn chia hay phwong phdp chi tiét:

Phuong phap phan chia: 13 phuong phép chia nho mét chi tiéu kinh té theo
mét tiéu thirc nhat dinh va théng qua viéc danh gia ting bo phan dugc chia c6 thé
danh gia chi tiéu kinh té tong hop nay.

Muc dich ctia phuong phéap phan chia: danh gia vé co cau va trinh d6 tirng bo
phan, don vi thong qua d6 danh gia chi tidu tong hop.
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Diéu kién ap dung: chi tiéu tong hop dem phan chia phai 1a cac hoat dong tai
chinh lugng hoa dugc theo cac chi tiéu khéc.

N1 dung phuong phéap phan chia:

+ Trudc hét tién hanh lya chon tiéu thirc phan chia phu hop dé c6 duoc thong
tin chi tiét hiéu qua nhat. Tiéu thac phan chia cd thé 1a: chi tiét theo yéu té cau
thanh, chi tiét theo thoi gian hoic chi tiét theo khong gian.

+ Sau khi chia nho chi tiéu can danh gia theo cac tiéu thtrc phi hop ta s& tién
hanh danh gia tirng bo phan chi tiét dé danh gia duoc chi tiéu tong hop.

Trong bai luan van c6 ap dung phuong phap phéan chia cac chi tiéu thuoc
khoan muc tai san va ngudn vén trong bang can ddi ké toan sir dung tiéu thic cac
yéu t6 cu thanh, d6 1a nhitng khoan muc chi tiét cau thanh nén tai san va nguon
vbn cua doanh nghiép: tai san ngan han, bao gém cac khoan muc nho hon nhu tién
va tuong duong tién, cac khoan phai thu, hang ton kho, ...; no phai tra bao géom no
ngan han va no dai han,...théng qua danh gia su bién doi cua cac chi tiéu chi tiét tir
d6 xem xét su bién doi cua céc chi tiéu tong hop. Panh gia ty trong cac khoan muc
chi tiét trong khoan muyc tong hop va xem xét su phi hop cua két ciu nay véi chi
tiéu trung binh nganh hoac don vi khac cung nganh.

- Phwong phdp do thj:

Phuong phap do thi 12 phwong phéap biéu dién céc chi tiéu tai chinh thdng
qua cac loai biéu dd, @6 thi. Tir viéc nhin nhan truc quan hinh dang do thi duong
thang hozc d thi hinh cot, ...c6 thé danh gia xu hudng, mic d6 bién dong cua céc
chi tiéu. Hoic c6 thé danh gia ty trong cac bd phan cau thanh nén chi tiéu tong thé
c6 hop ly hay khong théng qua viéc nhin nhan do thi hinh tron.

Bai luan vin c6 sir dung phuong phap d6 thi duong thang va do thi cot trong
viéc mo ta biéu dién sy thay do6i caa cac chi tiéu tai san, tai san ngan han, tai san dai
han, no phai tra, von chu so hitu, doanh thu, chi phi, dong tién, caa doanh nghiép
qua cac thoi ky hoac cac thoi diém. Tir d6 cho ngudi doc cai nhin téng quan vé xu
huéng va mac do bién dong cua céc chi tiéu nay.

Bai viét con sir dung phuong phap db thi hinh quat hay hinh tron trong viéc

mo ta ty trong cac khoan muc san lugng duong cua cac doanh nghiép nganh mia
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duong noi dia... dé giap ngudi doc xem xét thi phan san lugng dudng cua cac
doanh nghiép.
2.2.2.2. Phwong phap phan tich nhan t6

- Phwong phdp xdc dinh mike dé dnh hwéng thong qua thay thé lién hoan:

Muyc dich: Phuong phép thay thé lién hoan sir dung dé xac dinh mic d6 anh
huong cua tirng chi tiéu cau thanh nén chi tiéu tdng hop, trong diéu kién céc chi tiéu
khac khong thay doi, qua d6 danh gia dugc muc d6 tic dong cua nhan t6 nao 1a 16n
nhét, nho nhat dén chi tiéu tong hop va mire do tac dong do6 co hop ly hay khong.

Diéu kién &p dung cta phuong phap thay thé lién hoan:

+ Thiét 1ap duoc cdng thuc lién hé giira chi tiéu tong hop va cac nhan tb cau
thanh.

+ Céc nhan té c6 mdi quan hé vai chi tiéu & dang tich hodc thuong

+ C4c nhan té duoc sap xép theo mot trat tu nhat dinh, nhan té nao thay doi
dau tién dung trude, kéo theo 1a nhan t6 nao thay ddi thi xép sau theo diing thr ty.

Noi dung phuong phap thay thé lién hoan:

+ Xac dinh cong thirc lién hé gitra chi tiéu va cac nhan té theo dung thir tu
thay doi pht hop.

+ Tién hanh thay thé lan luot gié tri cia nhan té & ky gbc bang ky phan tich
theo diing thr ty da sap xép.

+ Vi ting su thay thé cac nhan t6 c6 thé xac dinh mic d6 anh huong cua
nhan t6 do dén chi tiéu.

Trong bai luan van c6 ap dung phuong phap thay thé lién hoan dé xac dinh
c4c nhan t4 anh hudng dén chi tiéu ROE, thong qua phuong trinh Dupont 5 nhan tb
trong khi danh gia nhom chi tiéu vé kha niang sinh 15i ciia doanh nghigp. Tién hanh
thay thé lan luot cac nhan té vai gid tri ky phan tich thay cho ky goc dé xac dinh
muc d6 anh huong cta 5 nhan t6 trén téi ROE. Qua dé co thé thiy duoc su tac dong
ctia nhan to nao l1a chu yéu dén sy thay do6i cua ty suat loi nhuan von chu sé hitu
ROE va su tac dong d6 c6 hop ly va bén viing hay khong.

- Phwong phdp phdn tich tinh chét anh hwéng ciia nhan té:
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Diy la viéc phan tich anh huong cua tirng nhan té cdu thanh chi tiéu tong
hop thdng qua viéc danh gia 4 khia canh:

+ Chiéu hudng tac dong

+ Nguyén nhan 1am nhan té bién dong

+ Panh gia tac dong cua nhan té dén chi tiéu

+ Pé ra cac bién phap quan ly

Trong bai luan vin c6 4p dung phuong phap phan tich tinh chit anh huéng
ctia nhan té trong viéc phan tich céc chi tiéu tai chinh: cac nhan té ciu thanh nhom
hé s6 kha ning thanh toan, kha ning sinh 15i, hiéu suat hoat dong, hé sé gia trj thi
truong va hé sé co cau von tai san.

Chang han khi phan tich nhém hé sé kha nang thanh toan ta tién hanh phan
tich tinh chat anh huong ciia nhan t6 tai san ngan han tac dong dén chi tiéu kha nang
thanh todn hién hanh cua doanh nghiép (Kha nang thanh toan hién hanh = Tai san
ngin han / No ngan han), khi d6 ta can xem xét chiéu hudng tac dong cua tai san
ngin han dén kha niang thanh toan nhanh 1a ty Ié thuan hay ty 1é nghich, nguyén
nhan lam ting giam tai san ngin han dan dén su thay d6i tic dong cua tai san ngin
han dén hé s kha nang thanh toan hién hanh, tir d6 dé ra céc bién phéap quan ly phu
hop nham tang mitc do an toan trong kha ning thanh toan cho doanh nghiép.

Ky thudt phén tich:

Trong phan tich tai chinh doanh nghiép c6 3 k¥ thuat phan tich d6 1a phan
tich doc va phéan tich ngang.

Phan tich doc: sir dung dé xem xét ty trong tirng bo phan trong tong thé quy
mé chung, véi muc dich xac dinh xem su phan b két cau ty trong caa ching c6 hop
ly hay khéng.

Phan tich ngang: 1a so sanh vé lugng trén cuing maot chi tiéu tai chinh.

Phan tich hé sé: 1a xem xét mdi quan hé giita cac chi tiéu tai chinh dudi dang
phan so.

Bai luan van da ap dung ca 3 k¥ thuat phan tich trén.

Ky thuat phén tich doc dugc sur dung trong viéc danh gia ty trong cac khoan
muc thudc tong tai san va ngudn von, tir d6 xem xét viéc bd tri dau tu tai san coa
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doanh nghiép da hop 1y hay chua, chinh sach huy doéng vén cua doanh nghiép cé
dam bao mirc d6 an toan tai chinh cling nhu tiét kiém héa chi phi st dung vén, tir d6
danh gia co cau von hién tai c6 phai co ciu von ti uu cho doanh nghiép hay chura.

KV thuat phan tich ngang dugc st dung trong viéc so sanh cac chi tiéu,
khoan muc thudc bang can ddi ké toan, cac chi tiéu thudc béo céo két qua kinh
doanh va bao céo luu chuyén tién té gitra nhiéu thoi diém, thoi ky. Tir d6 danh gia
duoc su tang giam, mirc d6 bién dong cua cac chi tiéu va so sanh muc do bién dong
ting thot ky véi nhau.

K3 thuat phan tich hé sé dugc st dung trong viéc tinh toan va phan tich cac
nhom chi tiéu tai chinh nhu: hé s6 kha ning thanh toan, hé sé hiéu suat hoat dong,
hé s6 kha ning sinh 10, hé s6 co cau tai san nguon vén, hé so gia tri thi truong. Tat
ca cac chi tiéu nay déu duoc xac dinh dua trén cong thic dang phan sé, théng qua
danh gia tr s6 va mau s dé danh gia duoc y nghia su bién dong cac chi tiéu tong

hop nay.
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CHUONG 3: THUC TRANG PHAN TIiCH VA

DU BAO TAI CHiNH TAI CONG TY CO PHAN PUONG BIEN HOA

3.1. Lich sir hinh thanh va phat trién

Cong ty c6 phan Puong Bién Hoa (BHS) 1a cong ty c6 phan duogc thanh 1ap
theo quyét dinh sé 44/2001/QD - Ttg ngay 27 thang 03 nim 2001 cua thi tudng
chinh pha vé chuyén ddi doanh nghiép nha nudc thanh cong ty cd phan, gidy chimg
nhan ding ky kinh doanh s6 3600495818 do S& ké hoach va dau tu tinh Pong Nai
cAp ngay 16 thang 05 nim 2011 va cac gidy ching nhan thay doi sau do, véi lan
thay doi gan day nhat 1 vao ngay 14 thang 12 nam 2011..

Cong ty co phan Puong Bién Hoa toa lac tai duong s6 1- Khu cong nghiép
Bién Hoa | — Pong Nai, cach Thanh phé H6 Chi Minh 25km vé phia Pong Bic,
cach cang Cogido, cang Pong Nai va cang Binh Duong khoang 1,5km, rat thuan loi
cho viéc luu thong duong bo va duong thuy. Tai day, Cong ty cd cac nha may san
xuat duong luyén, ruou cac loai va mot hé thong kho bai rong 16n. Pia diém nay
cling 1a tru s& giao dich chinh caa Cong Ty. Téng dién tich mat bang cua Cong ty:
198.245,9m?.

Tai Tay Ninh, Cong ty c6 mot nha may Pudng tho nang suat 3.500 tan/ngay
Vi tén goi nha may Puong Bién Hoa — Tay Ninh, toa lac tai X& Tan Binh, thi xa
Tay Ninh, vdi mot nong truong va cac ndng trai truc thudc cd dién tich hon 1000ha.
Day 1a noi cung tng nguyén lidu cho san xuat duong luyén va ciing 1a noi san xuat
Xuat ra hang ngan tan phan hitu co vi sinh phuc vu cho ndng nghiép.

- Céc nganh nghé san xudt chinh cia Cong ty:

+ San xuit va kinh doanh cac san phim mia duong, cac san pham san xuat
c6 st dung duong va cac san pham san xuat tir phu pham, phé pham caa mia duong,
chang han nhu: san xuat duong thd tir nguyén liéu mia cay, duong tinh luyén tir
duong thd va tir duong két tinh thi cong, rugu mui va ruou vang, san xuat phan vi

sinh.
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+ Mua ban may mac, thiét bj vat tur nganh mia duong, sta chita, bao dudng
cac may moc nganh mia duong.

+ Mua ban, dai ly, ky giri cc san pham néng san, thuc pham cdng nghé,
nguyén liéu, vat tr nganh mia duong.

+ San xuit mua ban rugu cac loai. Mua ban con.

+ Cho thué kho bai.

+ Xay dung céac cdng trinh dan dung, céng nghiép. Kinh doanh bat dong san.

+ Dich vu van tai, an uéng. Dich vu canh tac co giéi cdng nghiép.

- Lich si hinh thanh va phat trién

Cong ty cd phan duong Bién Hoa duoc thanh 1ap véi tién than 1a nha may
duong Bién Hoa véi san pham chinh 1a duong nga cong suat 400 tan/ngay va chiing
cAt rugu Rhum.

T nam 1969 dén nay cong ty lién tuc mo rong quy mo, da dang hoa san
pham cua minh, tir dudng nga dén dudng luyén, rugu mui, bao day, keo cung, keo
mém, nha, banh cookies, phan vi sinh, rugu 1&n men céc loai... Tir viéc phu thudc
hoan toan vao ngudn nguyén liéu chinh 1a duong thd nhap khau, cong ty tién hanh
d6i méi cdng nghé, nang cao ky thuat san xuat dé cé thé tan dung ngudn nguyén
licu trong nude 1a duong két tinh san xuat noi dia, véi ving trong nguyén liéu mia
duong tu chu 6.000ha tai Tay Ninh.

Niam 1990 nha may duong Bién Hoa dbi tén thanh Cong ty c6 phan dudng
Bién Hoa, 1a doanh nghiép hach toan doc 1ap véi chirc ning xuat nhap khau truc
tiép. Tir d6 dén nay cong ty lién tuc mé rong quy md cia minh théng qua viéc xay
dung nhiéu nha may tinh luyén véi cong suit khéng ngung gia ting: nha may
duong Bién Hoa — Tay Ninh, cong ty c6 phan banh keo Bién Hoa, phan xudng san
Xuat phan vi sinh Bién Hoa, hé théng kho bai dugc hoan thién...

Thang 12 nam 1996, cb phiéu cua cong ty c6 phan dudng Bién Hoa chinh
thize dugc niém yét trén san ching khoan HOSE vaéi mé ching khoan BHS va tiép
tuc trién khai cac du &n mo rong véi quy md 16n tai phia Tay séng Vam Co. Cong
ty lién tuc danh dugc nhiing danh hiéu cao quy vé chat lugng san pham ciing nhu

uy tin kinh doanh. Hién nay Bién Hoa 1a mot cong ty co tai san va vi thé thi phan
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tuong ddi 16n trong nganh mia dudng, chiém linh dwoc niém tin cua khach hang va
nha dau tu trong va ngoai nudc.

3.2 Dic thi san xuit kinh doanh cia cong ty

3.2.1 Co ciu té chirc va bp mdy qudn Iy

S0 DO TO CHUC DAIHOI DONG CO DONG
CONG TY CO PHAN :
BUONG BIEN HOA I
L
101 B
TONG GIAM BOC —l
BAl DIEN LANH BAG
L VE CHAT LUFQTNG
PHO TG PHC TGO PHO TSR P TGO PHO TGO
GO SAN XUAT GO KINM DOAKH G0 MONG NGHITF GE MN DUING BH TN | GD TAI CHINH
F L 4
4C [ CLAK BT M
GUAN DOC O AN v - DUATHG BH-TA
l | Prous mein sy P, KIH DOAKH _>| Pidied oM mmﬁ | th'.?ﬂ'ﬂﬂ- B- | BHOMG TCKT
MHA MAY
Bl B &H GUM DLUFONG BH-TA
coen Pl TAY | L g FHOMO KTDT PRtNG BASH VI _)| Pt ANK PHONG GLNN
BOMG VCO

g PLMG RURU

g FANFOHG DUNHG

(Nguén: website cdng ty cé phan dwong Bién Hoa)

Hinh 3.1 So dd t6 chirc cong ty c6 phan dwong Bién Hoa

3.2.2. Thudn lgi va kho khan ciia cong ty

Dic thi va vi tri trong nganh kinh doanh 12 nhan t vo cing quan trong anh
huong dén hoat dong kinh doanh ciing nhu tinh hinh tai chinh cia moét doanh
nghiép.
a. Thudn loi:

- M6i trwong Kinh té chung va nganh mia dwong thé gidi dir bao phuc hoi

Nén kinh té thé gi6i cling nhu trong nudc bude vao giai doan phuc hdi sau
khung hoang, nganh cong nghiép mia duong dang ngay cang phat trién, vuot qua
nganh san xuét duong tir nguyén liéu cu cai ca vé quy md va chat lugng cdng nghé.
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Trong 10 nim qua cung dudng véi téc do ting trung binh 2,1%/nam, da vuot
qua cau tiéu thu vé duong trén toan thé gidi véi toc do tang chi 1,9%, dan dén ton
kho tich Ity ngay cang cao.

Tuy nhién du doan hién tuong El Nino xay ra gay ton that cho viéc canh tac
mia nén thi truong dudng mia thé giéi dang co dau hiéu cai thién nhe tir nam 2014
tré di va gia duong s& tang trd lai. Xuat hién nhiéu thi truong tiéu thu tiém ning, voi
nhu cau 16n ¢ cac qudc gia dong dan mdi phat trién, chang han nhu Trung Qudc, An
P9, Indonexia,.. 12 dong luc chinh cho nganh mia duong thé gigi phat trién. Thi
truong cac san pham thay thé con nho 1é, chua phat trién va khong giai quyét duoc
tac hai cua viéc sir dung dudng nén trong tuong lai chua thé 1an &t nganh mia.

Tat ca nhitng du bao trén cho thay tiém nang phuc hoi vé gia va quy md cua nganh
duong mia, toc do phét trién kha cao ciia nganh nay trén thé gidi.

- Vi tri va thwong hiéu 1én trong nganh: cong ty c6 phan duong Bién Hoa di
thanh lap dwoc gan 50 nam, 13 mot trong nhirng cong ty thanh 1ap sém nhat Viét
Nam. Thuong hiéu duong Bién Hoa da tré nén quen thudc vai nguoi dan va la nha
cung cap cua rat nhiéu doanh nghiép. Véi co cau san pham da dang va hé thong dai
ly trai dai khap ca nudc nén thi phan caa cong ty trong nganh Ia rat Ion (khoang 6%
tong thi phan mia duong ca nudc) va xuat khau ra bén ngoai, dac biét 1a khu vuc
ASEAN va Trung Qudc.

- Nang luc canh tranh ky thugt Ién: véi nang luc san xuat 16n, kha nang cung
trng kip thoi san pham cho thi truong trong va ngoai nude. Puong Bién Hoa 1a cong
ty duy nhat trong nganh mia duong c6 nha may duong tinh luyén chuyén biét san
suit duong RE (duong tinh luyén chit luong thuong hang), c6 thé san xuit duong
quanh niam, khong phu thuéc vao mua vu. Nang luc cao vé ky thuat da dem lai sy
canh tranh tét cho cdng ty, san xuat da dang san pham dé dap @ng nhu cau nguoi
tiéu dung.

- Nguon nguyén liéu fiong doi 1én: Viét Nam néi chung va dic biét 1a khu
vuc Nam Trung B6 ¢6 khi hau va thd nhudng phd hop véi trong mia, dién tich trong

rong, dac biét cong ty con cé rieng mot nong trudng trong mia ¢ Tay Ninh. Pay

40



chinh 1a ngudn nguyén liéu ddi dao, chi dong dap tng y8u cau san xuat cua cong ty
v6i mirc gia ca on dinh va ré hon rat nhiéu so véi viéc nhap bén ngoai.

- Sur hdu thudn tr chinh phu cho nganh mia dwong no6i chung: Bén canh lgi
ich kinh té, nganh mia dwdng con gang lién véi cac muc tidu an sinh — xa hoi nén s&
con tiép tuc nhan dwgc nhiéu hd tro tir phia Chinh phu ké ca khi bao ho duoc d& bo
hoan toan.

b. Kho khan

- Nganh mia dwong Viét Nam véi suc canh tranh kém dang bi chén ép nang
né béi dwong Idu Thai Lan

Stic canh tranh kém cua nganh mia dudng Viét Nam bat ngudn tir phuong
thirc san xuat ndng nghiép lac hau: gibng mia nhap ndi chiém da sé nén tinh thich
nghi khéng cao, chi nghién ctru khoa hoc va ky thuat ang dung con thap, viing trong
bi phan tan nén kho c6 diéu Kién co gii hoa canh tac, s6 lugng nha may duong
nhiéu nhung nang luc san xuat thap.

Tn kho tich luy dy kién rat cao do san xuét noi dia da vuot nhu cau tiéu thy,
Xuit khau dang ach tic va chi phu thuoc vao maét thi truong Trung Quéc trong khi
duong nhap lau tir Thai Lan dé dang tran vé Viét Nam do c6 gia thanh san xuat ré
hon va tron thué. Tinh trang chénh léch cung cau s& khé c6 thé dugc giai quyét.

- Nhu cau tiéu ding dwong cia ngwoi dan ngay cang giam, do thdi quen tiéu
dung thay doi tap trung sang str dung nhitng san pham ty nhién c6 loi cho stc khoe,
s6 luong san pham banh keo c6 st dung duong ciing giam dan dén su sut giam vé
cau san pham cua cong ty. Pay ciing 1a mot ap luc Ion, doi hoi cdng ty phai nghién
ctru va dua ra thi trudng nhitng dong san pham dudng tét cho sic khoe. Ching han:
Sugar A caa cong ty 1a san pham duong c6 bd sung thém vitamin A, dudng dn
kiéng, duong it calory gianh cho ngudi tiéu dudng ,....

- Mizc do canh tranh tir cac doanh nghiép ngi dia ngay cang lon:

Trén thi truong hién c6 téng cong 8 doanh nghiép niém yét c6 mang hoat
dong san xuat va kinh doanh mia duong. Trong d6, cong ty CP Thanh Thanh Cong
(SBT) va cong ty CP duong Bién Hoa (BHS) Ia hai doanh nghiép san xuat duong
I6n nhét khu vuc kinh té trong diém Dong Nam Bo; cong ty duong Lam Son (LSS)
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c6 cong suat nha may 16n nhit ca nude va ving trong rong 16n; nhitng doanh nghiép
con lai nhu cdng ty CP duong Ninh Hoa (NHS), cong ty CP duong Gia Lai (SEC),
cong ty duong Kon Tum (KTS) va duong Son La (SLS) ¢6 quy md trung binh va
nho nhung hiéu qua hoat dong khac nhau. Ngoai ra, con c6 cong ty Hoang Anh Gia
Lai (HAG) Ia tap doan da nganh c6 ving trong mia va nha may duong tai Attapeu,
Lao. Tiém ning cua cac doanh nghiép nay khac nhau dan dén dinh gia khac biét.

BHS c6 kénh ban I¢é phat trién, gia ban 1é duong cao hon cac doanh nghiép
khac do c6 lgi thé thuong hiéu, ving canh tac nguyén lidu rong rai nén kha chu
d6ng. Doanh nghiép c6 doanh thu cao nhat trong sb cac cong ty mia duong niém yét
do bén canh hoat dong san xuat dudng con thu mua duong tho dé tinh luyén hoic
thu mua dudng tinh luu kho ban dan trong mua thap diém.

BHS c¢6 2 dbi thi 16n nhat chinh 14 Cong ty CP Mia duong Thanh Thanh
Cong Tay Ninh (SBT) véi cong suat san xuat 16n, ving nguyén liéu rong rai, kha
ning co giéi hda cao va hoat dong cha yéu trong linh vuc ban si.

Déi thu tha hai 1a LSS — CTCP Mia duong Lam Son c6 loi thé vé quy md
viing trong nguyén lidu (17.000 ha), cng suat san xuat (10.500 tan mia ngay) va
san luong dudng san xuat hang nam. Vi tri nha may gan khu céng nghiép nén dé
thiét 1ap méi quan hé truc tiép va bén virng vai cac khach hang nhung hién tai hiéu
qua hoat dong cua doanh nghiép dang rat thdp va cb tic chi tra hing nim ciing
khong cao (5,5%/mam) do ganh nang tur chi phi 1&i vay qua lon.

Ngoai ra duong nhap lau tir Thai Lan chiém dén hon 15% tong cung dudng
ca nudc, gia ré hon duong ndi dia do tron thué va gia thanh san xuat ré hon chinh 1a
ap luc 16n di véi nganh mia noi dia.

Pau nam 2015, dai hoi c6 dong cong ty co phan duong Bién Hoa da thong
qua dé &n sap nhap cong ty co phan duong Ninh Hoa (NHS) vao BHS. Theo dé
BHS s& hoan d6i ¢ phiéu theo ty 1& 1:1 va s hiru 100% c6 phiéu NHS, NHS tro
thanh cong ty TNHH cta BHS theo hinh thirc cdng ty me con. Pay la mot sy kién
vO cling quan trong trong nganh mia duong noéi chung va déi véi hai cong ty sap
nhap néi riéng, su kién nay s& anh huong I6n dén tinh hinh tai chinh cua BHS giai

doan toi.
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3.3. Thue trang tinh hinh tai chinh ciia cong ty giai doan 2010 - 2014

3.3.1 Phan tich c&c khodn muc trén Bing cin déi ké todn

Nhin vao bang sé liéu c6 thé thay tong tai san cua cong ty ting dan qua cac
nam tir 2009 dén nam 2014, dic biét tai san ting nhanh vao nam 2012 va tdc do
tang giam dan tir nam 2013, 2014. Piéu ndy cho thay quy md vén caa cong ty duoc
mé rong dang ké, sau 5 nam tdng tai san ting gan gap 3 lan da tao diéu kién cho
doanh nghiép c6 thém vén ma rong hoat dong caa minh. Nguyén nhan sy ting giam
tong tai san cu thé 1a do sy ting giam cua tirng khoan muc cau thanh, cy thé:

Tai san ngan han cd gia tri 16n, chiém khoang gan 70% tong tai san va ting
dan qua cic niam, trir nim 2013 c6 su giam nhe, diéu nay cho thay doanh nghiép
Vvan giit nguyén chinh sach dau tu vao tai san ngan han, phu hop véi dic diém
nganh san xuat va kinh doanh thuc pham. Cu thé:

Tién va cac khodn tiwong duwong tién ting dan qua cac nam phu hop voi viéc
ma rong kinh doanh caa doanh nghiép. Tuy nhién dén nam 2012, trong khi tai san
ngan han ting manh thi tién mat lai giam va quay tro lai ting manh vao nim 2013,
nguyén nhan dan dén sy ting giam nay la do cong ty sir dung luwong tién mat tich trix
dé mua nguyén vat liéu, vu thu hoach mia dién ra vao cudi nim va cong ty du doan
nhu cau tiéu thu ting vao nam 2013 nén dy trit nhiéu hang ton kho. Vi sy thay doi
tién mat van dam bao duoc kha ning thanh toan nén co thé chap nhan duoc, cong ty
nén xem xét tich trix tién mat hop 1y dé khong lam ting chi phi co hoi cho viéc sir
dung vén.

Pau tw tai chinh ngan hgn: Bat dau tir nam 2012 coéng ty mai tién hanh dau
tu tai chinh ngin han, Trong d6 khoan dau tu tai chinh ngan han cua cong ty chu
yéu la Cho bén thir ba vay trong thoi han duéi 1 nam dé huong 13i. Khoan muc nay
tiép tuc tang nhanh vao 2013 va 2014 cho thay viéc dau tu tai chinh ngay cang duoc
ma& rong, can xem xét thém hiéu qua dau tu tai chinh khi tién hanh phan tich két qua
kinh doanh.
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SU BIEN DOI CAC KHOAN MUC TAI SAN - NGUON VON

dvt: b dﬁng

31/12/2009 31122010 31/12/2011 31/12/2012 31/12/2013 31122014
5TT Khodn muc Tang gidm Ting giam Tang giam Ting gidm Ting giam
) Gidtri | soveinim | Giatri | sovdinidm | Gidtri | sovol nam Giatri | so vol nam Giatri | so vel pam
trvce( %) trvce( %) trircre( %) trrore( %) trvee( %)
Taisdn
A Tii sin ngin han 332,63 618,03 16.03 752,87 1, 1.454 28 83,16 | 135675 (3,967 1.34728 10,78
I Tién va twong dwomg tién 36,13 58,76 (31,78) 178,78 2042 93,52 (44 35) 238,25 141,86 81,03 (66.00)
o Diu t tai chink ngdn han 16,50 44 24 168,12 21292 381,28
m Phdi thu ngdn han 24148 25488 3,59 23474 (7,543 28512 21,46 608,45 144 87 337,83 (23.00)
v Hing tén kho 201,27 20023 43 67 333,07 11,31 820,01 146,20 343 67 (58.09) 638,73 85,86
W Tdi rdn ngdn har Hhic 3,73 3,06 34.77 6,28 2418 23413 362754 72,10 (65.21) 76,75 6,45
B Tai sin dii han 352,11 397,16 12,80 528,86 33,16 63335 23,58 797,04 21,946 796,06 (0,12)
I Cac khodn phdi thu dai har 32,75 65,95 25,02 38,77 (10,359} 33,35 (.21) 77,53 46,06 40,88 (47,34}
o Tai sdn cé dinh 263,73 27748 521 406,50 46,50 32204 28,42 634 68 21,58 663,87 3,38
I Béid&ngniniéum
v Diu nr tai chink dai han 34,33 2022 (14,95} 30,78 3,33 4347 4126 63,77 46 65 71,34 12,63
¥ T sdn dai har hac 1,25 434 246,17 32,82 656,009 34,65 3,68 7.03 (78.74) 3,02 (57,03)
VI Lo thé thismg mai 20,18 15,63 11,45 (16,01}
Tong tii sin 884,74 | 1.015,1% 14,74 | 1.181,73 26,26 | 1.107,83 64,45 | 1.193,79 4,08 | 134333 6,82
:\'gu:ﬁnrén

A Ne phii trd 45927 518,52 12,50 73324 4141 | 1353511 108,36 | 1.3458.53 (12,15 1.452 30 10,63
I No ngdn han 33481 403,37 2044 628,12 35,72 | 142768 127,26 | 1.251.83 (12,32 143156 14 36
o Ng dai han 124 36 115,15 (7.41) 105,11 (8,72} 10743 22 97,10 (9.62) 60,73 (37.45)
B Vén chi s& hits 42546 406 67 16,74 548,50 10,43 372,72 442 344 86 47.52 851,03 0,73
I Vén chi 56 hifu 425 446 486 67 16,74 548,50 10,43 372,72 442 344 36 47.52 851,03 0,73

I | Neubn kink phi va guif bhac
Tong ngudn von B84,74 | L.015,1% 14,74 | 1.181,73 26,26 | 1.107,B3 64,45 | 1.193,79 4,08 | 134333 6,82

Bang 3.1 Sw bién dong cac khoan muc thugc Tai san — Ngudn von

(Nguon: Téng hop sé liéu béo céo tai chinh cong ty)
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Hinh 3.2: Sw bién ddng co cau tai san nguon von

Hang ton kho 1a khoan muc chiém ty trong 16n nhat trong tai san ngan han,
day la dac diém phd hop véi mot doanh nghiép san xuat kinh doanh mia duong.
Hang ton kho ting dan tir nim 2009 dén 2012 dat muc rat cao, nguyén nhan la do
trong nam 2012 nha nudc bit dau cho phép nganh mia dudng xuat khau theo 16i
tiéu ngach sang thi truong Trung Quéc. Pac biét khi xem xét bang can doi ké toan
hang quy, co thé thay lugng hang tén kho trong nhitng quy 2, 3 1a nho hon nhiéu so
Véi quy 4, dong thoi trong lugng hang ton kho cudi nim caa doanh nghiép thi luong
nguyén liéu chiém phan 16n cht khong phai thanh pham. diéu nay ly giai bai viéc
thu hoach nguyén liéu mia hang nim cta don vi dién ra vao dip cudi nim nén luong
hang ton kho ting 1én tai thoi diém lap bao céo 1a mot diéu hop ly, khong anh
hudng dén viéc tiéu thu san pham caa don vi.

Nam 2013 va 2014 luong t6n da giam, do trong nim mia duong Thai Lan
nhap lau vai gia thanh ré va trén thué, gay canh tranh vé gia, gay kho khan rét 16n
dbi v6i nganh mia duong noi dia, thi truong tiéu thu bi thu hep 1am luong hang ton
kho giam di.

Pén nim 2014 lugng ton kho lai tiép tuc tang cao, tuy khong b%lng 2012,
nguyén nhan do anh huang hién tuong Elnino dén ngudn nguyén liéu mia caa Thai

Lan di tao diéu kién cho thi truong noi dia phuc hoi va phat trién cling nhu co quan
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quan 1y da phan nao han ché duoc hién twong nhap lau duong Thai lan, tra lai thi
truong xuat khau cho cac doanh nghiép mia duong Viét Nam.

Tuy nhién trong lwong hang ton kho ctia nam 2013 va 2014 bén canh viéc
tang nguyén vat liéu theo tinh moa vu thi ty 1 ton kho thanh pham di ting cao,
chiém khoang hon 40% tong ton kho vao 2013 va khoang gan 50% vao nam 2014,
chung to viéc tiéu thy san pham cua cong ty chua thuc su dam bao, cong ty can dé
ra nhiing bién phap thic day tiéu thy san pham caa minh.

Khodn phdi thu c6 sy ting 1én dang ké tir 2009 dén 2014, dic biét ting manh
trong giai doan 2012 — 2014. Cung véi sy giam di caa hang tén kho va sy ting 1én
phai thu khach hang c6 thé thiy cong ty dang tich cuc thuc hién chinh sach béan chiu
cho khach hang, gia ting sb ngay tra cham dé ting cuong san luong tiéu thu, giai
phong hang ton kho. Tuy nhién xem xét cu thé khoan muyc phai thu ngin han cua
don vi c6 thé thay khoan phai thu khach hang va cac ddi twgng khac chiém ty l¢
khong qua 16n, chu yéu 1a khoan muc phai thu cua c6 dong va khoan tng trudc cho
ndng dan trong mia, tuy su de doa tir sy kho doi ctia cac dbi tuong ndy khong cao
bang cac khach hang trong budn ban thuong mai, nhung viéc nay ching to don vi
chua tu chu duoc ngudn nguyén lidu caa minh.

Tai san dai han chi chiém khoang 1/3 tong tai san caa doanh nghiép, trong
d6 chil yéu 1a tai san cb dinh, dau tu vao cdc nha may san xuat va ché bién duong,
may mac thiét bi va phuong tién van tai, quy md tai san ¢ dinh cho thiy mirc d6 co
gidi hoa cia doanh nghiép 1a chua cao. Tuy nhién gia tri tai san ¢ dinh tang dan
qua cic nam, sau 5 nam da gap 3 lan gia tri vao 2009 cho thay cong ty cing cha y
dén viéc dau tu khoa hoc cdng nghé va doi mai may mac thiét bi, tao diéu kién phét
trién 1au dai. DPac biét viéc xay dung cac nha may san xuat duong tinh luyén dé
nang cao nang luc chinh 1a mot budc tién dang ké ciia cong ty.

Két hop danh gia viéc sir dung don bay kinh doanh cua doanh nghiép c6 thé
thay tai mirc ty trong tai san ¢ dinh so véi téng chi phi caa doanh nghiép chi chiém
ty trong khong cao, chu yéu 1a cac khoan khau hao tai san c6 dinh, dac biét trong

nganh san xuit mia dwong, ching té doanh nghiép st dung don bay kinh doanh &
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muc vira phai. Khi phan tich loi nhuan s& danh gia cu thé hon vé hiéu qua cuaa viéc
st dung don bay kinh doanh.

Pau tw tai chinh dai han chi chiém ty 1& nho va ciing 1a phu hop trong diéu
kién thi truong chung khoan lién tuc bién dong. Trong d6 chu yéu la céng ty nam
gitr c6 phiéu cua moét sé don vi nhu ngan hang TMCP Sai Gon — Thuong Tin, cong
ty CP mia duong Ninh Hoa, cong ty CP mia duong Gia Lai cho thiy cong ty dang
cb ging nim giir quyén kiém soat mot phan cac ddi tha canh tranh.

T6m lai cac khoan muc tai san caa doanh nghiép c6 su thay d6i dang ké qua
cac nam, dac biét vao nam 2012, tuy ty trong cac khoan muc kha hop ly so véi dac
diém nganh nhung doanh nghiép can luu ¥ dén duy tri cac khoan muc tién mat va
hang ton kho & muc hop Iy nhét.

Vé co  cdu nguén vén, von huy dong dugce ting dan qua cac ndm cho thay sy
tang trudng vé quy mo ngudn von, dé xem xét ngudn huy dong cu thé ta can phan
tich cac khoan muc chi tiét.

No' phdi tra cua doanh nghiép chiém ty trong Ién, it nhat khoang 50% vao
2009 va ting manh qua cac ndm, dac biét 14 2012, nhitng nim gan day no phai tra
chiém ty trong I6n, khoang gan 70%. Xem xét cu thé no phai tra cho thay cong ty
chi tap trung chii yéu huy dong ng ngan han, cu thé I1a vay va no ngan han tir cac to
chuc tai chinh, tuy nguon von nay dé huy dong va chi phi sir dung von khdng qua
cao lai linh hoat cho doanh nghiép, nhung cong ty can dic biét cha y dén ap luc
thanh toan va de doa giam hé s6 kha niang thanh toan ctia minh.

Vén chi sé hitu cia BHS déu la do von gop ciia cac co dong, tuy tang lén
dan vé ty trong tir nam 2009 dén 2014 nhung toc d6 ting nho hon nhidu so véi toc
d6 tang cua no phai tra nén xét vé ty trong thi von cha s& hitu ngay cang giam. Tuy
doanh nghiép da c6 nd luc phat hanh thém co phiéu dé ting von chu nhung viéc
dam bao doc 1ap tai chinh vin chua cao, bu lai thi truong dénh gia kha tt vé doanh
nghiép thé hién & mic vén hoa trong dbi ddng déu so véi vbn chu (biéu 3.2). Cong
ty nén xem xét ting cudng hon nita mirc vén chii s¢ hiru hoic giam ng vay ngan

han dé dam bao kha ning thanh toan cho minh.
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Hinh: Quy mé vén chu so hiru va vén hoa ngay 10/04/2014
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Nguén: Bloomberg

Hinh 3.3 Quy mé vén chi sé hiru va vén hoa cac doanh nghiép nganh mia

Panh gia sau hon vé hé sé ng va chinh sach sir dung don bay tai chinh cua
doanh nghiép, c6 thé thdy BHS véi chinh sach huy dong von véi hé sé ng chiém
khoang 60% cho thay mutc d6 doc 1ap tai chinh caa doanh nghiép chua thyc sy cao,.
Pic biét nam 2012 doanh nghiép c6 hé s6 no 1én dén 70% do trong nim 2012 quy
md hoat dong cua BHS dugc mé rong dot bién. Nhan thay viéc khdng an toan khi
dé muc hé sd ng qua cao nén nam 2013 doanh nghiép da tién hanh phat hanh thém
co phiéu dé huy dong von chi tir cac co dong, day hé sé no cia doanh nghiép xudng
ngudng trén 60% da giam nhiéu rai ro so véi nam truéc. Két hop xem xét dong tién
cho thay kha nang thuc hién chinh sach tai trg caa doanh nghiép van kha tbt va on
dinh. Tuy nhién khi d6i chiéu sang két qua kinh doanh c6 thé thay chi phi tai chinh
qua Ion dang 13 mot van dé d6i véi BHS, 1am cho loi nhuan cua doanh nghiép sut
giam dang ké. Néu c6 thé BHS nén tiép tuc giam ng vay hoic thuong lugng véi cac
t chuc tai chinh mot mac chi phi thap hon dé khic phuc kho khin nay.

Khi xem xét chinh sach dau tu va chinh sach tai trg can déi chiéu xem kha
ning can bang tai chinh cua doanh nghiép ra sao. C6 thé thay ngudn von dai han
cua doanh nghiép, bao gém vén cha sé hiru va no dai han, ludn 16n hon tai san dai

han caa doanh nghiép, hay nguon vén dai han cua doanh nghiép ngoai tai tro tai san
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NHOM HE 50 €O CAU TAI SAN, NGUON VON

dvt: %
. . 311272009 31122010 31122011 3202 3122013 322014
STT| Khoan muc — — - — - — - — - — -
' Giatri |Titrong | Giatri |Titrong)| Giatri |Titrong) Giatri | Titrong | Giatri | Titrong | Giatri | T¥trong
| Tﬁﬂg taf sin 88474 1.015,19 128173 210783 219379 234333
2|Ng phai tra 43927 3191 318,32 51,08 73324 12000 133511 7283 134803 61401 149230 63,68
3|Von chi 26 hir 425 46 4800 496,67 4892 830 42793 112 2117 844 86 3831 831,03 36,32
4| Tt zan ngén han 332,631 6020 618,028 60,88 7328701 38738 1434280 6800 1306746 6367 1347276 66,03
3| Tat sin dai han 33211 39.80 39716 3912 52886 4126 63333 31,01 797.04 36,33 796,06 3397
Bang 3.2 Hé s6 co' cau tai san — ngudn vén
(Nguon: Tang hop sé liéu tir béo céo tai chinh cong ty)
-Tz‘:Bs-:_?ln nB;;'n h;:s NHS— T;‘asiE:én :;—ishg_lnSLs m No nsng;n h::s :Slic_w d;?:an =< -Vg: CSﬁILS

Ngudn: FPTS téng hop
Hinh 3.4 : So sanh co cau tai san nguon von DN nganh mia dwong Viét Nam nam 2013
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dai han van thira mot phan dé tai tro tai san ngan han. Chiing to doanh nghiép huy
dong von vay nhiéu nhung van dam bao duoc tinh can bang tai chinh.

Khi xem xét biéu 3.3 cd thé thay BHS c6 quy md nhé hon 2 déi tha chinh
ctia minh la SBT va LSS, tuy nhién ty trong dau tu vao hai loai tai san ciing twong
dbi dong déu voi doanh nghiép trong nganh. Bong thai BHS it huy dong vén tir von
chu s& hiru va no dai han hon hai déi thu 16n con lai. Tuy mac d6 chénh Iéch khong
qua Ion nhung day chinh 1a diém cin luu ¥ trong chinh sach tai trg cia doanh

nghiép.

3.3.2 Phan tich két qud kinh doanh

Trong s6 8 doanh nghiép san xuat noi dia nganh mia duong thi BHS duoc
danh gia 1a c6 ning luc san xuit theo san lwong twong dbi Ion, va 1a mot trong 3
doanh nghiép c6 kha nang san xuat duong tinh luyén. Nho ¢6 gia tri thuong hiéu
I6n nén du murc gia trung binh cao hon cac d6i thii canh tranh nhung BHS van c6
ngudn doanh thu 16n nhit so véi cac déi thi cia minh. Cu thé tinh hinh kinh doanh

nhu sau:

mSBT
mBHS
mLSS

B NHS

1%
2%

mSEC

71%
KTS
SLS

Khac

(Nguon: FPTS téng hop)
Hinh 3.5 Co cu san lwong dwong vu 2013 — 2014

Vé doanh thu ciia doanh nghiép cé gia tri 16n va ting dan qua cac nim, dic
biét doanh thu cua nam 2012 tang manh va dat hon 3000 ty, ly giai nguyén nhén
cua viéc tang doanh thu chinh la do viéc tang cuong tiéu thu mia qua thi truong
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Trung Quédc khi dugc phép cia nha nude. Tuong ty dén nam 2013 va 2014 tuy
doanh thu ¢6 giam hon so véi 2012 do anh hudng duong nhap lau cua Théi lam mat
thi truong cua doanh nghiép ndi dia, nhung do thuong hiéu Ién nén BHS van giir

dugc mot vi thé nhit dinh cho minh nhé vao chinh sach gia cao hon cac ddi tha.

Céc khoan giam trir doanh thu c6 gia tri twong dbi nhé & nhitng nam 2010 -
2013, trong d6 chu yéu la thué tiéu thu dic biét cua mat hang ruou, hang ban bj tra
lai caa cong ty chi chiém ty trong nho cho thiy chat lwong san pham cua doanh
nghiép tuwong ddi 6n dinh. Tuy nhién gia tri caa khoan muc nay trong nim 2014
tang 1én nhanh, chu yéu 12 hang béan bi tra lai va chiét khau thuong mai, day 1a mot

dau hiéu can chl y caa doanh nghiép trong viéc khic phuc chat lugng san pham.

Bang 3.4 Ty 1€ chi phi/DTT cia doanh nghiép qua cac nim

TY LE CHI PHIUDOANH THU CAC NAM
vt
Khoinmuc  [Nim 2010|Nim 2011[Nim 2012[Nim 2013Nim 2014| STB 2013 | NHS 2014
GidvinhangbanDTT|  §757| 8947| 9080| 0184 | 8816  8724| 8450
ChiphibanhangDIT| 130 128 238 i1 310|234 219
CipiQLDNDIT | 14| 166 16| 146 77| 200 386
ChphitichinhDTT | 231] 313|166 380 330 23| 3

(Nguon: Tac gid ti tinh toan téng hop)

Vé céc loai chi phi, gia von hang ban caa doanh nghiép chiém ty 1¢ twong dbi
I6n so véi doanh thu, khoang 90%, diéu nay kha phu hop voi dic diém nganh cua
doanh nghiép, dic biét la nhitng doanh nghiép phu thudc nhiéu vao san luong canh
tac tu nhién va mac d6 co gidi hoa chua dugc cao nhu BHS. Bac biét @ BHS con cé
hoat dong thu mua dudng thd cua ddi thu noi dia trong mua thip diém dé san xuat
duong tinh luyén, viéc gia cong nay da lam ting chi phi gia vén hang ban 1én mot
lwvong dang ké so véi cac doanh nghiép clng nganh. Gia vén hang ban cé téc do
tang dan qua cdc nim tuwong ng Vai téc do ting truong cia doanh thu 1a mot diéu

hop 1y. Doanh thu cao nhung gia vén hang ban ciing cao dan dén loi nhuan gop ting
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dan qua cac ndm nhung ty I loi nhuan gop so véi doanh thu thap, chi khoang duéi
10%. V& lau dai cdng ty can cha ¥ dau tu d6i mai khoa hoc cdng nghé véi nd luc

giam gié thanh san pham cho minh.

Chi phi ban hang va chi phi quan ly doanh nghiép chiém gia trj teong di Ion
SO Véi doanh thu va tang qua cac nam, chi phi ban hang 2012 tang nhanh phu hop
Vi toc do tang cua doanh thu va viéc mo rong tiéu thu san pham, mét phan 1a do
BHS 14 doanh nghiép tap trung nhiéu vao mang kinh doanh ban 1é¢. Tuy nhién nim
2013 va 2014 hai loai chi phi nay van tiép tuc ting cao cho thay viéc quan Iy chi phi

ban hang chua t6t, chua thuc sy hop ly véi viée ting truéng doanh thu.

So sénh ty I¢ cac khoan chi phi trén doanh thu ciia BHS qua cac nam va vdi
SBT, NHS nim 2013 c6 thé thiy BHS c6 ty 16 GVHB/DTT cao hon nhiéu so véi
hai doanh nghiép cung nganh, nguyén nhén la do gia nguyén vat liéu caa BHS cao
hon hai ddi thu, viéc thiéu nguyén vat liéu dan dén doi gia va cac chi phi lién quan
hoat dong gia cong duong thd. Ngoai ra ty I€ chi phi ban hang cia BHS ciing cao
hon d6i thu, do BHS phét trién trong hé théng ban Ié, khéng c6 khach hang 1a doanh
nghiép 16n. BHS str dung chi phi tai chinh cao hon kha nhiéu so véi ddi thu, tuy
nhién dé danh gia hiéu qua viéc st dung no vay nhiéu can phai xem xét thém kha

nang sinh 101 va kha nang thanh toan 1ai vay cua doanh nghiép.

Doanh thu hoat dong tai chinh chiém ty ¢ khong 16n, chu yéu la I3i tién gui
ngan hang khdng sir dung va l4i tir khoan tmg truéc cho néng dan trong mia, bat
dau tir nam 2012 doanh nghiép c6 thém ngudn thu tir cic khoan dau tu tai chinh
ngan han dat gia tri twong d6i Ion so véi mot doanh nghiép khong chuyén kinh
doanh ching khoén va gia tri ngay cang ting, tuong dbi 6n dinh cho thay hi¢u qua
nhat dinh & mang kinh doanh nay cua doanh nghiép. Tuy nhién chi phi tai chinh cua
doanh nghiép, cha yéu la chi phi I3i vay lai chiém gia tri 16n, ting dan qua cac nam,
dic biét & nam 2011 - 2013, nguyén nhan ciing 1a do chinh sach huy dong vén cia
doanh nghiép chuyén dich theo huéng ting huy dong vay ng ngan han. Diéu nay

lam cho lgi nhuan hoat dong tai chinh khong cao. Ngoai ra nam 2009 va 2012 gia
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SU BIEN POI CAC KHOAN MUC KET QUA KINH DOANH

dvi: ty déng
Niam 2010 Nim 2011 Nim 2012 Nim 2013 Nam 2014

STT Khoin muc Nim 2009 Ting giim Ting giim Ting giim Tang giim Tang giim
) Giatri s0 Vi nim Gia tri 50 Vil nim Giatri s0 Vi nim Gia tri 50 Vil nim Gid tri 50 Vil nim

tripde(%0) triede(%0) tripde(%0) triede(%0) triede(%0)
1|Doanh thu BHCCDV 1.19128 2.007.30 68,32 236601 2182 3.043.80 18,70 293001 (3.80) 261143 (10.87)
2|Cac khoan gidm trir doanh thu 1.83 208 62,60 1,39 (33.32) 1,33 11,50 1.7 2721 0.30 386,06
3|Doanh thu thuin BHCCDV 1.189,45 2.004,52 68,53 2.564.62 17,04 1.04425 18,70 2.928.04 (3,82) 2.601.84 (11,14)
4|Gid vén hang bin 1.027.38 1.733.81 70,87 220497 30,71 276427 2043 268026 (271) 220373 (14.71)
3|Lot nhudn gdp BHCCDV 161,87 4301 3364 269.66 542 279.98 3.83 238,78 (14.72) 308.11 20
f|Doanh thu tai chinh 13,58 17,79 3096 35,02 06,93 36,13 6026 33,90 (3.97) 36,93 3,63
7|Chi phi tai chinh 32 46.36 1.316.36 8033 7331 3047 (37.19) 11083 119.37 8304 (22.45)
trong do Chi phi 3 vay 17.80 2.3 138,93 72,19 69,712 30,78 (20.66) 103,36 10749 19,83 (24.23)
§|Chi phi ban hang 18.79 26.00 3838 M 1392 24 121,14 01,07 25,77 80,11 (11.37)
9|Chi phi quan Iy doanh nghigp 2351 28.62 12.20 24 4330 40,43 16.46 42.63 (13.76) 98,11 130,13
10| Loi nhujn thuin ED KD 12788 163,31 2042 140.14 (0.89) 163,79 0.83 48.16 (70.60) 100,20 108.27
11| Thu nhap khac 027 476 1.638.32 1140 13934 298 (73.82) 1.16 (61.2%) 823 £00.48
12|Chi phi khac 0.03 460 1474194 032 (85.74) .68 30,89 031 (34.13) 323 1.380.71
13| Lot nhudn khac 024 0,16 (33.33) 1038 6.617.28 231 (78.81) 0.84 (63.40) 401 374,76
14|Téng loi nhuin trwée thué 118,12 165,67 29,30 160,02 (3.41) 166,10 180 49,00 (70,50) 104,30 112,86
15|Chi phi thue TNDN hién hanh 5.4 19.30 14638 12,78 (33.42) 46,33 263.93 10,36 (76.63) 1226 104,90
16 Chi phi thué TNDN hofin lai 0,36 0.39 61,83 (100.00)
17|Loi nhugn sau thué 120,09 145,87 2147 14724 0.94 11921 (19,03) 3814 (68,01) 82,04 115,13
18|Lii cor ban trén co phisu(VND) 6.480,00 7.871.00 2147 4.908.00 3.785,00 (2188) 1.080,00 (T147) 129800 20.19

Biang 3.3 SU BIEN PONG CAC KHOAN MUC BAO CAO KET QUA KINH DOANH

(Nguon: Téng hop sé liéu tir bdo cdo tai chinh cong ty)
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tri ctia chi phi I4i vay 16n hon chi phi tai chinh 1a do khoan hoan nhap dy phong dau

tu dai han 1én lam giam khoan chi phi tai chinh so vai ldi vay.

Két qua kinh doanh tir hoat dong khac chiém ty trong nhé trong téng két qua

cua doanh nghiép, chu yéu Ia tir hoat dong ban va thanh Iy tai san khéng dung dén.

Hinh: Doanh thu va l¢i nhudan rong nam 2013

o 3500 23%

=
E= 12% - - 20%
E“ 3000 r % - A

- 0%

2500

2000 L o0

1500
- -40%

1000

- -B0%
500

0 - -B0%

SBT BHS LSS NHS SEC KTS SLS

= Doanh thu =LN réng A Tang trréng doanh thu B Tang tredng LN réng

Ngudn: FPTS téng hop
Hinh 3.6 So sanh doanh thu va lgi nhuan cac doanh nghiép 2013

So séanh loi nhuan cua BHS vai doanh nghiép ciing nganh co thé thiy BHS
c6 doanh thu cao va téc d6 tang truong doanh thu twong d6i tét, nhung do cac loai
chi phi qué cao nén loi nhuan cia BHS lai thdp hon nhiéu so vai cac doanh nghiép
khéac, toc do ting truong doanh thu ciing thdp nhat trong nganh. Pay 1a du hiéu
khong tét doi véi két qua kinh doanh cua cong ty, khi phan tich kha ning sinh 101 s&

thdy rd hon diéu nay.

Tom lai két qua kinh doanh tir hoat dong ban hang cung cap dich vu chiém ty
trong 16n nhét, pha hop dic diém nganh cua doanh nghiép. Téc do ting trudng
doanh thu kha tot nhung toc do ting truong cac loai chi phi, dac biét 1a chi phi ban
hang, chi phi quan ly doanh nghiép, chi phi tai chinh lam cho lgi nhuéan ciaa doanh
nghiép qua cac nam tang khong nhiéu, tham chi 12 giam manh vao nam 2013. Pay
chinh 13 diém chua hop ly trong viéc quan tri chi phi caa BHS. Ta sé& tim hiéu sau

hon diéu nay khi phan tich nhém hé sé kha ning sinh 15i ciia doanh nghiép.
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3.3.3 Phdn tich lwu chuyén tién té

BHS lap bao cao luu chuyén tién té theo cac phuong phap truc tiép va gian
tiép khong théng nhat gitra cac nam nén tac gia chi co thé tap trung phan tich khai
quat cac dong tién cua ting hoat dong theo phuong phap gian tiép.

Toéng luu chuyén tién thuan cua doanh nghiép qua cac ky thay doi that
thudng va c6 ndm mang gia trj &m, chitng to dong tién chi cua doanh nghiép Ién
hon nhiéu so véi dong tién thu vao, tuy nhién do luwong tién ton dau ky khé I6n nén
lugng tién ton cudi ky cua doanh nghiép van 1én, dam bao duoc kha ning thanh
toan cho doanh nghiép & mirc an toan. Xem xét cu thé su bién dong cua cac dong
tién nhu sau:

Péi voi hoat dong san xuat kinh doanh théng qua 4 nim doanh nghiép 1ap
BC LCTT theo phwong phap gian tiép tir 2011 dén ndm 2014 c6 thé thay dong luu
chuyén tién tir hoat dong nay ting giam that thuong va nhiéu nam dat gia tri am.
Pic biét 1a ndam 2012 dong tién am vai gid tri rat 16n (hon 450 ty dong), nam 2013
dong luu chuyén thuan da cai thién duoc gia tri nhung van kha nho va con giam hon
vao 2014.

Nguyén nhan cu thé nam 2011 dong luu chuyén tién dat gia tri dwong kha
I6n 14 do loi nhuan trude thué cua doanh nghiép 16n (hon 160 ty), qua viéc diéu
chinh cong cha yéu vén khau hao va chi phi lai vay, loi nhuan hoat dong kinh
doanh trudc thay doi von luu dong khéa 16n 13 hon 250 ty ddng. Do sy giam di
khoan phai thu va khoan phai tra 1am cho dong tién thuan ting 1én, cung véi Sy tang
lén cua hang ton kho da lam giam dong tién thuan. tuy nhién khi téng hop lai thi
dong tién thuan ting kha 16n, dat gia tri gan 220 ty dong.

Pén nim 2012, mic du doanh thu cao hon nhiéu nhung chi phi d6i 1én ciing
I6n nén loi nhuan trueéc thué bién d6i khdng nhiéu so vai 2011, khau hao va céc
khoan diéu chinh khac twong ty nhur 2011, chi phi 1di vay nho hon. Duy chi ¢6 tién
|4i tir khoan tmg trudéc cho ndng dan trong mia ting cao vi céng ty md rong quy md
san xuat nén nguon nguyén liéu dau vao ting khién khoan chi phi ndy ting 1én, lam
cho dong tién giam xudng nhiéu hon so vai 2011, chi dat gan 220 ty déng. Sau khi
diéu chinh tir thay d6i von luu dong, su ting 1én manh m& ca hang ton kho, khoan
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phai thu va khoan phai tra da 1am cho dong tién giam xudng quéa nhiéu nén sau khi
diéu chinh céc khoan khac nhu thué, 13i vay da tra va thu chi hoat dong khac...dong
tién cta doanh nghiép bi &m tram trong. Nhu vay viéc dong tién hoat dong kinh
doanh nam 2012 bi am véi gia tri 16n 1a do sy tang 1én manh ciia hang ton kho ciing
nhu khoan phai thu va khoan phai tra.

Nam 2013 loi nhuan trudc thué sut giam 16n so véi hai nam trude do, chi dat
hon 40 ty d6ng, chi phi khau hao thap hon, chi hon 20 ty, khoan du phong duoc
trich cao hon, 13i tir khoan tmg truéc cho ndng dan trong mia van kha lén nén diéu
chinh giam dong tién tir lgi nhuan, mic du diéu chinh cong vao dong tién chi phi l4i
vay cao hon nhitng nim trudc nhung dong tién thuan trudce khi diéu chinh vén luu
dong da kha thap, chi bang 60% nam 2012. Pén khi diéu chinh sy thay doi von luu
dong, sy tang 1én ctia khoan phai thu va khoan phai tra da lam cho dong tién thuan
bi giam dang ké. Tuy nhién bl lai c6 su giam di manh mé& khoan muc hang ton kho
da gop phan chii yéu dua dong tién vé gid tri dwong. Vi vay sau khi diéu chinh cac
khoan muc 13i vay da tra (tuy tang 1én so voi 2012), thué TNDN di nop va thu chi
khéac thi dong tién dat gia tri dwong hon 100 ty dong. Nhu vay dong tién hoat dong
kinh doanh nam 2013 dwoc cai thién dang ké so véi 2012 chu yéu 1a do hang ton
kho giam manh.

Sy tang 1én cua loi nhuan trude thué va khoan khau hao nam 2014 gép phan
lam dong tién tang, cac khoan muc khac thay doi khdng nhiéu so vai 2013, chi c6
chi phi i vay giam di, dong tién trudc khi diéu chinh sy thay d6i vén luu dong dat
gi& tri cao hon 2013. Sy giam di khoan phai thu va khoan phai tra nam 2014 lam
dong tién tang 1én. Tuy nhién hang ton kho lai ting 1én, cing véi sy gia tang chi phi
tra truéc 1am dong tién giam di. Dong tién thuan con lai sau khi diéu chinh thué va
|4i vay ciing cac khoan thu chi khac van duong nhung chi dat gia tri hon 50 ty dong.
Nhu vay sy giam di chi yéu dong tién nam 2014 so véi 2013 1a do hang ton kho va
chi phi tra trude tang.

Dong tién hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép thay di that thuong va
nhiéu nim dat gié tri &m cha yéu 1a do su thay ddi von luu dong, dic biét 1a hang

tén kho, khoan phai thu va khoan phai tra.
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Vé dong tién hoat déng dau tir, dong tién cic nam chi yéu 1a am do ting
cudng chi ra dé dau tu TSCD ciing nhu cho vay, chtng té hoat dong dau tu cua don
vi dang duoc mad rong. Dong tién chi mua sim TSCP cia don vi ndm nao ciing am
cho thay cong ty dang nd lyc dau tu d6i mai trang thiét bi va may moc san xuat,
viéc nang cao ning luc théng qua dau tu vao khoa hoc céng nghé ciing ching to
phan nao tam nhin chién luoc cua doanh nghiép. Tién chi dau tu ching khoén dai
han ting nhanh tir 2011 dén 2013 trong d6 chu yéu don vi dau tu vao cd phiéu céc
dbi thu canh tranh cung nganh nhu NHS va SBT, cing v&i mot s6 ¢o phiéu ngan
hang thuong mai, clng véi viéc 6n dinh dan thi truong chiang khoan va su ting
cuong canh tranh trong nganh thi viéc tang khoan muc nay dugc coi la hop ly. Cung
Vvéi su tang 1én cua chi dau tu chiang khoan thi thu tir ¢o tic ting 1én qua cac nim
cling 1 hop ly. Tuy nhién can cha y dén khoan muc chi cho don vi khéac vay, méi
Xuit hién nim 2013 nhung dén niam 2014 khoan muc ndy tang qua 1én, doanh
nghiép dang mé rong viéc cho bén tha ba vay dé kiém 10i, viéc tang 1én nhanh cua
khoan chi cho vay nay ciing lam khoan thu tir viéc cho vay nam d6 tang 1én.

Tuy vay viéc cho bén thi ba vay qua nhiéu sé lam anh huéng dén dong tién
cua doanh nghiép, cu thé 1a dong tién tir hoat dong tai chinh caa doanh nghiép nim
2014 da bi giam di dang ké so voi nhitng nam trugc mac di s6 von chi mua sam
TSCD it hon.

Nhu vay dong tién tir hoat dong tai chinh ciia doanh nghiép ludn dat gia tri
am qua cac nam do doanh nghiép ma rong chi mua sim TSCP va ching khoan dai
han, dic biét 2014 bj &m ning hon do doanh nghiép ting cho don vi khac vay tién.

Vé dong tién hoat dgng tai chinh, doanh nghiép ludn duy tri chinh séach sir
dung don bay tai chinh & murc cao, dic biét 2012 va 2013 nén dong tién thu vé tir
viéc di vay ludn dat gia tri 16n, cling voi d6 1a viéc chi tra no gbc vay 1am dong tién
giam di, nhung ching té don vi da thanh toan no goc vay ding han nén luén duy tri
duogc mic han muc di vay kha cao. Dong tién chi ra tir viéc tra ¢6 tirc cho c6 dong
cong ty gitt & mac on dinh. Dic biét nam 2013 doanh nghiép da phat hanh mot dot
¢ phiéu méi nén dong tién thu vé tir hoat dong nay ting cao, lam cho tong dong

tién hoat dong tai chinh nam 2013 dat gia tri I6n nhat. Nam 2014 doanh nghiép c6
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Bang 3.5 Swr bién dong luu chuyén tién hoat dong SXKD
SU BIEN POI CAC KHOAN MUC LUU CHUYEN TIEN TE (PP GIAN TIEP)

58

dvt: t dbng
Nim 2011 Nam 2012 Nim 2013 Nim 2014
51T Khodn muc . . P 5o sanh véi P S0 sanh ‘oo S0 sanh
Ciam | Gt | trwae) | O T | s nam ereae) | o ™ | 16 nim trmee(%)
| Lwu chuyvén thuin te HBED

1|Lot nhudn treée thus 160,017| 166,097 103,80 | 48.813 2039 104344 213,76

2|Biku chinh che cac khoan
3|Khin hao vi phin ba 52,100 32033 10145 [ 23.621 4461 49333 208.83
4| Cic khoan dur phong 0205 0279 136,10 7,504 2721.86] 7707 101,49
5|L3i chénh 15ch TGHD chura thire hidn 0,45 0238 52,89
6|L& duwoe chia tir cong ty lign két 0,185 0,335 -300,00
7|13 tir thanh &5 TSCD 0002 033 16.000 0,43 12722 0029 6,74
8| Thu nhip tién B tir tign o 0339 0647 101,13 | -1.846 1214 0738 3008

Thu nhép tién 1 tir img trede
9|cho nénz dén tring mia 21,35 41248 19320 | 490290 119,32| -48323 28.02
10[Ca tize tir DTCK ddi han 1.8 2,691 2223 82,61
11|Chi phi 1 vay 722 50,777 7024 | 103336 20748 79.831 75.77
Loi nhudn tir EDED tnrde
12| thay 341 vén hun déne 251.838| 212.865 86.91 | 130,852 50.79| 185861 142,04
13[Bién dong khoin phai thu 26.529] -273.801 (1.032.08)] 23138 01.81] 142 465 36,67
14|Bién déng hang ton kho 13,704 -242.55 1.769.92 | 476347 -196,39] -218.371 45 84
15|Bién déng khodn phai tra 77218 -69.022 (89.39)] -121.584 176,15| 87.008 71,56
16|Bién déng chi phi tri trede 4333 7218 14235 2022 2301 2330 116667
17[Céng 337.049] 373728 (110,88 236257 6322 173377 73.38
18] L3 vay 43 tra 76,777 50,371 63.87 [ -103,551 208,72 716 73.52
19| Thué TNDN di nép 16,352 -15943 9750 | -18.076 113,38 -21.719 120,15
20| Tién thu khic tr HDKD 2,826 5,134 181,67 0,00
21| Ticn chi khac tir HDED 24451 1534 62.75 | -11.561 7533 14395 124 51
22|Lwu chuvén thuin tir HDKD 219,504] _452.761 206,27y 106,202 2346 359627 26,14
(Nguon: Tong hop tir bao cao tai chinh cong ty)




Bang 3.6 Sw bién dong lwu chuyén tién hoat déng diu tw va tai chinh

SU BIEN POI CAC KHOAN MUC LUU CHUYEN TIEN TE (PP GIAN TIEP)

dvt: ty dﬁng
Nim 2011 Nim 2012 Nim 2013 Nam 2014
STI Khodn mye Gidtri | Giitri So sanh véi Giitrj | , Josamh Giitri | , Sosinh
' ' nam trwdc( %) * | voi nam trwdc| %) * | volnim trwde(%0)
I  |Lwu chuyén thuin tie HDDT
1|Tién chi mua TSCE va TSDH khac (17445)]  (164,18) 0411 | (13582) 82,73 (89 53) 63,01
2| Tién thu tir thanh Iy TSCH 0,00 042 21.100,00 0.73 171,80 5.40 744 41
3|Chi dau tr vao céng ty lién ket (720 -
4|Chi cho don vi khic vay (44.29) (542,00) 1.225.14
3| Thu cho don i khac vav 37342
Tién chi dau tr vao cac
6| kkhodn tien =ik ky han 16,50) 16,50 (100,00) -
7| Tién chi diu tr dii han chimng khoan (189  (3533) 1.888.73 (16,49) 4642 (1104) 66,01
8| Tién thu thanh Iy CK dai han 23,79 -
9| Tién thu 1 cho vay va cé tic 12,79 21,76 170,18 32,81 150,77 51,03 155,60
10|Lwu chuyén thuan tir HDPBT (163,54)| (170,24) 104,09 | (153,72 20,30 | (212,80) 138,43
M |Lwu chuvén thuin tie HBTC
1| Thu phat hanh cé phiéu 314,91
2|Tién vay ngin han va dai han nhin dwoc 144368 | 214103 14830 | 3.833.40 17004 | 263522 68,74
3| Tién chi trd no zéc vay (1.316.94)| (1.504,15) 11422 | (3.808.10) 25016 | (2.576,68) 66.10
4|Tién chi trd cd tirc 6267y  (9414) 15020 |  (62.99) 66,01 (62.67) 09 49
5|Lwu chuyén thuin tie HBTC 64,06 | 542,74 84725 | 18720 34,51 (4.13) (2.20)
IV |Lwu chuyén tién thuin trong ki 120,02 | (80,25) (66,.87)| 139,77 (174,16)| (157.27) (112,52)
V  |Tienva TDT dau kv 5876 | 178.78 30426 08,52 5511 23820 241,86
VI |Tién va TDT cudi ky 178,78 08,52 5511 23820 241,86 81.03 34,00

(Nguon: Tac gid ti tinh todn téng hop)
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giam s6 von di vay trong khi tra ng goc vay nhitng nam trudc 16n nén tam thoi dong
tién tir hoat dong tai chinh cua 2014 dang bi am, tuy nhién khdng qué 16n nén chua
can qua lo lang vé tri s6 nay.

Tom lgi, dong luu chuyén tién thuan caa doanh nghiép thay doi that thuong
gua cac nam, nhirng nam dat gia tri a&m Ién la nam 2012 va 2014, nguyén nhan chu
yéu dan dén tinh trang nay 1a dong tién tir hoat dong kinh doanh nam 2012 bj am do
su thay ddi von luu dong 1a hang ton kho, khoan phai thu va khoan phai tra. Dong
tién hoat dong dau tu thi ludn &m do doanh nghiép chi mua TSCP va cb phiéu.
Dong tién tai chinh kha on dinh va doanh nghiép luon huy dong nguon von vay lén.
Tuy nhién doanh nghiép ciing da dinh mac dy trir dugc lwong tién kha Ion nén tién

va twong duong tién cudi ky van dat gia tri duong.

3.3.4 Phdn tich cdc hé so tai chinh

3.3.4.1. Phan tich khd nang thanh todan
Bang 3.7 Hé s6 kha ning thanh toan
NHOM HE $O KHA NANG THANH TOAN

dvt: lan
Khoin muc Nim 2009 | Nim 2010 | Nim 2011 L}'im 2012 | Nim 2013 L)\'im 2014
HE s6 kha nang tt tong quat 1.93 1.96 1,75 137 1.63 1.57
HE s6 kha ning tt ngan han 1.59 1,53 1.20 1.02 1,12 1.08
Hé s6 kha ning tt nhanh 0.99 0,79 0,67 044 084 0,63
Hé s6 kha ning tt titc the 026 0,15 028 0,07 0.19 0,06
He s6 kha nang tt 13 vay 8.0 489 322 427 147 231

(Nguén: Téng hop tir bao céo tai chinh cong ty)

Xem xét hé s kha niang thanh toan tong quat va hé sé kha ning thanh toan

ngan han cta doanh nghiép cho thiy cac hé sb trén & cac thoi diém déu Ion hon 1
chung to doanh nghiép dam bao dugc kha ning thanh toan téng quét va kha ning
thanh toan ngan han, tai san ngan han caa doanh nghiép du dam bao thanh toan no
ngan han. Pay 1a mot yéu cau téi thiéu vé kha ning thanh toan cua doanh nghiép

binh thuong.
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Pi sau hon xem xét kha ning thanh toan nhanh thay hé s nay cua doanh
nghiép cd nhiéu thoi diém nho hon 1, hay cac tai san ngan han ¢ kha ning thanh
khoan cao (trir hang ton kho) doi khi chua du dé thanh toan no ngan han. Nguyén
nhan 1a do luong hang ton kho caa BHS tai cac thoi diém kha 16n, dic biét 1a nim
2012, trong khi doanh nghiép lai ting cuong huy déng ng ngan han dé ting cuong
nhu cau vén cho minh, dan dén hé sé kha ning thanh toan nhanh chua dwgc dam
bao. Tir nam 2013
va 2014 hé sé nay da ting 1én do lwong hang ton kho cua cong ty giam di, tuy nhién
van nho hon 1 nén cong ty chua dam bao duoc kha ning thanh toan nhanh.

Hé sb kha ning thanh toan tic thoi thé hién & viéc doanh nghiép sir dung cac
khoan tién va tuwong duong tién dé chi tra no ngan han. Hé sé nay & tat ca céc thoi
diém cua doanh nghiép déu nhé hon 1 chiing té doanh nghiép chua dam bao duoc
kha ning thanh toan tuc thoi, dac biét & nam 2012 va 2014 hé s6 nay rat thap, chua
dén 0,1, nguyén nhan 1a do luong tién mat cua cong ty giam di trong khi ng ngan
han huy dong ting nhanh. Tuy trén thyuc té hé s6 nay khdng 16n hon 1 va dong tién
cua doanh nghiép van kha on dinh nhung vé lau dai doanh nghiép nén duy tri mot
lwong tién mit du 16n dé thanh toan cho chu no khi can.

Hé s6 kha ning thanh toan 13i vay cho biét EBIT cua doanh nghiép cd thé chi
tra duoc bao nhiéu lan I4i vay, hé s6 nay cia doanh nghiép Ién hon 1 ching t6 loi
nhuan kiém duoc du chi tra 14i vay, tuy nhién hé sé ndy ngay cang giam, dic biét Ia
tir nam 2012 — 2014, nguyén nhan 1a do lgi nhuan caa doanh nghiép thap ma téc do
tang cua ldi vay quéa 16n do sé no vay huy dong ¢ nhimg nim nay kha nhiéu. Tuy
chua de doa dén viéc dam bao kha niang thanh toan cua doanh nghiép nhung vé lau
dai nén can nhic giam chi phi 13i vay va cac chi phi khac dé nang cao lgi nhuan cho

doanh nghiép.
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Bang 3.8 So sanh hé sé kha niing thanh toan

Khoan muc nim 2013 BHS SBT NHS
Hé s6 kha nang tt tong quat 1.63 231 197
Heé s kha ning tt ngdn han 1.12 1,35 126
Hé 50 kha ning tt nhanh 084 1,18 1,14
Hé 50 kha ning tt tic tho 019 1,16 043
Hé 56 kha ning tt & vay 147 1287 458

(Nguon: Tac gid tw tinh toan tong hop)
Khi so sanh kha nang thanh toan cia BHS nam 2013 véi hai céng ty Ion
trong nganh 1a SBT va NHS, c6 thé thay tuy BHS dugc danh gia cao vé thuong hiéu
va nang lyc san xuit nhung kha ning thanh toan thip hon nhiéu so véi hai cong ty
nay. SBT dugc danh gia 1a cong ty co tat ca cac hé sé kha niang thanh toan cua cong
ty déu & mirc hop ly, cdng ty c6 cac hé sb thanh toan déu Ién hon 1, lwong hang ton
kho it nén tai san co tinh thanh khoan cao, sir dung it no ngan han, l3i vay, két qua
kinh doanh tét nén dam bao dugc kha ning thanh toan 13i vay & mac cao. NHS ¢6
tiém luc twong dwong BHS nhung cac hé s6 kha ning thanh toan ciing déu dam bao,
lugng hang ton kho ciing it nén hé s6 kha nang thanh toan nhanh ciing cao, chi ¢6
hé sb kha ning thanh toan tirc thoi ciia céng ty nho hon 1 nhung van & mic 6n dinh
va lon hon so voi BHS, kha nang thanh toan 1ai vay cling dugc dam bao 16n hon
BHS kha nhiéu. Dic biét hé s kha ning thanh toan cia BHS nho hon rat nhiéu
trong khi hé s6 no lai cao hon chirng to hiéu qua viéc sir dung vén vay chua tét.
TOm lai kha ning thanh toan cua doanh nghiép nam trong muc an toan, chua
thuc sy nguy hiém nhung kha ning thanh toan nhanh va thanh toan tic thoi & muc
thap, toan bo kha niang thanh toan cta cong ty so vai don vi cling nganh con thap,
dic biét 1a kha ning thanh toan 13i vay rat thap do viéc str dung chi phi 14i vay cao.
Cong ty nén han ché lugng hang tén kho, chi phi l3i vay, no vay va tang cac tai san

¢6 tinh thanh khoan dé nang cao cac hé sb nay.

3.3.4.2 Phén tich hiéu suit hoat dong
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Bang 3.9 Hé sé hiéu suat hoat ddng cac nim
NHOM HE SO HIEU SUAT HOAT PONG

dvt: ving

Khoan muc Nam 2010 Niam 2011 |Nam 2012 Nam 2013 |[Nam 2014
Véng quay tong tai san 211 223 1.80 136 1.15
WVong quay TSDH 5,35 554 5,15 4.04 327
Wong quay TSWH 348 3,74 276 205 1,77
Wong quay HTE 7,02 126 479 4.62 4.67
Wong quay KPT 8,08 10,47 11,71 3,95 4721
K5 thu tién binh quan (ngay) 4458 3437 30,74 60.46 85.53

(Nguon: Téng hop tir b4o cdo tai chinh cong ty)

Hiéu suat hoat dong dé cap dén cac chi tiéu vong quay tai san cua doanh
nghiép, céc chi tiéu nay cang Ién chang to tai san cua doanh nghiép quay duoc cang
nhiéu vong va hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép cang cao.

Vong quay tong tai san cia doanh nghiép nhin chung giam tir 2009 dén
2014, nguyén nhan 1a do quy md téng tai san khong ngimg ting 1én qua cic nam,
vuot qué toc do ting cua doanh thu thuan nén hiéu qua tong tai san giam. Tuong tu
Vvé&i vong quay tai san dai han va vong quay tai san ngan han caa doanh nghiép ciing
ngay cang giam di, do téc do tang doanh thu nhé hon tdc do ting cua tai san dai han
va tai san ngan han. Tuy mic d6 giam nhe nhung chiing té hiéu qua sir dung tai san
cua doanh nghiép chua twong tng voi mirc d6 dau tu, doanh nghiép can cha y dén
nhitng bién phap 1am ting doanh thu dé nang cao hiéu suat cia minh.

Vong quay hang ton kho ting & nam 2010 rdi cling giam qua cic niam tir
2011 — 2014, nguyén nhan 13 do lugng hang ton kho qua 16n tir giai doan 2012 —
2014 gay giam hiéu qua chuyén héa hang tén kho cua doanh nghiép.

Vong quay khoan phai thu ting dan & 2010 — 2012 cho thiy téc do ting
doanh thu da vuot qua tdc do tang khoan phai thu cua doanh nghiép, doanh nghiép
c6 bién phap quan ly tai san phai thu kha tét. Tuy nhién viéc khoan phai thu ting
dot bién trong nam 2013 va 2014 1am hé s6 vong quay nay giam manh, twong ng
Ky thu tién binh quén ting cao. Néu khong xuat hién nhiéu ng xau, ciing véi tée do
tang doanh thu 6n dinh thi cé thé coi la hop ly, tuy nhién hiéu qua quan Iy khoan

phai thu caa doanh nghiép can phai chi y nhiéu hon.
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Bang 3.10 So sanh hiéu suit hoat dgng BHS véi DN cung nganh

\Vong \ong quay \Vong Vong \ong
Ma quay KPT quay quay quay

HTK khach hang Phai tra TTS TSCD
SBT 6,8 10,9 16,6 0,8 1,3
BHS 4,6 21 24,9 14 3,1
NHS 16 159 29,8 1,2 2,5

(Nguon: Téng hop tir b4o cdo tai chinh cong ty)
Tién hanh so sanh cac chi tiéu hiéu suat hoat dong caa BHS véi cac doanh
nghiép ciing nganh nim 2013 c6 thé thay BHS c6 vong quay tong tai san & muc
tuong d6i cao, vong quay tai san cé dinh & miac cao do quy mé dau tu tai san ¢b
dinh & muc khéng qua I6n. Trong khi vong quay hang ton kho va khoan phai thu
kha thap cho thay viéc quan 1y duy tri lugng hang tén kho chua thuc sy hiéu qua.
Ngoai ra vong quay khoan phai tra dat mtc twong ddi I6n cho thay uy tin cua BHS
trong viéc thanh toan khoan phai tra di véi cac dbi twong khac dugc thuc hién tét.
TOm lai hiéu suat hoat dong cua BHS ¢ muc trung binh va dang ngay cang
giam so véi cac dbi thu canh tranh, hiéu suat hoat dong cua tai san chua trong xing
V6i quy md dau tu, doanh nghiép can chi y thuc hién nhiéu bién phap hon dé nang

cao hiéu qua st dung tai san cta minh.

3.3.4.3. Phén tich kha ndang sinh loi
Bang 3.11 Hé s6 kha ning sinh 10i cac nim

NHOM HE 50 KHA NANG SINH LOT

dvt: %4
Khoan muc Nim 2010| Nam 2011 | Nam 2012 | Nam 2013 | Nam 2014
ROS 7.28 5.74 3.92 1.30 3.15
ROAe 2192 2022 12,80 718 8.12
ROA 15.36 12.82 7.03 1.77 3.02
ROE 31.64 2817 21.26 538 0.68

(Nguén: Téng hop tir bao céo tai chinh cong ty)

Xem xét nhdm hé sé kha ning sinh 10i ¢6 thé thiy ty suat sinh 10i cua doanh

thu ciia doanh nghiép chi dat mic duéi 8% va ngay cang giam dan, hé sé nay cho
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thay ty 1& loi nhuan sau thué trén doanh thu cua doanh nghiép qué thap va ngay
cang giam di, dac biét trong giai doan 2012 — 2014. Trong khi doanh thu ctaa doanh
nghiép van ting dan déu thi tong chi phi cua doanh nghiép lai ting véi tc do 16n
hon, dac biét Ia chi phi ban hang, quan ly doanh nghiép va chi phi tai chinh. Pay
chinh 1a nguyén nhan gay sut giam lgi nhuan cua doanh nghiép. Tuong tu chi phi
qua cao lam loi nhuan thap ciing chinh 12 nguyén nhan 1am cho céc chi tiéu ROAe,
ROA va ROE déu giam dan qua cac nim va thip nhit & nim 2013.

So sanh giira chi tiéu ROAe va ROA thiy duoc ROAe I6n hon khé nhiéu so
véi ROA chang to chi phi 1di vay I6n lam cho EBIT cua doanh nghiép I6n nhung
loi nhuan sau thué con lai chang bao nhiéu. Tuy nhién bu lai khi so sénh ROE véi
ROA c6 thé thay ROE lén hon nhiéu so vi ROA, ching to viéc huy dong don bay
tai chinh cta doanh nghiép da phat huy tinh tich cuc 1am khuéch dai loi nhuan cho
chu s¢ hitu. Mic du vay nam 2013 doanh nghiép ting cuong huy déng vén chi so
hiru 1am giam bét hé s6 no nén ty suat ROE van chi dat hon 5%, tuy 1a da cao hon
nhiéu so voi ROA cling ky.

Biang 3.12 So sanh hé s6 kha ning sinh 16i cac doanh nghiép

Khoan muc | BHS SBT NHS
ROS 130 1076 9.00
ROAe 118 1231 10,61
ROA 177 §,12 6,59
ROE 538 1331 12,77

Khi so sénh véi dbi thu canh tranh c6 thé thady BHS chinh 1a doanh nghiép c6
chi s6 kha nang sinh 161 thap nhat, toc d6 ting truong doanh thu va toc do ting
truong loi nhuan thip hon tit ca cac doanh nghiép ciing nganh, mic du c6 loi thé
quy md thuong hiéu nhung hiéu suat van thap. Mot phan nguyén nhan nhu di ly
giai & trén chinh 1a do BHS chua c6 sy quan ly tét vé chi phi, dan dén loi nhuan sut
giam nghiém trong. Ngoai ra, xét vé mang hoat dong, BHS c6 hoat dong thu mua
duong thd va tinh luyén thanh duong RE rét I6n, hiang nim chiém dén 65%-70%
téng san lwong dudng san xuit dugc caa doanh nghiép. Chinh vi mang gia cong nay
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da khién bién 13i gop cia BHS thap hon nhiéu so véi cac doanh nghiép ciing nganh
(8,3% niam 2013), va c6 thé viec BHS thu mua dudng tho 1a dé hd tro cho cac
doanh nghiép co lién quan (NHS, SEC...) giai phong luong hang ton kho hang
nam. Pay 1a mot diém dang hoan nghénh cua doanh nghiép nham gitp d& doanh
nghiép ciing nganh ciing nhw gop phan én dinh nganh mia duong ndi dia. Tuy nhién
vé lau dai, BHS nén c6 chién lugc quan tri chi phi phi hop dé tan dung dugc nhitng

vu thé sin ¢ cia minh dé 1am gia ting kha ning sinh loi.

3.3.4.4.Phan tich gia tri thi trwong
Bang 3.13 Hé s gia tri thj trwdmg qua cac nim
NHOM HE SO GIA TRI THI TRUGNG

Khoan muc  |Nim 2010( Nim 2011 | Nim 2012 | Nim 2013 | Nam 2014
EPS(VND) 7.871 4508 3.783 620 826
DIV (VND) 2.500 2000 3.000 2.000 1.000
PE ] 26 3.3 204 150
P/B 0.5 07 0.7 0.9 0.9

(Nguon: Téng hop tir cafef.com va Maybank — Kim Eng)
Can ctr bang sb liéu va biéu db biéu dién P/E nim 2013 cac doanh nghiép
nganh mia duong, c6 thé thay gia tri thu nhap mot cd phiéu EPS cua BHS & mac
thap so véi cac don vi ciing nganh, EPS giam dan tir nim 2010 dén nam 2013 va
dang c6 dau hiéu phuc hdi vao 2014. Nguyén nhan sy giam di nhanh chéng cua
EPS nhu di 1y giai phia trén 1a do su sut giam vé loi nhuan caa doanh nghiép, mat
khac nam 2012 BHS thuc hién phat hanh cé phiéu cho nguoi lao dong, b sung
thém gan 15 ty dong vao vén diéu 1¢, dén nam 2013 BHS lai cho phét hanh thém
mot lugng ¢6 phiéu méi cho cac co dong hién hiru dé gia tang von cha cho minh,
day 1a 2 nguyén nhan chinh din dén suy giam EPS. Nam 2014 chua c6 su thay doi
nao vé luong co phiéu cua cong ty, véi su ting dan cia doanh thu ciing nhu lgi
nhuan doanh nghiép, EPS nim 2014 dang c6 dau hiéu phuc hdi tich cuc.
Muc ¢6 tac chi tra cho mot co phiéu ciing c6 xu hudng di xudng tir nim
2010 — 2011 va tir 2012 — 2014 cling chidu véi EPS, nhung do anh huong quyét
dinh dén tam 1y nha dau tu nén cb tuc van gitt & mic twong ddi on dinh va kha cao
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so Vi mat bang thi truong ching khoan noéi chung. Nam 2014 ¢b tirc dwgc chi tra
1am 2 dot, mdi dot 5% ménh gi& 1a mot mac kha thap so véi mit bing cong ty, tuy
nhién do ban lanh dao doanh nghiép du dinh thuc hién du an sap nhap I6n trong
thoi gian téi voi mot cong ty ciing nganh nén mic du muc ¢d tie dugc chia s& giam
xubng nhung van khich 1& duoc tinh than nha dau tu.

Cung chiéu huéng ting giam nhu EPS va DIV chinh 1a mc gia trung binh
cua co phiéu, day 1a mac gia thap va cao xuat hién véi tan suét Ion trong cic nim.
Gia c6 phiéu ting cao nhét tai 2012 va giam dan, nim 2014 ciing dang c6 dau hiéu
phuc hdi tich cyc. Khi so sanh mic gia ¢o phiéu véi gid tri so sach co thé thay thi
truong chua thuc sy danh gia cao ¢ phiéu cong ty, thé hién & ty 1& P/B nho hon 1,
nguyén nhan mot phan ciing do sy hoat dong am dam cua thi truong ching khoan
Viét Nam noi chung nén chua thé lam néng gia c6 phiéu cong ty. Tuy nhién hé sb
nay ngay cang cao va da dat mac xap xi 1 vao 2013 va 2014 1a nhitng dau hiéu dang
mumg ddi voi ¢ phiéu. Trén thuc té cac nha moi gidi va phan tich ciing ¢ khuyén
nghi mua vao dbi véi b phiéu nay.

Bang 3.14 So sanh hé s6 gia tri thi treong nim 2013
Khoan muc BHS SBT NHS

EPS(VND) 620 1.744 | 2.876
DIV (VND) 2.000 | 1500 | 1.500
P/E 2014 8,9 15 8,35

(Nguon: Tac gid téng hop theo sé liéu cafef.vn)

Khi so sanh véi SBT va NHS c6 thé thay nam 2013 cong ty da chi tra co tic

I6n hon so véi hai doanh nghiép cung nganh, do két qua kinh doanh nim 2013 kha

t6t. Tuy nhién ndm 2013 lgi nhuan caa don vi sut giam nén hé sé thu nhap c6 phan

cuia cong ty thap hon han hai dbi thu, mat khac cé thé thay NHS tuy c6 quy mé nho

hon nhung kha nang sinh 15i tét hon hai cong ty vuot troi vé quy mé la SBT va
BHS.
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3.3.4.5 Phin tich ROE qua phwong trinh Dupont
Bang 3.15 Phéan tich Dupont

PHAN TIiCH DUPONT 5 NHAN TO

Khoin muc Nim 2010 | Nim 2011 | Nim 2012 | Nim 2013 | Nam 2014
Bién 13i hoat déng réng 0.10 0,09 0.07 0,05 0,07
Génh nang I3 vay 0,02 0,03 0,02 0,04 0,03
Ganh ning thué 0,01 0,005 0,02 0,004 0,009
Vong quay tai san 211 1,12 1,10 1,09 1,13
Hé sé don bay tai chinh 2.06 220 3,02 3.03 2.7
ROE 31,63 1410 13,08 430 9.69

(Nguon: Téng hop tir b4o céo tai chinh cong ty)

Tién hanh xac dinh ROE cia BHS trong 5 nim thong qua phuong trinh
Dupont c6 thé thay ROE giam dan tir naim 2009 — 2013 chu yéu 1a do bién 14i hoat
dong rong cua doanh nghiép giam dan hay chinh 1a viéc quan tri chi phi chua tot da
lam cho lgi nhuan ting véi toc d6 quéa nho so Véi toe do ting cua doanh thu. Trong
khi thué phai nop c6 thé tang giam khong nhiéu do lgi nhuan thay d6i nhung vong
quay tong tai san lai giam di nhanh chéng, chung to téc do ting cua doanh thu
khong twong xung voi téc do ting dau tu quy mo tai san. Mac du doanh nghiép da
ting cuong huy dong don bay tai chinh & muc rat cao trong 2 nim 2012 va 2013
nhung chi phan nao kéo dugc ROE 1én chir khong tranh duoc viéc sut giam hé sé
nay.

Pén nim 2014 ROE cua BHS di duoc cai thién dang ké so véi 2013, nguyén
nhan chu yéu 1a do bién I4i hoat dong rong da tang 1én, mac du doanh nghiép giam
bét viéc st dung don bay tai chinh dé khuéch dai ROE va vong quay tong tai san da
giam do doanh thu giam hon so v&i téc do cua tai san, trong khi ganh nang thué va
141 vay khong thay ddi nhiéu thi viéc ting bién 14i rong van anh huéng tich cuc dén
hé s6 ROE cua doanh nghiép.

Nhu vay c6 thé thay su thay d6i ROE cua BHS trong 5 nam chi yéu do tac
dong cua bién 13i hoat dong rong va chinh sach huy dong vén théng qua st dung

don bay tai chinh.
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Hinh: Dupont 5 nhan tdé
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(Nguén: Béo cdo nganh mia dwong — May Bank)
Tién hanh so sanh ROE cua BHS so véi cac ddi thu canh tranh khac trong
nganh nim 2013 theo mé hinh Dupont 5 nhan td, ¢ thé thay BHS Ia doanh nghiép
st dyung don bay tai chinh & mac cao nhat trong muyc tiéu khuéch dai ROE so voi
dbi thi. Tuy nhién vong quay tai san cua don vi chi & muc trung binh, thap hon so
v6i KTS va SLS, ganh niang thué va lai vay ¢ muc tuong tu nhau. Mac di BHS huy
dong nhiéu vén vay nhung 13i vay phai tra trén doanh thu van thdp hon nhiéu déi
thi. Tém lai, nguyén nhan chu yéu lam ROE caia BHS ¢ muc thap nhat trong nganh
chinh 1a do bién I3i hoat dong rong caa cong ty thap nhat da kéo chi s6 sinh 1oi cua

chu s& hitu xudng, bat chap viéc sir dung don bay tai chinh & muc cao.

3.4. Panh gia tinh hinh tai chinh ciia cong ty c6 phan dwong Bién Hoa
3.4.1. Két qud dat dwoc

- Quy md tai san ting dan qua cdc ndm, co cdu cac khoan myuc thugc tai san
ngan han va dai han twong d@si hop 1y so vai tinh hinh tai chinh doanh nghiép va
dic diém cua nganh, dam bao dugc tinh can dbi tai chinh thé hién ¢ viéc ngudn vén
dai han c6 thira kha ning tai tro cho tai san dai han va van con du mot phan dé tai
tro cho tai san ngin han.

Hang ton kho & nam 2012 & muc rat cao va chiém ty trong 16n trong tong tai
san cua doanh nghiép nhung néu di sdu vao xem xét bao cao cac quy ciing nhu cac
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khoan muc trong hang ton kho thi c6 thé thay khoan muc chiém ty trong cao nhat
chinh 1a nguyén vat liéu. Diéu nay phu hop véi dic diém kinh doanh caa nganh khi
mua thu hoach mia chinh 13 vao cudi nam, dé 1a nguyén nhan chinh 1am hang ton
kho ciia cong ty ting dot bién.

Ty trong khoan phai thu ciing twong d6i l6n va c6 xu hudng ting 1én qua cac
nam nhung trong d6 chu yéu la khoan tng trudc cho ndng dan trong mia va khoan
phai thu cua c6 dong, d6 1a nhirng d6i twong quen thudc véi cong ty nén viéc lo mat
vén khong dang lo ngai. Khoan phai thu ting nhung ng kho doi khong ting cho
thiy nguy co mat von caa cong ty khong bi anh huong.

- Gi4 trj tai san dai han ngay cang tang: tuy chiém ty trong nhoé hon so véi
tai san ngan han, mot phan phi hop voi dac diém nganh kinh doanh, va ciing ting
dan qua cic nim cho thay su mo rong quy mé va nang luc san Xuat cua cong ty.
Trong d6 dic biét BHS c6 nha may san xuat duong tinh luyén chat lwong cao duy
nhat, 1a cong cu giup cac doanh nghiép cuing nganh giai phong dugc hang ton kho
vao mua thip diém va ciing 1 thé manh cta cong ty, thé hién tm nhin chién luoc
ctia cong ty khi dau tu vao tai san ¢b dinh gitp cho su phat trién bén viing sau nay.

- Kha ndng huy déng von tét: chinh sach ngudn von thién vé vén vay, dic
biét nam 2012 c¢6 hé s6 ng cao c6 phan nguy hiém nhung van c¢6 kha nang huy dong
lugng 16n va on dinh qua cac nam phan nao cho thay duoc uy tin cua don vi di voi
cac dbi tuong cung cip vén. Ngoai ra ndm 2013 cong ty da phat hanh thém mot dot
co phiéu méi lam tang lwong von cha s hitu cia minh va gop phan giam hé sb no,
giam ganh no tai chinh va cing ¢6 mirc doc l1ap tai chinh cho minh.

- Doanh thu ting khd tot va én dinh qua cdc nam, cao nhat vao 2012, tuy c6
xu hudng giam hon & 2013 va 2014 nhung van kha tdt, xuat phat tir san lwong san
Xuat ngay cang cao va 6n dinh, doanh nghiép c6 thuong hiéu lau nim va kinh doanh
chu yéu & hé théng ban Ié nén mic gia kha 6n dinh va c6 dugc muc gia ban cao hon
so vai ddi thii khéc. Trong nam 2014, BHS di san xuat duoc 123.346 tan duong
thanh pham, vugt 101% ké hoach. Doanh thu thuan hoan thanh 104% ké hoach va
loi nhuan truéc thué hoan thanh 112% ké hoach (Nguon: TLTK sé 30). Doanh thu

tir san pham duong chiém 99% doanh thu caa toan cong ty. Ngoai ra, BHS con c6
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nguén thu tir nhiéu hoat dong kinh doanh khac nhu san Xuét rugu, cho thué kho béi,
ban mia gidng... BHS c6 chat lugng san pham twong ddi tot nén cac khoan giam trur
doanh thu chiém gi4 tri nho, cha yéu 1a thué tiéu thu dic biét & san pham ruou ch
khéng phai hang ban bi tra lai.

Loi nhudn da cé xu huéng ting tré \ai trong nam 2014 cho thay két qua kinh
doanh caa doanh nghiép dang duoc cai thién tét.

- Dong tién leu chuyén tét, dam bao khd néing thanh todn: Luu chuyén tién
hang nam hoat dong dau tu, hoat dong san xuat kinh doanh va hoat dong tai chinh
déu chiém ty Ié twong dbi 16n trong tong luu chuyén tién thuan cho thay tam quan
trong cua ca ba mang hoat dong nay trong tong hoat dong caa don vi. Cu thé, ddi
v6i dong Iuu chuyén tién thuan tir hoat dong san xuat kinh doanh c6 sy ting giam
tuong d6i lon qua cac nam trong d6 dat gia tri am 16n nhat vao 2012, chi yéu cua sy
ting giam nay 1a do thay ddi lgi nhuan trude thué va cac khoan muc vén luu dong.
Dong tién thay d6i phu hop véi su thay doi cua hang ton kho, khoan phai thu va
khoan phai tra timg nim. Dong tién hoat dong kinh doanh da duoc cai thién vao
nam 2013 va 2014.

Dong tién dau tu ciia doanh nghiép nim nao ciing 4m nhung khong anh
huong nhiéu dén dong tién thuan cua don vi, mat khac con ching té su ting dau tu
Va0 tai san cd dinh cua doanh nghiép, phi hop véi su ting 1én vé tai san trén bang
can ddi ké toan. Khoan dau tu c¢6 phiéu vao cac ngan hang va mét sé doanh nghiép
canh tranh nhu SBT va NHS ciing chang té tim nhin chién luoc cua doanh nghiép
trong ké hoach lién hé va tang dan tim kiém soét ctia minh tai nhitng cong ty nay.

Dong tién tai chinh tiép tuc can ddi boi dong vén vay nhan dugc ciing nhu
viéc tra no gdc vay déu dan cua cong ty, diéu ndy thé hién chinh sach huy déng vén
nhat quan cua don vi qua cac nim va kha niang huy dong vén trong tuong lai kha
tot.

T6m lai, ba mang hoat dong cua coéng ty déu quan trong va gop phan lam
thay d6i dong Iuu chuyén tién thuan bién dong kha Ién. Dong tién thuan cé thé am

nhung do doanh nghiép c6 ké hoach du trit lwong tién mat hop 1y dau ky va trong
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nim nén van dam bao duoc luong tién cudi ky va kha ning thanh toan cho doanh
nghiép.

- Hé s6 khd ndng thanh todn dam bdo: tuy khong cao so véi cac ddi tha
nhung dang dan cai thién vao nam 2014 va van trong han mac an toan, cac hé sé
kha ning thanh toan phan lén déu 16n hon 1, doanh nghiép dam bao duoc kha ning
thanh toan 13i vay du huy dong luong vén vay Ion.

- Hiéu sudt hoat dong twong dsi tot: Vong quay téng tai san va tai san dai
han, tai san ngan han ¢ mirc twong ddi so véi doanh nghiép nganh, do tc do ting
doanh thu va tai san kha 6n dinh.

- Don bay tai chinh dd phdt huy dwoc tinh tich cyc khi EBIT thira kha ning
chi tra 13i vay va c6 tac dong khuéch dai taing ROE so voi ROA cua doanh nghiép.
Cu thé khi xem xét kha nang sinh 1oi ciia doanh nghiép co thé thay tuy ROA va
ROAe & muc rat thap nhung hé sé sinh 10i von chi sé hitu da duoc cai thién.

- Céc chi sb gia thi truong dan dugc cai thién: cac hé s6 nhu EPS, DIV, gia
co phiéu, P/B ...tir dat gia tri thap so voi cac don vi cung nganh nay dang c6 dau
hiéu phuc héi va tang truong tich cuc. Thé hién & viéc nhitng chi s6 nay dat gia tri
thip & nhimg nam 2012, 2013 nhung dén 2014 di tang dan gia tri , cing voi sy
danh gia cao cua thi truong vé tiém ning caa doanh nghiép, thé hién & viéc gia ban
co phiéu ngay cang ting cao, cao hon so véi ménh gia va cac doanh nghiép ching
khoan lubn c6 khuyén nghi mua vao d6i véi ¢ phiéu BHS. Cé tic cua doanh
nghiép chi tra cho c¢6 dong kha 6n dinh qua cac ndm va ludén duoc thanh toan bang
tién mat, dam bao duoc 10ng tin cho c6 dong vao kha ning tai chinh cua cong ty.
Lugng c6 phiéu méi phat hanh cua cong ty vao nam 2013 ciing dugc ban nhanh
chéng phan nao da cho thay hinh anh tét cia BHS ddi véi nha dau tu va cac chi thé
nam gitr ¢6 phiéu lién quan.

- Ngoai nhitng thanh tuu vé tai chinh tuy chua thuc su néi bat nhung BHS
con ¢6 hoat dong vé xa hoi, thu mua duong thd cua cac doanh nghiép cling nganh
gia cong nén dudng tinh luyén nham giai phong hang ton kho trong moa thap diém,

on dinh duoc nganh mia duong.

72



3.4.2. Hgn ché va nguyén nhan

- Doanh thu ting chira twong xing Véi mire dg dau tw tai san, thi phan trong
nganh con nho hep

Doanh thu caa céng ty tuy 16n so véi mot sé don vi cing nganh nhung dang
c6 xu huéng giam dan tir nam 2012 — 2014, mét phan do &p luc canh tranh dbi véi
dbi thi duwong nhap lau tir Thai Lan dan dén mat thi trudng xuat khau tiém nang 1a
Trung Quéc, va mot phan do chinh sy giam xu hudng tiéu thu duong cua ngudi tiéu
ding anh huéng dén kha ning tiéu thy cia céng ty. Mat khac duong Bién Hoa Ia
doanh nghiép chuyén vé hé théng ban I¢ duong ra thi truong, sé luong khach hang
la céc doanh nghiép 16n, ldy hang thuong xuyén véi s6 lugng 16n rét it, thi phan tiéu
thu bi gigi han & mét s6 ving thudc mién Béc va mién Trung, trong khi viéc xuat
khau duong ra nudc ngoai chua duoc chi trong. Viéc gisi han vé thi phan trong
diéu kién canh tranh ngay cang khéc liét khi hiép dinh Viét Nam gia nhap AFTA c6
hiéu lyc sé& tro thanh ganh nang d6i véi viec mé rong thi truong va ting doanh thu
cua doanh nghiép.

bac biét vao nam 2014 doanh nghiép cd khoan giam trir doanh thu tang cao,
trong d6 lai chii yéu 1a khoan muc hang ban bi tra lai va chiét khau thuong mai, thué
tidu thu dac biét chiém ty trong nho, diéu nay l1a dau hiéu cho thiy chat luong san
pham cua cong ty bi anh huong, cong ty ciing dang phai thyc hién kich thich tiéu
thu san pham thong qua tang chiét khu thuong mai.

- Viéc quan tri cac logi chi phi chwa tot ddn dén hiéu qua kinh doanh thap

Ty trong cac khoan muc chi phi trén doanh thu thuan cua doanh nghiép 16n
hon nhiéu so véi cac doanh nghiép cung nganh va ngay cang ting, toc do ting
doanh thu nho hon tdc d6 tang chi phi 1am cho hiéu qua kinh doanh thap.

Chi phi gia v6n hang ban tang nhanh va déi khi ¢6 téc d6 ting 16n hon doanh
thu, trong d6 chii yéu la gia von hang hoéa bén ra, gia von cung cap dich vu chi
chiém ty 1& nho, gia von hang béan ra phan 16n chinh 1a chi phi mua nguyén vat liéu.
Viéc khong chu dong vé nguon nguyén liéu mia khién chi phi bo ra dé tmg truéc,

thanh toan cho néng dan kha cao l1a mét phan nguyén nhan. Néu khong chu dong
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mé rong dugc ving trong nguyén liéu thi BHS s& con gap nhiéu kho khin trong
viéc quan tri gia von hang ban.

Ngoai ra hoat dong 16n cua BHS 1a gia cong nguyén liéu khi tién hanh thu
mua duong thd caa cac doanh nghiép khac vé san xuat duong RE ciing gdy ra chi
phi cao hon rat nhiéu so véi viéc tu san xuat duong tir nguyén liéu tu tréng. Hoat
dong chiém ty trong 16n nay khién tong gia vén cua doanh nghiép ting nhanh qua
cac nam.

Chi phi ban hang va chi phi quan Iy doanh nghiép ciing chiém mat ty 1& Ion
so véi doanh thu ciia doanh nghiép va c6 téc do ting nhanh, mot phan do BHS hoat
dong chu yéu & thi truong béan Ié duong nén chi phi cho hé thdng ban hang, khuyén
mai, van chuyén hang ban....16n hon nhiéu so véi cac cong ty chuyén ban si, nhung
phan Ién 1a do viéc quan tri chi phi cua don vi chua thuc su hiéu qua dan dén hai
loai chi phi ndy ngay cang tiang cao lam giam manh két qua kinh doanh cua doanh
nghiép.

Chi phi tai chinh cling 1a mot khoan muc chi phi I6n, do BHS st dung chinh
sach don bay tai chinh hay hé s no & muc rat cao so véi cac don vi cing nganh,
mat khac nhiing khoan vay ngan han cua cing moét ngan hang vuot qua cac han
murc dit ra thi cang chiu 14i suat 16n, dan dén két qua kinh doanh ciia cong ty chua
dat duoc nhiéu thanh tuu. Xem xét thong qua hé s6 kha ning thanh toan 13i vay c6
thé thiy mirc lgi nhuan trude thué va 13i vay cong ty dat dugc & muc rat thap, chi du
kha nang thanh toan 13i vay phai tra ma mang vé rat it loi nhuan.

T6m lai Doanh thu ting nhe chua twong xing toc do tang tai san, trong khi
tat ca cac loai chi phi déu ting cao 1am cho lgi nhuan cua BHS bi sut giam va anh
hudéng dén tit ca nhdm hé sé hoat dong ciing nhu sinh 10i cua cong ty. Tuy dugc
danh gia 1a cong ty c6 tiém nang 16n, thuwong hiéu tot va thoi gian ton tai 1au dai
nhung hé s6 kha nang sinh 16i cia BHS dang thap nhat nganh mia duong noi dia.
Nguyén nhan chinh 1a do lgi nhuan doanh nghiép dat duoc thap, véi nd luc dau tu
nhiéu tong tai san ciing nhu str dung don bay tai chinh cao dé khuéch dai ty suat von

chu sé hitu nhung mac loi nhuan qua thap van dan dén kha ning sinh 10i cua cong
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ty rat thap. Xem xét ky qua mé hinh Dupont c6 thé thiay nguyén nhan chinh lam
ROE cua c6ng ty thap 1a do bién 1ai hoat dong rong qué thap.

Cac hé sb hiéu suat hoat dong thé hién tai hé s6 vong quay tong tai san, vong
quay tai san cb dinh, vong quay khoan phai thu va vong quay hang ton kho,...déu
thip hon nhiéu so véi cac dbi tha canh tranh. Nguyén nhan chinh 1a do doanh thu
thuan cia doanh nghiép thap qua cac nam tir 2012 — 2014 va doanh thu chua tuwong
xung téc do ting cua tai san, trong khi cac khoan muc chi phi ban hang, chi phi
quan ly doanh nghiép, chi phi tai chinh qua cao lam cho lgi nhuan caa doanh nghiép
bi sut giam Ié6n dan dén loi nhuan qua nho so voi nang luc tai san. Luong hang ton
kho va khoan phai thu ting cao qua cac nim, dic biét giai doan 2012 — 2014 dan
dén hé s6 vong quay céc chi tiéu nay giam. N6i chung hiéu suat hoat dong caa BHS
tuy chua phai thap nhét so véi toan nganh nhung khong dat gié tri twong xung Vvoi
tiém nang cong ty va thap hon nhiéu so vai cac doanh nghiép khéc.

- Ty trong hang ton kho cao, trong d6 mirc tén kho thanh pham ngay cang
taing. Néu nhu nim 2012 luong hang tén kho dat muc téi da nhung cha yéu la
nguyén vat liéu, thé hién tinh moa vu trong thu hoach cia doanh nghiép nganh mia
thi dén 2013 va 2014, luong ton kho chi yéu lai nam & thanh pham va hang hoa va
ngay cang c6 xu hudng ting cao. Piéu ndy cho thay dau hiéu khéng tét cua cong ty
trong viéc tiéu thy san pham, dic biét trong diéu kién canh tranh ngay cang gay gat
ciia BHS ciing nhu nganh mia duong noi dia ddi voi mia duong nhap lau thi viéc
cham tiéu thy hang hoa la dau hiéu dang lo ngai vai cong ty.

- Ty trong khodn Ung truéc cho ndng dan trong mia trong tong Khodn phdi
thu rat cao va ting qua cac niam. BHS c6 viing trong nguyén liéu twong doi hep so
véi doanh nghiép cliing nganh va lai nam trong viing bi canh tranh nguyén liéu véi
cong ty khac cling nhu nam & bién gi¢i Tay Nam, chiu anh huéng cua thi truong
duong Théi Lan nén nguon nguyén liéu co xu hudng bi day gia cao hon. Trong khi
thu nhap cua nguoi ndng dan tréng mia chi khoang ba triéu ddng mot thang nén ho
ludn c¢é xu huéng bo cdy mia dé tim dén nhiing cay néng nghiép cd6 mac sinh 1oi
cao hon nhu ca phé, cao su...Diéu ndy lam anh huong rat 1on dén ngudn nguyén

liu san xuat caa BHS. Chinh vi vay BHS phai tng trudc cho ndng dan dé rang
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budc va tao diéu kién cho ho trong mia cung cap cho cong ty khién chi phi co hoi
cho viéc sir dung vén nhiéu hon. Khoan muc nay cé gia tri ngay cang ting cho thiy
viéc chua chu dong trong viéc trong nguyén lidu da phat sinh nhiéu khoan chi phi
cho doanh nghiép.

- Co cdu nguon vén thién vé hé sé ng cao lam suy giam mic doc lap tai
chinh, tuy phét huy tinh tich cuc caa don bay tai chinh nhung de doa tinh an toan tai
chinh va gy ap luc dén kha ning thanh toan ctia doanh nghiép. Hé sé no cua doanh
nghiép ludn I6n hon 50% va nhitng nim cao diém 1én dén 70% cho thay su phu
thugc ngudn lyc tai chinh bén ngoai ciia cong ty, dong thoi day mre chi phi 14i vay
qua cao dan dén suy giam hiéu qua kinh doanh. Mic du cong ty d c6 dot phat hanh
co phiéu méi vao nam 2013 véi muyc dich giam bét hé sé nay nhung so véi cac
doanh nghi¢p cung nganh nhu SBT va NHS thi tinh trang phu thudc tai chinh ciing
nhu muc chi phi tai chinh caa céng ty thuc sy dang bao dong.

- V& luu chuyén tién: chua dat dugc can bang tién té trong khi cac dong tién
cua ca hoat dong SXKD, hoat dong dau tu va hoat dong tai chinh nhiéu thoi ky bi
am. Pic biét 1a dong luu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh cac nim dang c6 xu
hudng giam, nguyén nhan chi yéu 1a so sy suy giam caa lgi nhuan trude thué va sy
thay d6i cac khoan muc von luu dong. Dong tién khau hao nam 2013 giam gay anh
huong dén dong tién hoat dong nam d6. Su thay doi I&én xuéng that thudng cua von
lwu dong, chu yéu 1a hang ton kho, khoan phai thu ciing 13 nguyén nhan chinh din
dén sy thay ddi dong tién hoat dong kinh doanh.

Dong tién hoat dong dau tu ludn bi &m, dong tién hoat dong tai chinh ciing
am do viéc ting cudong huy dong no vay dan dén &p luc viéc chi tra gbc vay cao,
dong tién chi ra ciing 16n. Ngoai ra viéc tang 1én cua dong tién doanh nghiép mang
cho don vi khac vay ciing can phai theo d@i cha y nhiéu.

Luu chuyén tién caia cong ty ludn am véi gié tri 16n, tuy c6 luong tién dau ky
cudi ky dam bao nhung can I&n ké hoach theo ddi chit ché dé tranh gay mat kha
nang thanh toan cua doanh nghié¢p.

- Hé sé khd ndng thanh todn nhanh va thanh todn tirc thoi cia doanh nghiép

& murc rat thap so véi don vi cling nganh, tuy c6 thé coi trong mirc an toan chua anh
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huéng dén tinh hinh tai chinh nhung lwong hang tén kho qua 1én, 1am suy giam
nghiém trong luong tai san co tinh thanh khoan cao lam cho cong ty kho khan trong
viéc chuyén doi tai san khi chii no yéu cau. Kha ning thanh toan tuc thoi thap do
luong tién mat caa doanh nghiép han ché trong khi st dung no vay, dic biét 1a no
ngin han quéa 16n ciing gy anh huong khdng tét trong kha ning thanh toan cua
BHS. Piéu nay ciing lam chi phi 13i vay ting cao, dic biét khi vay nhiéu tai mot
ngan hang thi cac khoan vay vuot han mirc cang I6n cang phai chiu l4i suit cao,
trong khi loi nhuan cua doanh nghiép thap, d6 1a nguyén nhan 1am hé s6 kha niang
thanh toan 1ai vay thap hon nhiéu so véi cac dbi thu canh tranh.

- C6 phiéu va céc chi tiéu thé hién gia trj thi truong cua doanh nghiép chua
dugc danh gia tuong xung Vvéi tiém nang. Thé hién & hé s6 EPS va gia co phiéu
chua cao va thip hon nhiéu so vai cac d6i thu khéc, sy danh gia cua thi truong dang
thap hon so véi gid tri s6 sach cua cdng ty thé hién ¢ hé sé M/B thap. Loi tac tuy on
dinh qua cac nam nhung chi & mic khoang 2.000d/CP va dang c6 xu hudng giam
vao 2014.

TOm lai, BHS tuy 1a cong ty 16n va ton tai lau trong nganh nhung hiéu qua
kinh doanh chua cao, chwa chu dong trong cung cip nguyén liéu, viéc quan tri chi
phi chua tot dan dén lgi nhuan thap, hiéu suat hoat dong va kha nang sinh 161 & mac

kém nhat so v4i don vi cling nganh.

3.5. Dur bo tai chinh cong ty ¢6 phan dwong Bién Hoa

Duya trén nhiing so liéu thoi ky qua khtr cia 5 nam tir 2009 — 2012 tac gia
mubn dé cap dén viéc du bao tai chinh cho BHS giai doan 2015 — 2017. Sau day s¢
trinh bay 3 ban bdo cdo tai chinh binh quan mdt ndm ctia BHS trong giai doan 3
nam toi.

3.5.1 Dy bdo doanh thu
a. Chién lwoc ciia cong ty
Pau nim 2015 dai hoi c6 dong bt thuong cua cong ty ¢ phan duong Bién

Hoa da théng qua dé an sap nhap cdng ty c¢6 phan duong Ninh Hoa (NHS) vao
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BHS. Theo ¢4 BHS sé& hoan ddi c6 phiéu theo ty 18 1:1 va s hitu 100% co6 phiéu
NHS, NHS tro thanh cong ty TNHH ctaa BHS theo hinh thic céng ty me con. Theo
cac chuyén gia ddnh gia, budc dém nay s& gop phan lam ning cao ning lyuc tai
chinh nang vén diéu Ié cua BHS thém 1.200 ty va dung thi hai trong nganh , quy
mo tai san dimg dau nganh véi hon 4.000 ty, ving trong nguyén liéu ting 1én gip
d6i thanh 23.500 ha va ning luc san xuat ciing ting 1én gip doi, diéu nay sé thuc
day kha ning tiéu thy, thi phan cua BHS trén thi trudong ting 1én nhanh chéng. Su
Kién nay sé lam tang doanh thu cta BHS trong giai doan 2015 — 2017 mot cach
manh me.

Ngoai giit nguyén va mé rong quy mé san xuat duong tinh luyén, BHS du
dinh dén dau xu hudng tiéu thy nhiing san pham tot cho sic khoe cua ngudi tiéu
ding bang cach tang cuong nghién ciu phat trién va san xuat nhiing san pham nhu
duong bod sung vitamin, duong gianh cho ngudi in kiéng, dudong gianh cho nguoi
tiéu duong, véi chién luoc gia ban cao va chét luong tot.

Chién luoc san xuit quan trong tiép theo cua cong ty 1a ting cudng san xuat
Ethanol do du b&o nhu cau sir dung xang sinh hoc va cac ché pham Ethanol trong
tuong lai ngay cang cao.

Tiép tuc dau tu khoa hoc cong nghé va tién hanh co giéi hoa dé mo rong khu
bai trong mia, tir d6 gop phan chu dong nguon nguyén ligu khéng can phan biét
mua vu.

Ngoai ra khi nhan NHS sap nhap, BHS nhan dugc loi thé tir nha may san
Xuat dién cua NHS, bit dau tir thang 3 nim 2014 chinh phu da cho phép doanh
nghiép nang gia dién thuong pham thém 45% so véi trude d6. Pay chinh 1a mot

diém sang giup ting doanh thu va loi nhuan cia BHS.

b. Doanh thu giai doan truéc
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Bang 3.16 Téoc d§ ting trwéng doanh thu hang nim

TOC PO TANG TRUONG DOANH THU

Bt Yo
Khoin muc | Nim 2010 [Nim 2011[Nim 2012| Nim 2013 Nim 2014
BHS 168,53 127.94| 11870 96,18 | 2.601.84 88.86
NHS 178.97| 119.60 111,51 139581 133,75
Téng 3.997.65 110%

(Nguon: TAc gid tw tong hop so lidu va tinh toan)

Doanh thu caa BHS thoi ky tir 2009 - 2014 trai qua nhiéu giai doan, bat dau

tir doanh thu ting truong tot nam 2009 dén 2012 dat mic cao nhat va giam dan tur

2013 — 2014. C6 thé noi céc su kién thoi ky nay tac dong dén doanh thu caa doanh

nghiép day du nhu mot chu ky kinh té chir khong phai chi mot giai doan nhat dinh

nén toc do tang truéng binh quan cua doanh thu thoi Ky 5 nim mang kha nhiéu y
nghia va c6 thé sir dung twong tng cho thoi ky sau.

Trong khi doanh thu cua NHS tir 2010 — 2014 déu tang kha nhiéu, toc do

tang thap nhat vao 2012 va dang c¢6 xu huéng ting 1én trong giai doan 2013 — 2014,

Hai doanh nghiép co téc do tang trudong binh quan nim 2014 khoang 110%.

Ngoai ra hai cong ty cach xa nhau vé dia ly va khu vuc thi truong tiéu thu khéc

nhau nén khéng cé giao dich thuong mai v&i nhau. Pay 14 co s¢ cho viéc tién hanh

du béo theo chiéu ngang ddi véi doanh nghiép sau sap nhap.

C. Tinh hinh kinh té va thi truong

Tinh hinh kinh té thé gigi va Viét Nam néi chung

Sau khiing hoang kinh té 2008, kinh té thé gisi va Viét Nam dang c6 nhitng
chuyén bién tich cuc. Tai Viét Nam thi trudng chang khoan c6 nhiéu dau hiéu khai
sic, nha dau tu hoan toan co thé tin tuéng vao chiéu hudng ting gia chung khoan
trong tuong lai.

Theo Vién Nghién ctru Kinh té va Chinh sach (VEPR) du bao trong 5 nim
tgi, mirc tang truong thuc khoang 5 — 6% va mac lam phat khoang 5% tuy theo
tirng kich ban ting truang. (Nguon: TLTK sé 28)

Tinh hinh phat trién nganh mia dwong Viét Nam
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buong nhap lau vao Viét Nam tir Thai Lan thdng qua bién gigi Tdy Nam
chiém khoang 30% tong san luong duong san Xuit trong nudc Véi gid thanh thap
hon nén duong nhap lau tran lan da thao ting gia duong trong nuwdc va anh huong
to Ién dén tinh hinh tiéu thu nganh mia duong ca thi truong trong nude ciing nhu
chiém linh thi trudng xuat khau tiém ning 14 Trung Qudc, dic biét 1a cong ty duong
Bién Hoa nam trong khu virc phia Nam gan bién gi¢i Tay Nam s& bi anh huong kha
nghiém trong. Tuy nhién, ap luc du cung tir dwong nhap lau s€ giam do dwong day
budn lau duong phia Tay Nam bi triét pha. Thang 2/2015 Co quan an ninh di bat
gilt dugc duong day budn lau 16n nhat, chiém khoang 35% s6 duong budn lau, vi
vay du bao nam 2015 — 2018, san luong duong tiéu thu cua nganh mia duong noi
chung va BHS ndi riéng s& ting manh ca & thi truong noi dia va thi truong xuat
khau sang Trung Quéc theo con dudng tiéu ngach.

San luong duong tiéu ngach ¢ thé ting nhung dé ting san luong dudng tiéu
thu chinh ngach 1a mét van dé kho khin ddi v6i nganh mia duong Viét Nam. Viét
Nam khi gia nhap cong ddng kinh té Asean da cam két 2015 1a nam dau tién 16 trinh
x0a bo thué quan voi hang hoa dudng duoc thyc hién. Khi d6 duong Viét Nam sé
phai ddi mat vai thach thire 16n khi phai canh tranh véi duwong nhap Thai Lan, nudc
xuat khau duong dang tha hai trén thé gigi chi sau Brasil. Néu BHS ciing nhu
cacdoanh nghiép duong noi dia khéng co6 bién phép canh tranh phu hop thi &p luc
vé gi4 cua duong Thai Lan s& khién viéc tiéu thu duong noi dia vo cung khé khan.

Cung dudng van tiép tuc du do san lugng san Xuit trong nudc von di 16n
hon nhu ciu tiéu thy thyc té cua nguoi dan, trong khi dudng nhap lau sé lugng 16n
gia ré, lai c6 nhiéu doanh nghiép nhap khau duong theo hinh thic tam nhap tai xuat
nhung khong st dung xuat khau ma ban truc tiép tai thi truong Viét Nam. Nhing ly
do nay khién du bao xu hudng tiéu thy duong van tiép tuc nhoé hon san luong san
Xuat cua cac doanh nghiép. Tuy nhién theo san lugng thu hoach mia cia néng dan
vu 2014 va dy b4o anh huéng hién twong Elnino dén qué trinh canh tac mia, du bao
luong cung duong trong nim 2016 — 2018 s& giam va mic chénh léch cung cau

khong con qua 16n s& day san luong tiéu thu ting nhe.
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Gia duong thé giodi du béo trong dai han s& ting do viéc san xuat xang sinh
hoc sir dung nguyén liéu Ethanol cua cac nha may duong dang ngay cang phat trién.
Tuy nhién trong ngin han, gia dau thé gisi giam s& 1am cho viéc st dung nguyén
li¢u xang sinh hoc thu hep, gia duong thé gisi s& c6 xu huéng di theo chiéu ngang
va gia duong Viét Nam tdi thiéu s& bam sat mac gia binh quan cua thé gisi. Ngoai
ra, do vu mia nim 2014 cua ndng dan Viét Nam c6 dau hiéu mat moa nén du bao
muc gia duong Viét Nam sé nhich hon mét chdt so vai gia nam ngoai, dac biét vai
mot doanh nghiép chuyén ban Ié duong nhu BHS thi viéc huong loi tur tang gia
duong 14 kha thi.

Sir tdc dong cua cé&c hiép dinh TPP ky két giai doan 2015 — 2020 dén nganh
ndng nghiép noi chung va mia dwong noi riéng

Vé thué suat: Muyc tiéu chinh caa TPP la giam thué va nhiing rao can déi voi
hang hda va dich vu, huéng dén t do hda toan dién, x6a bo 100% thué nhap khau
(trong d6 trén 90% la x6a boé ngay khi Hiép dinh c6 hiéu luc). Khu vuc chau A -
Thai Binh Duong hién 1a khu vyc thi truong thuong mai chiém dén 70% tong kim
ngach xuat khau va 80% tong kim ngach nhap khau caa Viét Nam. Khi céc dong
thué giam xudng, Viét Nam c6 thé gia ting xuat khau nhiéu mat hang vén 1a thé
manh va loi ich cét I18i ciia minh nhu dét may, gidy dép vao cac thi trudng 16n, dic
biét 1a thi truong Hoa Ky (hién dong gop 20% trong tong kim ngach xuat khau cua
Viét Nam). Viét Nam duogc cho 13 nude duoc huong loi nhiéu tir TPP. Bén canh
mat thuan loi, viéc cat giam / x6a bo hang rao thué quan chic chin s& dan dén sy
gia ting nhanh chong luong hang nhap khau tir cac nuge TPP vao Viét Nam voi gia
ca canh tranh, nguy co nay dic biét nguy hiém déi voi nhitng nganh hang ma niang
lyc canh tranh caa Viét Nam con yéu, dién hinh 1a nhém hang néng san vén gan
lién véi doi twong dé bi tén thuong trong qua trinh hoi nhap 1a néng dan. Trong céac
noi dung dam phan duoc trinh bay & trén, co thé néi cac dam phan vé thué quan,
SPS — TBT, dau tu va lao dong l1a nhitng ndi dung quan trong hon c4, c6 anh huéng
truc tiép dén linh vuc ndng nghiép. Vé thué quan nganh néng nghiép Viét Nam
duoc du bao twong d6i khé khan trong canh tranh véi nuéc ngodi do chat luong san

pham chua dat yéu cau, va gia thanh cao hon nhiéu nuéc khac. Khi cac san pham
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nudc ngoai vao Viét Nam duoc huong thué suat 0% thi ho khéng con e ngai van dé
vé gia khi canh tranh véi hang noéi dia.

Vé quy dinh chat lugng: Cac DN Viét Nam sé ddi mat v6i nhiéu rao can ky
thuat va yéu cau xudt xtr nghiém ngat. Theo diéu khoan vé xuat xt hang héa duoc
dé xuit & TPP, cac san pham xuét khau trong cac nudc thanh vién phai co xuat xir
n6i khdi TPP méi duge hudng uu dii. Pay 1a mot bat loi vi Viét Nam chu yéu nhap
khau tir cac nude bén ngoai TPP nhu Trung Quéc, Han Qudc dé gia cong hang xuit
khau, néu khong chuyén doi duoc ving nguyén liéu, hang xuit khau cua Viét Nam
s& khong dugc huong vu dai thué. Ngoai ra, cac quy dinh k¥ thuat thudc noi khbi
nhu bao go6i, nhin méc, du luong hoa chét téi da trong san phim xuat khau ciing 13
mot rao can cho hang xuat khau Viét Nam, hang nong san cta Viét Nam vao TPP
c6 thé bi mic ¢ rao can vé cac bién phap vé sinh dich té. Nhitng quy dinh nay nam
trong tay cac nude nhap khau va hoan toan cé thé bi lam dung dé trd thanh rao can
d6i voi hang héa cta Viét Nam.

Vao TPP, loi thé canh tranh béing gi4 s& khong con 14 loi thé ddi véi cac DN
Viét Nam. Cac hinh thirc canh tranh phi gia, cac quy dinh k¥ thuat thudc noi khoi
nhu bao go6i, nhin méc, du luong hoa chét téi da trong san phim xuit khau ciing 13
mot rao can cho hang xuat khau Viét Nam, hang nong san, thuy hai san cta Viét

Nam vao TPP c6 thé bi mac ¢ rao can vé cac bién phap vé sinh dich te.

Nhitng rao can dudi dang quy dinh k¥ thuat, vé sinh dich t&, moéi truong rat
c6 thé s& vo hiéu hoa lgi ich tir viéc giam thué quan ddi véi hang hda Viét Nam; bai
di thué nhap khau vao cac nudc co dugce x6a bé nhung viéc kiém dich, kiém tra du
lwong khang sinh, cac doi hoi vé nhdn méac bao bi... cia cac nudc van ngin chin
kha nang xuat khau cta ndng san Viét Nam, tham chi 12 con rii ro hon nhiéu so V6i
thué quan.

Vé lao dong: trong du thao chuong lao dong, néu diéu khoan vé viéc chin va
budc tra lai toan bo hang xuat khau duoc lam tir lao dong tré em tai bién giGi khong
duoc diu tranh loai bo, nhitng lang nghé thii céng, v6i nhitng san pham dugc lam ra
trong quy mo ho gia dinh, véi su tham gia cta tré em nong thon Viét Nam (gdm
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thanh phé HO Chi Minh) s& 1a nhom dau tién phai chiu thiét thoi. Viéc thu hat dau
tu truc tiép nude ngoai (FDI) manh m&, phan bd ngudn luc tét hon, ting cudng
nang lyc san xudt va kha nang canh tranh la co hoi tdt dé cac DN Viét Nam nang
cao chat lwong ngudn nhan lyc. Co hoi cang mé rong hon khi AEC trg thanh hién
thue vao 2015, s& cho phép tir do di chuyén lao dong c6 tay nghé, tao diéu kién
thuan loi cho cic chuyén gia va lao dong cé tay nghé cia ASEAN tham gia vao

hoat dong lién quan dén thuong mai va dau tu qua bién gi6i.

Vé dau tu: Trai nguoc véi cac rai ro trong dam phan vé SPS — TBT va lao
dong, nd1 dung dam phan vé dau tu lai hira hen dem dén nhiéu co hdi cho nganh
nong nghi¢p nudc ta. Khi TPP ¢6 hiéu luc, hi€p dinh nay s€ thuc déy, gia tdng dau
tu cla cdc nudc thanh vién (nhat 1a cac nude phat trién nhu My, Australia, New
Zealand, Singapore...) vao Viét Nam, dic bi¢t trong mdt s6 linh vuc Viét Nam
mong mudn phat trién nhu cic nganh ndng nghiép cong nghé cao, hinh thanh cac
chudi khép kin véi cong nghé tién tién, tao kha nang cho Viét Nam tham gia t6t hon

vao chudi gia tri khu vyc va toan cau.

Duéi strc ép canh tranh gay gat trong bdi canh toan cau hoa va tham gia cac
hi¢p dinh FTA, chi c6 cac DN manh, c6 du nang lyc canh tranh v6i cdc DN nudc
ngoai va trong nudc moi cod thé tru duoc, con lai s& bi bat khai thi truong néu nang
luc canh tranh yéu. Pay 1a co hoi thanh loc cac DN dm yéu, khong co su chuan bi
bai ban. Tuy nhién, trong qué trinh hdi nhap, nham hd trg cho cac nudc phat trién
thip nhu Viét Nam, cac ddi tic cling c6 nhitng sang kién hd tro nhim thu hep

khoang cach phat trién.

Tir nhitng thay ddi cung cau duong trong twong lai ciing nhur gia duong thoi
gian t&i, dic biét su thay doi quy mé va tiém luc doanh nghiép do sap nhap véi
NHS va nhitng du bao nganh mia duong cua Céng ty Ching khoan Bao Viét, tac
gia du bao mirc ting truong vé doanh thu tiéu thu cua BHS binh quén giai doan
2015 — 2017 dudi 2 kich ban nhu sau:
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a. Kich ban 1: Xu hwéng lac quan: trong truong hop BHS va NHS sau khi
sap nhap c6 thé tan dung nhitng wu diém cua nhau, ting kha ning canh tranh va tan
dung nhiing thuan loi khi Viét Nam tham gia AFTA dé phat trién thi trudng ra nudc
ngoai.

Doanh thu binh quén giai doan 2015 — 2017 ting bang khoang 120% so V&i
mirc doanh thu trudc sdp nhap caa hai doanh nghiép vao nam 2014.

Vay Doanh thu binh quan giai doan 2015 — 2017

DTT =3997,65 * 120% = 4.797,18 ty

Ap luc coh tanh fng Doanh thu Binh quin Sép nhip
aLan qua khir tang 20% NHS
San luong san pham Gid ban don vi Doanh thu
X =
tiéu thu
Tangquymé || Han ché duong Mat mila mia Tang st dung
qua sap nhap lau Ethanol

(Nguon: T&c gid di bao)
Hinh 3.8 Du bao doanh thu
b. Kich ban 2: Xu hwéng bi quan: BHS va NHS sau khi sap nhap c6 nhiéu
x40 tron vé tai chinh va nhan sy. Két hop véi viéc doanh nghiép gap kho khan khi
cau san pham giam, canh tranh gay gat tir thi truong noi dia va nudc ngoai khi hiep
dinh TPP c¢6 hiéu luc...
Doanh thu binh quéan giai doan 2015 — 2017 giam,con bang 80% so véi muc
doanh thu truéc sap nhap cua hai doanh nghiép vao nam 2014.
DTT =3997,65 * 80% = 3.198,12ty

3.5.2 Dw bdo Bdo cdo két qua kinh doanh
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Bang 3.17 Béo céo két qua kinh doanh dw béo

Pvt:ty dong
Kich bdn 1:
BHS 2014 NHS 2014 Gia tri
R Ty lé¢ % DT ]
Stt Chi tiéu » Ty l¢ y Ty l¢ ] dw bao
Giatri Giatri dw béo
%/ DT %/DT
1 | Doanh thuthuan |2.601,84 | 100 |1.395,81 | 100 4.797,18
2 | Giavon hang ban | 2.293,73 | 88,16 |1.119,32 | 80,19 85 4.075,05
3 | Loi nhuan gop 308,11 | 11,84 | 276,49 | 19,81 15 719,13
4 | Chi phi ban hang 80,71 3,1 25,51 1,83 2,5 119,85
5 | Chi phi quan ly
_ 98,11 3,77 58,79 4,21 3,5 167,8
doanh nghiép
6 | Chi phi tai chinh 85,94 3,30 66,96 4,79 4 197,77
7 | Loi nhuan trudc
, 104,3 4,00 211,50 | 15,16 5 233,71
thue
8 | Chi phi thué 22,26 0,85 24,28 0,10 51,42
TNDN
9 | Loi nhuan sau
, 82,04 3,15 176,17 | 12,62 182,29
thue
Kich bdn 2
BHS 2014 NHS 2014 Giatri
L Ty e % DT ]
Stt Chi tiéu _ Ty lé _ Ty lé ] du bao
Giatri Giatri dw bao
%/ DT %/DT
1 | Doanh thu thuan 2.601,84 100 1.395,81 | 100 3198,12
2 | Giavonhangban |2.293,73| 88,16 |1.119,32 | 80,19 85 2718,4
3 | Loi nhuan gop 308,11 | 11,84 | 276,49 | 19,81 15 479,72
4 | Chi phi ban hang 80,71 3,1 25,51 1,83 2,5 79,953
5 | Chi phi quan ly 98,11 3,77 58,79 4,21 3,5 111,93
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doanh nghiép
Chi phi tai chinh 85,94 3,30 66,96 4,79 4 127,92
Loi nhuan trudc
, 104,3 4,00 211,50 | 15,16 5 159,91

thué
Chi phi thué 22,26 0,85 24,28 0,10 35,18
TNDN
Loi nhuan sau
iy 82,04 3,15 176,17 | 12,62 124,73

uée

3.5.3 Bing cin doi ké todn dw bdo

(Nguén: TAc gid tw dur béo va tinh toan)

Can ctr doanh thu du béo cua doanh nghiép va ty 1€ %/ DT cua cac khoan

muc, 1ap nén bang can ddi ké toan du bao:

Bang 3.18 Bang cin d6i ké toan dw bao

Pvt: ty dong
Kich ban 1:
BHS 2014 NHS 2014
Ty lé % .
- Ty l¢ Gia tri o
Stt Chi tiéu ) ) Tylé | /DT dw ; Ghi chu
Giatri %I/ Giatri dw béo
%/DT bao
DT
1 | Taisanngan | 1.547,28 775,20 3063,45
han
2 | Tién va twong 81,03 3,11 94,297 6,76 6,5 311,82
duong tién
3 | Pau tu tai 212,92 213,5 426,42 | Tuong duong
chinh ngan han ky trudc
4 | Cac khoan 537,83 20,67 | 323,76 23,20 22 1.055,38
phai thu ngan
han
5 | Hang ton kho 638,75 | 24,55 | 53,92 3,87 23 1103,35

86




6 | Tai san ngan 76,75 89,73 166,48 | Twong duong
han khac ky trudc
7 | Taisan dai 796,06 1.195,13 1896,9
han
8 | Taisancd dinh | 668,87 700,86 1.369,73 | Tuong dwong
ky trudc
9 | Pau tu tai 71,84 436,11 507,95 | Twong duong
chinh dai han Ky trudc
10 | Tai san dai han 3,02 16,2 19,22 Tuong duong
khéc ky trudc
11 | TONG TAI 2.343,33 1.970,33 4.960,35
SAN
12 | Nguén vén
13 | No phai tra 1.492,3 927,85 2.635,3
14 | Nonganhan |1.43156 |5502 |752,66 |53,93 |50 2398,59
15 | Phdi tra nguoi | 224,72 | 8,64 8
ban
16 | Phai tra nguoi | 25,55 0,98 1
lao dong
17 | Vayvang 1.035,83 | 39,81 40
ngan han
18 | No dai han 60,73 175,98 236,71 | Tuong duong
ky trudc
19 | Vén chi sé 851,03 [32,71 |1.042,48 | 74,69 |40 2158,73
hiru
20 | Nhu ciu vén 260 | Chénh léch
bé sung TTS va (VCSH
+ NPT)
TONG 4.960,35
NGUON VON
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Kich ban 2:

BHS 2014 NHS 2014
Ty 1€ % iy
Stt Chi tiéu Tyle Tylé | /DT duw Glatr Ghi chu
Gia tri %I/ Gia tri ] dw béo
oT %/DT bao
1 | Taisanngian | 1.547,28 775,20 2239,94
han
2 | Tién va tuong 81,03 3,11 94,297 6,76 6,5 207,88
duong tién
3 | Pau tu tai 212,92 213,5 426,42 | Tuong duong
chinh ngan han Ky trudc
4 | Cac khoan 537,83 20,67 | 323,76 23,20 22 703,59
phai thu ngan
han
5 | Hang ton kho 638,75 24,55 53,92 3,87 23 735,57
6 | Tai san ngan 76,75 89,73 166,48 | Tuong duong
han khéac ky trudc
7 | Taisan dai 796,06 1.195,13 1896,9
han
8 | Taisanco dinh | 668,87 700,86 1.369,73 | Tuong duong
ky trudc
9 | Pu tu tai 71,84 436,11 507,95 | Twong duong
chinh dai han ky trudc
10 | Tai san dai han 3,02 16,2 19,22 Tuong duong
khac Ky trugc
11 | TONG TAI 2.343,33 1.970,33 4.136,84
SAN
12 | Nguén vén
13 | No phai tra 1.492,3 927,85 1835,77
14 | No ngan han 1.431,56 | 55,02 | 752,66 53,93 |50 1599,06
15 | Phdi trd nguoi | 224,72 8,64 8
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ban

16 | Phai trd nguoi | 25,55 0,98 1
lao dong
17 | Vayvang 1.035,83 | 39,81 40
ngan han
18 | No dai han 60,73 175,98 236,71 | Tuong duong
ky trudc
19 | Vén cha sé 851,03 32,71 |1.042,48 | 74,69 |40 1279,25
hiru
20 | Nhu cau vén 1021,82 | Chénh léch
bé sung TTS va (VCSH
+ NPT)
TONG 4.136,84
NGUON VON
(Nguon: Tdc gid tw dw bdo va tinh todn)
3.5.4. Ldp bdo cdo lwu chuyén tién té duw bdo
Bang 3.19 Bao co luu chuyén tién té du bao
Pvt: ty dong
Kich bdn 1
Stt Chi tiéu S6 tién Ghi chd
1 | Lwong tién ting trong Ky
2 | No phai tra tang 215 Chénh léch
chi tiéu du
3 | Von chu so hitu ting 265,22 bao va ky
trudc
4 | Tong luong tién ting trong ky 480,22
5 | Lwong tién giam trong ky
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6 | Phai thu ngan han ting 193,79 Chénh léch
chi tiéu du
7 | Hang ton kho tang 410,68 bao va ky
trudc
8 | Téng lwong tién giam trong Ky 604,47
9 | Luu chuyén tién thuan trong ky (124,25)
10 | Tién dau ky 175,33 Bang cudi ky
trudc
11 | Tién cudi ky 51,08
Kich ban 2
Stt Chi tiéu S tién Ghi chu
1 | Lwong tién ting trong Ky
2 | Phai thu ngan han giam 158 Chénh léch
chi tiéu du
béo va ky
trude
3 | Tong luong tién ting trong ky 158
4 | Lwong tién giam trong ky
5 | No phai tra giam 584,38
6 | Von cha so hitu giam 614,16
7 | Hang ton kho ting 42,9
8 | Tong lwong tién giam trong Ky 124144
9 | Luu chuyén tién thuan trong ky (1083,44)
10 | Tién dau ky 175,33 Bang cudi ky
trudc
11 | Tién cuoi ky (908,11)

Nhgn xét:
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Nhu vay véi kich ban 1 trong trudng hop lac quan vé tinh hinh tai chinh caa
BHS sau khi sap nhap, doanh thu cua cong ty tang Ién 120% lam cho céac khoan
muc twong g thudc tai san ngan han nhu: hang tén kho, khoan phai thu, vay ngan
han va vén chi s¢ hitu ting 1én. Quy mo tai san cua cong ty ting nhanh. Két qua
kinh doanh t6t hon do quan tri duoc chi phi nén téc d6 ting doanh thu 16n hon téc
d6 tang chi phi cua doanh nghiép. Dong tién ting 1én trong ky do nguon von ting
I6n hon dong tién chi ra cho cac khoan muc tai san ting, tir d6 1am dong tién thuan
dat gia tri dwong. Kha nang thanh toan cta doanh nghiép duoc dam bao. Do nguyén
nhan chinh 1am két qua kinh doanh hién tai caa doanh nghiép khong tét la viéc quan
tri chi phi da duoc khac phuc nén khi tinh toan céc chi tiéu kha ning sinh 15i va
hiéu suat hoat dong ciing thay hiéu qua kinh doanh da ting lén déng ké. Pé dat
duoc két qua nay doanh nghiép can co céac bién phap thich hop dé ting doanh thu va
quan tri tét cac khoan muc chi phi, ciing nhu duy tri mét chinh sach huy déng vén

cé hiéu qua.

Nguoc lai, trong truong hop tinh hinh kinh doanh cua cong ty xau di, dac
biét do su canh tranh gay gat tir cac doanh nghiép nudc ngoai va noi dia dé dan dén
tinh trang két qua kinh doanh khéng kha quan. Doanh thu cua doanh nghiép bi sut
giam. Cac khoan muc tai san c6 tiang Ién cling l1a do viéc sap nhap cha khéng phai
tir két qua kinh doanh mang lai. Nguon vén huy dong tir bo sung cao hon. Dong tién
tang 1én do giam dugc khoan phai thu it trong khi dong tién chi ra cho céc khoan
muc tai san ngan han 16n, nguén vén huy dong dugc khdng nhiéu 1am thiéu tién cho
doanh nghiép hoat dong. Két qua la dong tién thuan caa doanh nghiép bi am, kha
ning thanh toan cudi ky khong dam bao. Pay 1a vin dé vé cing nguy hiém ddi voi
doanh nghiép. Pé tranh duge diéu nay doanh nghiép can cd nhiing bién phép cu thé
nham tang doanh thu, tir d6 c6 co s& dam bao két qua kinh doanh tét nhat cho

doanh nghiép.
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CHUONG 4
MOT SO GIAI PHAP NHAM CAIl THIEN TINH HINH TAI CHINH CUA
CONG TY CO PHAN PUONG BIEN HOA
4.1. Pinh hwéng phat trién caa doanh nghiép

- Chinh sach chat lvgng: BHS san xuat kinh doanh cac san pham dwdng, sau
duong va cac san pham dich vu hd trg khac nham dem lai lgi ich téi da cho c¢b
déng, ngudi lao dong va nguoi trong mia. BHS ludn phan dau huéng dén thoa mén
nhu cau ngay cang cao cia khach hang, thudng xuyén cai tién hé théng quan 1y dap
ring cAc yéu cau cua tiéu chuan 1SO 9001: 2000, thiét Iap va theo dbi kiém soat muc
tiéu chat luong tai cac don vi toan cong ty.

- Muc tiéu hoat dong: giir viing vai trd thwong hiéu duong hang dau Viét
Nam, cung cap san pham tot cho sic khoe va nhu cau dinh dudng cia nguoi tiéu
ding. Tao tién dé dé tiép tuc phat trién sang cac nuéc trong khu vuc Péng Nam A.
La ddi tac tin cay, dong hanh cing nong dan dé phat trién cay mia gop phan xay
dung néng thén maéi, dam bao an sinh x& hoi.

- Chién lugc dau tu: cung cap cac san pham dich vu tt nhat cho khach hang,
t6i da hoa gia tri gia ting cho c6 déng, dam bao méi truong lam viéc tot, co hoi cho
moi nhan vién c6 thé phat huy hét kha nang lam viéc dé nang cao thu nhap va thing
tién trong cong viéc.

- Phuong cham dinh hudng chién lugc san xuat kinh doanh giai doan 2015 —
2020 la cang c6, hoan thién va phat trién, dam bao téc do ting truong binh quan toi
thiéu hang nam 13 15%.

Dic biét sau nam 2015 khi Hiép dinh AFTA s& mé cira cho san pham duong
tor cac nuéc ASEAN vao Viét Nam khong han ché vé sb luong thi viéc canh tranh
v6i san pham bén ngoai trong khi ning luc canh tranh con thap, ving nguyén liéu
manh mun, cong nghé chua cao,...thi viéc nhap sdp nhap NHS chinh la mét bién
phap d& ton kém, nhanh chong va dem lai nhiéu loi thé cho cong ty ca vé quy mé,
nang suat, thi phan va nang cao tiém lyc tai chinh. Cong ty da dé ra nhiing ké hoach

va chi tiéu tai chinh cu thé cho giai doan phét trién t6i.
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- On dinh va gia tang thi phan: trude khi sap nhap, NHS c6 mot lugng khach
hang va thi truong ti€u thu 6n dinh. Pia ban tiéu thy chu yéu cua NHS 1la cac tinh
mién Nam, tir Dong Nai, Binh Duong, TP. HCM véi d6i twong khach hang chinh 1a
cac doanh nghiép thuong mai. Trong d6, dang chii ¥ doanh sé ban hang cho ¢
déng 16n 1a CTCP DPau tu Thanh Thanh Céng kha 6n dinh qua cac nim va chiém
khoang 1/3 téng doanh thu Ngoai ra, NHS con cung cdp dudng RS cho mét sb
doanh nghiép san xuit duong khac nhu SBT hay BHS tinh luyén thanh duong RE.
Pay 1a co s& dé Cong ty duy tri doanh thu va tiép tuc da dang hoa khach hang.
Trong béi canh thi trudng dudng Viét Nam ludn o tinh trang cung vuot cau tir nhicu
nim nay, viéc san luong tiéu thu cua NHS ting trudng 6n dinh trung binh khoang
30%/nam cho thay thanh cong trong cong tac ban hang, ciing nhu sy mo rong dbi
tugng khach hang ctia Cong ty.Thi phan cia NHS ciing ting trudng kha tot, tir nim
2010 chi dat khoang hon 1% thi dén 2014 di gan 3% thi phan toan nganh. Trong
khi BHS chu yéu hoat dong thong qua hé thong ban 1¢, thwong hiéu trai dai tir mién
Bic va mién Trung, nhiig khach hang 1a doanh nghiép 16n con it nén doanh thu
qua cic nim khong 6n dinh. Tuy cach xa vé mic dia 1y nhung viéc bd sung cho
nhau vé thi phén, viéc sap nhap va h¢ théng lai, 6n dinh thi phén chinh 1a mot co sé&

t6t dé cong ty ting doanh thu trong tuwong lai.

- Gia tang néng lyc san xudt: V6i thé manh vé cong nghé san xuat va thuong
hiéu san phém ctia BHS, BHS di h6 tro NHS trong viéc hoan thién cong nghé, phat
trién dong san phim méi trén co sé nang cao chat lugng san pham hién nay cua
NHS dé dua san pham NHS dén v&i nhom khach hang co doi héi cao hon vé chat
lugng.

- On dinh va mé réng nhitng ving trong nguyén liéu, ndng cao mirc dé co
gidi héa va ndng sudt ndng nghiép: cic doanh nghiép mia duong dang gip rat nhiéu
kho khin vé ca dau vao l4n dau ra. Chi phi mia nguyén liéu dang chiém t&i 80 -
90% chi phi san xuat duong cua doanh nghiép. Mic du vay, thu nhap cia nguoi
trong mia tinh ra chi dat khoang 3,2 triéu ddng/ha/thang, rat thip so véi viée trong

cic loai cdy khac. Piéu nay khién nguoi dan khong thiét tha véi cAy mia, dan toi
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khan hiém mia nguyén liéu va canh tranh trong thu mua mia nguyén liéu di xay ra.
Trong khi d6, ty 1& co gidi hoa trong san xuat duong lai chi chiém 10-20%, cong
thém ning suat san xuét chi dat khoang 64 tin/ha, thap hon 8,8% so v&i ning suét
san xuat trung binh ctia thé gidi. Tt ca da khién cho gid thanh duong ban ra cia
Viét Nam ludn cao, tir 11-13 triéu dong/tan trong khi gia duong thé giéi chi khoang
7-10 triéu dong/tan. Piéu nay khién dudng trong nudc bi thua ngay trén san nha,
nhit 1a khi phai canh tranh v6i mot luong 16n dudng nhép lau gia ré tir Thai Lan.
BHS trudc khi sap nhap ciing vap phai kho khin 14 khong cha dong trong viée cung
cap nguyén liéu, ddn dén nhiéu han ché vé chi phi va tai chinh. Sau khi sap nhap,
v6i thé manh vé ving nguyén liéu, gia thanh san xuat cia NHS du sirc canh tranh
trén thi truong trong bdi canh hoi nhap ciia nganh duong hién tai va tuong lai. NHS
c6 kha nang da cung tng nguyén li€u duong thé nguyén li¢u vdoi gia thanh canh

tranh cho BHS, gitip cai thién gia thanh san xuat ciia BHS.

- Tan dung vu thé san xudt dién san c6: NHS rat co trién vong tur hoat dong
san xuat dién. Nam 2013, NHS da dua vao van hanh turbine 30 MW, ké hoach san
lugng dién ban cho EVN khoang 36.000 Mwh/nam. Ngay 24/3/2014, Chinh phu da
ban hanh quyét dinh hd tro phat trién cac du 4n dién sinh khéi, bao gém cac uu dai
vé von vay, mién giam thué va gia ban dién quy dinh (1.220 dong/kWh, cao hon
45% so v&1 mue gia quy dinh trude day). Vi mie gid nay, viée tang doanh thu va
lgi nhuén tir hoat dong san xuat dién chinh 1a mot co hoi cho BHS dinh hinh va phat
trieenr trong nganh canh tranh con chwa quéa gay gat nay. Cong ty dang dat ké hoach
dau tu hé thong phat dién sir dung ba mia lam nguyén liéu cung cap cho luéi dién

qudc gia v6i cong suat 50.000 Mwh, dau tu san xuat phan bon vi sinh...

- Co cdu va hoan thién bé mdy nhdan sw sau sdp nhdp, ndng cao hiéu qua
qudan tri céng ty: Cong tac nhan sy ludn duge lanh dao hai céng ty quan tdm, chién
lugc nhan sy da duge BHS va NHS thong nht trude khi tién hanh sap nhap. Dé dap
g muc tiéu phat trién, Cong ty da va dang tién hanh tai cau tric bo may nhén su,
nham dap tmg hiéu qua cao nhét cho cic muc tiéu di dit ra trong thoi gian dén. Dé
cong hudng gia tri, BHS & NHS can mot doi ngii 1anh dao “manh” va du tam. Hién
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nay, chung t6i dang cha trong dén kinh doanh va phu trach kinh doanh cua chung
t61 13 ngudi c6 tham nién tir Unilever,... T4t ca vi muc tiéu phat trién bén viing cua
BHS sau sap nhap, doi ngli lanh dao phai 1a sy cong hudng gitra kinh nghiém cua

nhitng nhan su 130 thanh trong nganh dudng va strc bat ctia tudi tré.

Ngoai ra do tinh chat mua vu nganh mia, thu hoach vao cudi nam, tiéu thu
chu yéu vao quy 2 va quy 3 nén viéc st dung nién do ké toan tring voi nim dwong
lich ¢6 thé gdy mot sd kho khin cho cong ty khi phan tich bao cdo tai chinh va tao
ra nhitng han ché 4o trong tai chinh. Cong ty dang c6 ké hoach d6i lai nién d¢ tai

chinh tring v&i miia vu ctia nganh dé tranh tinh trang nay.

4.2. Mt s6 giai phap cai thién tinh hinh tai chinh céng ty cé6 phan dwong Bién
Hoa
4.2.1 Nhom bign phap nham ting doanh thu

BHS c6 thi truong tiéu thu chu yéu nam ¢ mién Bic va mién Trung, sau khi
sap nhap NHS cong ty nén ddy manh mo rong va phat trién thi truong khu vire phia
Nam, dic biét 1a H6 Chi Minh va dong bang Nam B 1 noi c¢6 nhiéu khu céng
nghiép 16n, dan cu dong dbc, hira hen 14 thi truong tiéu thu tiém ning d6i véi san
phim mia duong, rugu, dién ciing nhu cac loai phan sinh hoc 1a ché pham tir mia.
Thong qua mot s bien phap nghién ctiu thi truong vai chién Tuoc 1au dai, c6 thé bo
chi phi nghién ctru hd tro cho nong dan, ...dé chiém linh thi truong mién Nam.

BHS hoat dong chu yéu trén linh vuc kinh doanh ban 1&, trong d6 sé luong
khéch hang 1a doanh nghiép Ién khéng nhiéu, diéu nay vira lam tang khoan chi phi
ban hang va quan Iy cua doanh nghiép, dong thoi chua dam bao dugce luong san
pham tiéu thu 6n dinh. Vi vdy cong ty nén ddy manh tim kiém nhiing khéach hang la
nhitng doanh nghiép, tap doan 16n, chang han nhu cong ty san xuat ruou bia, banh
keo, nudc ngot,...s& 1a noi tiéu thu dudng véi sé luong 16n. Phan khic khach hang
tai linh vuc ban si ndy c6 thé lam giam chi phi ban hang ciing nhu cung cip nhiéu

hop dong tiéu thyu véi s6 luong 16n va on dinh cho cong ty.
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Ngoai thi truong xuit khau truyén théng, cong ty nén day manh khau
marketing nghién ctru thi trudng dé tim dén nhitng thi truong xuat khau 16n theo
con duong chinh ngach. Hién nay Hiép hoi mia duwong Viét Nam mai chi dugc nha
nudc cho phép xuét khau duong sang thi truong Trung Qudc theo con duong tiéu
ngach nhung d3 bi dwdng Théi Lan canh tranh gay gat, tir 2015 khi bi cac dbi thu
nudc ngoai canh tranh trén chinh manh dat noi dia thi doanh nghiép mia noi dia can
c6 nhitng bién phép tich cuc hon. Ching han nhu tim dén nhitng thi truong xuat
khau tiém ning nhu An Do, Malaysia,..dé xuat khau theo hudng chinh ngach. Nha
nuéc va chinh pha cling nén ang ho doanh nghiép noi dia dua san pham duong Viét
Nam ra vai thi truong nudc ngoai, vira tang nang lyc canh tranh.

4.2.2. Nhém bién phap nham giam chi phi

Nguyén nhan chii yéu duong Viét Nam ndi chung va san pham duong Bién
Hoa néi riéng khong thé canh tranh véi duong Thai Lan chinh 1a do gia ca cao hon,
ma co s cua Viée dat gia cao hon chinh 1 do gia thanh san xuat cua cac doanh
nghiép ndi dia 16n hon nude ban. Vi vay, st dung nhitng bién phap nham tiét kiém
chi phi san xuét kinh doanh, nham téi thiéu hoa gia thanh san pham chinh 13 phuong
&n bén virng lau dai nhat cho BHS, dic biét trong diéu kién canh tranh gay gat vé
gia theo quy dinh c6 hiéu lyc khi Viét Nam gia nhap AFTA.

- Khdu dau tién trong san xudt chinh 1a cung #ng nguyén vdt liéu. Tinh trang
chung cua cac doanh nghiép san xuit mia duong Viét Nam 13 dé ndng dan tu trong
mia, nha may chi c6 mot phan dién tich nho dé cha dong canh tac, con lai nhap mia
ctia ndng dan. Tuy nhién giira doanh nghiép va néng dan chwa c6 nhitng ché do
rang budc nhat dinh vé quyén loi trach nhiém, nén noéng dan dé dang bo mia dé
trong nhitng loai cay néng nghiép mang lai loi nhuan cao nhu cao su, hat tiéu, ngd
gidng mai,...Khi d6 cac nha may 1am vao tinh trang thiéu hut nguyén vat liéu tram
trong, vira khong co dau vao san xuat san pham, vira day gia mia lén qua cao va doi
gia thanh san pham. Mit khac, khi mia duoc mua thi cac doanh nghiép lai ép gia
ndng dan, khién cho san luong dau vao thira mira, san pham san xuat vuot qua nhu
cau thi truong, hang tén kho ting cao, ca doanh nghiép va nong dan déu thiét hai.

Pé tranh tinh trang trén, doanh nghiép mia duong néu cé diéu kién can tu chi dong
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ngudn nguyén lidu bang cach maé rong khu canh tac trong mia, ting dau tu khoa hoc
cdng nghé dé ting muc do co gidi hda ving canh tac, hoic giita doanh nghiép va
ndng dan nén cé nhirng hop dong thu mua mia ding thoi han va véi mac gia hop 1y,
yéu cau cam két vé chit luong cdy mia nhung phai dam bao dau ra on dinh cho
ndng dan thi chic chan khdng cé tinh trang ndng dan bi ép gia hay nha may thiéu
nguyén liéu dé san xuat. Cong ty ciing c6 thé xem xét dén viéc trong mia trén quéc
gia lang giéng nhu Lao, Campuchia,..véi dia hinh thd nhudng phu hop véi cay mia
va gid nhan cong ré hon tai Viét Nam nhu hinh thac doanh nghiép mia duong
Hoang Anh Gia Lai dang xdy dung. Pay ciing 14 mot bién phap quan trong nham
giam thiéu chi phi nguyén vat liéu dau vao cho doanh nghiép mia dudng nhu BHS.

Ngoai viéc chu dong ngudn nguyén liéu dé giam gia thanh, cong ty nén két
hop viéc xay dung mitc tiéu hao tiéu chuan cho ting loai nguyén lidu san pham dé
nam rd nhu cau va xay dung ké hoach nguyeén liéu ph hop, tir ¢6 giam p luc canh
tranh nguyén liéu, vira giam thiéu chi phi van chuyén va bao quan, tiéu hao that
thoat nguyén liéu, tir &6 gop phan giam gia von san pham.

- Giam chi phi hoat dong gia cong dwong RS thanh dwong RE: BHS c6 nha
may san xuat duong tinh luyén va thuong thu mua hang ton kho 1a duong thd cua
cac doanh nghiép mia dudng noi dia trong mia thap diém vé gia cong san xuat
duong RE, hoat dong nay vira gop phan giai phong hang ton, 6n dinh nganh mia
duong, vira tao ra doanh thu cho don vi. Tuy nhién hoat dong gia cong nay tao ra lgi
nhuan kha thap, kéo hé s6 kha niang sinh 15i cua BHS thap nhat so véi cac dbi thi.
Vi vay, doanh nghiép nén tim cach thuong lwong ha gid mua hang ton kho cua
doanh nghiép khac dé giam chi phi dau vao cua hoat dong gia cdng, ngoai ra co thé
chu dong cat giam ngudn nguyén liéu thd cua chinh cong ty dé tap trung mua
nguyén liéu cong ty khac, tranh & dong qua nhiéu nguyén liéu trong mua thap diém
nay.

- Tang dau tw mdy méc thiét bi hién dai dé ning cao ning suat lao dong, chat
lugng san pham, giam luong nguyén vat liéu thira va ting tan dung nguyén vat liéu
thira vao san xuat cac ché pham di kém dé tang doanh thu cho doanh nghiép, BHS

la doanh nghiép dau tién va duy nhat tai Viét Nam c6 nha may san xuit duong tinh
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luyén quanh nim véi thuong hiéu bén viing, cong ty nén tiép tuc dau tu dé tan dung
thé manh nay so véi cac doanh nghiép canh tranh.

- Can c6 bién phap quan Iy chat ché chi phi ban hang va chi phi quan Iy
doanh nghiép, BHS duoc biét dén 13 mot doanh nghiép duong tap trung vao thi
trrong ban Ié nén chi phi ban hang cua doanh nghiép la kha Ion, cong ty nén tan
dung lgi thé nang luc san xuat cua minh dé tang cuong tim kiém cac khach hang 16n
la cac doanh nghiép, dic biét cac cong ty san xuit banh keo, nudc ngot,...ching han
nhu Vinamilk, Vinacafe, ...1a mot phan khic thi truong rat tiém nang va nén dao
sau phat trién. Tir d6 tao nguon ra on dinh cho san pham va tranh qué nhiéu chi phi
cho hé théng dai ly ban lé.

4.2.3 Quadn ly chat Khodn phdi thu

Viéc quan ly chat cac khoan phai thu gop phan giam chi phi co hoi cho viéc
st dung vén va giam thiéu nguy co ting no kho doi gay mat von cho doanh nghiép.
T ndm 2012 — 2014 khoan muc Phai thu cia BHS ting nhanh va chiém ty l¢ rat
cao trong tai san ngan han, khi xem xét chi tiét c6 thé thay trong Khoan phai thu
chiém ty trong cao nhat 1a Khoan tng truéc cho néng dan trong mia, Phai thu c6
dong va ty trong nho Phai thu khach hang.

C6 thé nhan thay do khoan muc Ung truéc cho ndng dan trong mia chiém ty
I¢ 16n trong Khoan phai thu cua doanh nghi¢p, muc dich cia viéc nay ciing 1a tao
diéu kién cho san xuét nguyén liéu 6n dinh. Sau khi sap nhap, véi viéc tan dung
duoc ngudn nguyén lieu cia NHS, cling véi viée ting dau tu khoa hoc cong nghé dé
cai thién nang suat ndng nghiép, can co su két hop mat thiét véi ndng dan va nang
cao thu nhap cho nguoi dan théng qua viéc trong mia, tir d6 cong ty nén xem xét
nhitng bién phap dé cat giam khoan tmg trudc ndy mot cach hop 1y dé giam chi phi
co hoi cho viéc sir dung vén.

Khoan muc Phai thu thuong mai ¢6 doéng thuong chiém ty trong cao thir hai
trong Khoan phai thu, day la nhitng khoan phai thu khong cé tai san dam bao,
khong huong 13i, cha yéu 13 do hoat dong mua béan chiu véi cac to chic 1a co dong
cta cong ty. Tuy ddy khong phai dbi twong khach hang xa la va nguy co mat vén

khong cao, nhung ty trong ngay cang tang cung vadi viéc khong duge dam bao sé€
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lam anh hudng dén chi phi sir dung vén cua cong ty. Cong ty can xem xét giam bat
khoan muc nay dé giam ty trong khoan phai thu, ching han théng qua chiét khau
thanh toan dé gilp c4c doanh nghiép tra tién sém, yéu cau co tai san dam bao, hoic
chiém dung lai mot phan vén dé bu dip vén luu dong thiéu hut, ...

Déi véi viéc gia ting Phai thu khach hang, tir ndm 2012 — 2014, do BHS 4p
dung chinh sach tin dung thuong mai néi long nham gia ting tiéu thu hang ton kho
lam cho khoan phai thu khach hang cua cong ty ting 1én dang ké, cling voi d6 1a sy
gia tang chi phi st dung vén, chi phi thu hdi no... cling nhu ap luc mét vén tir cac
khoan no kho doi. Trudc hét doanh nghiép can c6 bo phan phan tich khach hang dé
sang loc nhitng d6i twong khach hang nén va khéng nén ap dung chinh séch tin
dung néi long. Pdi v6i nhitng ban hang 1au nam, khach hang 16n, khach hang c6
lich sir thanh toan dung han...cé thé dp dung chinh sach tin dung thuwong mai mé
rong nham thu hat tiéu thu san pham. Di véi dai ly ban 1é quen thudc, khach hang
méi nhung tiém nang co thé thuc hién chiét khau dé khich 1& khach hang tra tién
dung han. Ddi véi nhitng khach hang cd lich sir thanh toan khdng tét, da ting bi
mét von, ... thi doanh nghiép nén c6 nhiing bién phap thich hop dé thu hoi no,
chang han nhu yéu cau tai san dam bao, cé4c loai thuong phiéu mang tinh rang budc,
yéu cau tin chap qua trung gian thanh toan, ...va giam sat chat ché viéc thu no cua
nhitng d6i twong khach hang nay dé dam bao thu du va dung han.

4.2.4 Huy dpng co cdu nguon von hep ly, gigm thiéu chi phi tai chinh

Nam 2012 — 2014, BHS duy tri ngudn vén theo hé sé no 16n, ngoai 60%.
Mic di nim 2013 cong ty di phat hanh thém c6 phiéu thuong cho cac ¢ dong hién
hanh nhung hé s6 no cua cong ty van & mic cao so véi nganh, hé s6 ng cao gay anh
huong Ion dén mae doc 1ap tai chinh cua cong ty, 1am giam uy tin véi nha dau tu
cling nhu ting chi phi tai chinh. Vi vay viéc xem xét giam hé sé ng nham dam bao
an toan tai chinh cho cong ty ciing nhu cat giam chi phi tai chinh khong can thiét 1a
van dé can giai quyét ngay. Theo dau hiéu trén thi treong ching khoén hién nay thi
co phiéu BHS dang dan lay duoc uy tin va c6 dau hiéu ting gia cao, cong ty c6 thé
tan dung loi thé nay dé ting mirc huy dong von cha s hitu théng qua phét hanh cb

phiéu. Pac biét nhitng dot phat hanh c¢o6 phiéu méi day cta cong ty thudng huéng
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t6i ngudi lao dong hoic ¢ dong hién hanh, sau khi sap nhap véi NHS thi lwong von
chu sé hitu cua cong ty di ting 1én dang ké, cdng ty c¢d thé xem xét hudng téi mot
dot phét hanh cb phiéu méi cho d6i twong 14 céc co dong méi hodc cac khach hang
lau ndm cua minh. Pay 13 bién phap huy dong vén chu sé hitu kha an toan cho cac
cd dong hién tai.

Ngoai ra néu cong ty khong mubn anh huong dén kha ning quan Iy kiém
soat ciia co dong hién hitu thi cé thé xem xét phuong 4n tiép tuc huy dong vén vay
nhung bang céch phét hanh trai phiéu hoic ting huy dong no dai han.

Nhu phén tich hién nay BHS tap trung huy dong ngudn vén vay no nhung
chu yéu bang ngin han, tai cing mét thoi diém c6 thé 14i suat huy dong ngan han sé
nho hon 14i sut dai han. Tuy nhién do BHS st dung nhiéu han muc va nhiéu khoan
vay & cac ngan hang khac nhau nén viéc 14i suat bi nang lén kha pho bién. Chang
han, khoan vay tir ngan hang Ngoai thwong chi nhanh Png Nai ¢6 3 han muc véi
cac muc 1ai suat tir 5,5%/ 9% va 13%. Do cong ty huy dong nhiéu no nén viéc bi &p
khoan vay lai suat cao da lam ting chi phi tai chinh ciia cong ty. Ngoai ra, khi xem
xét thoi diém kinh té hién tai, vdi du bao trong twong lai 13i suét s& ting kha cao, va
lam phat c6 nguy co ting 1én dén 6%,...thi viéc huy dong no dai han théng qua phat
hanh trai phiéu hoic vay ng dai han cd thé sé tiét kiém chi phi hon va lai khéng tao
ap lyc thanh todn véi cong ty nhu no ngan han. Viéc giam huy dong ngudn von
ngan han s& gop phan giam hoac gidn chi phi tai chinh cho doanh nghiép ma van
gilt nguyén dugc quyén kiém soat cho ¢ dong. Mat khac cong ty c6 thé mé rong
quan hé tin dung véi cac ngan hang dé tranh thi nhitng han muc vay c6 muc 1ai suat
uu dai hon.

4.2.5 Tang dau tw TSCP theo hwong san xudt doi mdi va hién dai

Tang vbn dé nghién ciru phat trién da dang cac san pham, tang dau tu tai san
may mac thiét bi va day chuyén cong nghé dé san xuat cac san pham mai la mot
y&u cau cap thiét nham ting ning luc canh tranh cho cong ty. Bac biét, hudéng toi
chién luoc san xuat cac san pham “khoe, sach, an toan” theo xu huéng hién nay cua
ngudi tiéu dung, cong ty ciing nén ting cudng dau tu cac may moc thiét bi hién dai
dé san xuat duoc nhirng san pham dén dau xu hudng nay.
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- Du bao trong twong lai khi gia diu ting cao thi nhu cau sir dung xing sinh
hoc 1am san pham thay thé s& ting manh, va ethanol chinh 1a nguyén liéu san xuat
xang sinh hoc. BHS nén dén dau xu thé nay dé ting cuong dau tu vao nhirng tai san
v6i muc dich san xuat Ethanol cung cap cho thi truong tuong lai.

Ngoai ra d6i vai thé manh sin c6 ciaa NHS trong viéc san xuét dién ciing nhu
viéc chinh phu dang néi long, tao diéu kién thuén loi cho doanh nghiép nganh dién
thi viéc ting cuong dau tu cac nha may san xuit dién véi ning suit cao duoc coi 1a
mot hudng di hop ly. Viéc san xuét dién tan dung ché pham cua mia 13 “mot cong
d6i viéc” khi vira tao ra san pham c6 gia ban cao va khdng bi canh tranh, khdng ché,
lai c6 mic bién loi nhuan cao, vira tan dung dwoc ngudn nguyén liéu 1a cac ché

pham san c6 cia mia duong, lam giam chi phi gia von mot cach dang ké.
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Két luan

Phan tich tai chinh 1a mot hoat dong co ban, can cht y thudng xuyén cua tat
ca cac doanh nghiép ciing nhu cac déi tuong lién quan nhu ngan hang, chii ng, nha
dau tu, khach hang, co quan quan 1y va ddi tha canh tranh. Trén co s& 1y luan ciing
nhu trinh bay thyc trang tai chinh cua cdng ty ¢ phan duong Bién Hoa c6 thé thay
duoc tam quan trong cua cong tac thuc hién phan tich va du bao tai chinh trong mdi
doanh nghiép hién nay.

Luan vin voi dé tai « Phan tich va du bao tai chinh cong ty c6 phan duong
Bién Hoa » da dé cap dén mot sb ndi dung :

Thir nhat 13 hé théng hoa co so Iy luan vé phan tich tai chinh doanh nghiép.
Pua ra hé thong céc chi tiéu va noi dung phan tich mot cach cd hé thong va mot sb
phuong phap phan tich sir dung phé bién. Bong thoi trinh bay dugc co sé khoa hoc
cta viéc thuc hién dy béo tai chinh theo phuong phéap ty 1¢ phan trim trén doanh
thu.

Thir hai 13 trén co sé 1y luan di trinh bay, bai luan van di tién hanh tinh toan,
phan tich va danh gia duoc tinh hinh tai chinh trong giai doan 5 nim gan nhét cia
cong ty co phan duong Bién Hoa. Qua d6 rut ra dugc nhitng thanh tuu, han ché
trong tai chinh cua cong ty. Pong thoi thong qua phan tich danh gia tinh hinh kinh
té trong twong lai cua Viét Nam va nganh mia duong noi dia ciing nhu chién luoc
phat trién cua cdng ty trong thoi gian t6i, tac gia da tién hanh dy bao tinh hinh tai
chinh cta cong ty trong 3 nam tir 2015 — 2017. Pay la mdt ndi dung quan trong va
y nghia ctia bai luan van.

Thi ba 1a dya trén nén tang nhimg wu diém va ton tai trong tinh hinh tai chinh
cua cdng ty, tac gia co dé cap mot sé bién phap nham cai thién tinh hinh tai chinh
ctia don vi. Tuy s6 lwong giai phap dua ra khong nhiéu nhung tac gia cho rang d6 1a
nhitng bién phap gan lién va thiét thuc vai tinh hinh tai chinh hién tai cua don vi.
Téc gia hy vong bai luan vin s& 1a mot co s dang tin cay cung cap théng tin cho
cac ddi twong lién quan dén doanh nghiép BHS noi riéng va nganh mia duong Viét

Nam trong thoi ky hoi nhap kinh té véi céc thach thirc dang ngay mot gay gat.
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Qua d6 c6 thé thay, cong ty c6 phan dudong Bién Hoa duoc danh gia 1a mot
trong ba doanh nghiép 16n nhit nganh mia dwong Viét Nam véi thuong hiéu lau
nim, uy tin cao, luong khach hang kha 16n nhung tinh hinh tai chinh tuy 16n vé quy
md, cao vé doanh thu nhung kha ning sinh 1oi thap, quan tri chi phi chua hiéu qua,
chua chu d@ong nguyén liéu. BHS noéi riéng va nganh mia duong Viét Nam noi
chung dang dtng truéc nhiéu thach thac 16n, tir cac ddi tha 16n manh nhu duong
Thai Lan, duong tir cac nudc nhap khau trén chinh thi trudong Viét Nam, &p luc
canh tranh tir gia ca, tir viéc chu dong ngudn nguyén liéu, giam chi phi ng vay dé
tang cudng mirc doc lap tai chinh,...doi hoi doanh nghiép phai khong nging dau tu
co so vat chat 16n manh, di tat don dau nhitng xu huéng tiéu dung trong tuong lai,
xay dyung bd may quan ly chi phi phi hop,.. dé khdng nhitng gitr viing vi thé trén thi
trrong noi dia ma con tim dugc duong ra dua duwong Viét Nam vuon tdi nhitng
khach hang kho tinh nhat trén thé gisi. Va mot trong nhitng kim chi nam cho doanh
nghiép nhu BHS chinh 13 khong ngiing nang cao chat luong san pham cua duong
Viét.

Tuy da cb gang nhiéu trong qué trinh tim tai liéu cling nhu nghién ciu hoan
thién nhung do han ché vé thoi gian ciing nhu phuong phap nghién ciru va kién thiee
chuyén mon nén bai luan vian khong tranh khoi nhung thiéu s6t nhat dinh, tac gia
mong mudn nhan duoc y kién dong goép cua cac nha khoa hoc, cac thay cd gido va
doc gia quan tam dé bai viét duoc hoan thién hon.

Em xin chan thanh cam on.

Ha Ngi, ngay 5 thang 8 nam 2015
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