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Néu ngwoi My doc cuon sach nay, tai sao
ngwoi Viét Nam lai khong?

Hay twdng twong thé nay. Ban dang c6 10 triéu dong, va ban quyét
dinh kinh doanh. Trong 3 thang dau, ban dat dwoc doanh thu lan
lwot 1a 20 triéu, 30 triéu va 45 triéu dong. That la mot sw tang
trwdng doanh thu 4n twong phai khong? Chi phi trwce ti€p gidp tao
ra doanh thu ctia ban chiém 60% doanh thu con chi phi hoat dong
chung hang thang la 10 triéu dong/thang. Ttr day, ban rat ra dwoc
rang ban 10 2 triéu trong thang dau tién, l1ai 2 triéu trong thang
th hai, va 1ai 8 triéu trong thang thir ba. Vay la ban nghi minh
dang c6 mét su tang tredng loi nhuin tot. Thé nhwng liéu ban c¢é

nén vui murng khong?

Puwong nhién 1a khéng, hay néi dung hon, la chwa nén vui mirng
qua sém. Cac con s6é du sao ciing chi 1a cdc con s0 va néu ban
khong hiéu dwoc y nghia dang sau né, thi chiing déu vo gia tri, néu
khéng muén néi 1a cwc ky nguy hiém vi ching c6 thé tao ra o
twdng cho ban. B4 chinh 1a Iy do ban cin phai doc cudn sach nay.
Ping nhu tén goi cla nd, Tri tué tai chinh 1a mét cudn sach veé tai
chinh nhwng khéng vi thé ma né mat di sw tha vi. Mot cach téng
quat, cudn sach sé day cho ban cach doc cac ban bao céo tai chinh,
chi ra nhitng diém quan trong va ly do ching quan trong. Sau khi
doc xong cudn sach nay, ban sé& biét dwoc rang, that ra, trong nim
dAu tién, doanh thu 20 triéu hoan toan chi ndm trong khoan phai

thu khach hang va phai 60 ngay nira tién mdi vé. Trong lic do6, ban
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phai tra 12 triéu déng chi phi truc ti€p tao ra 20 triéu doanh thu
cho nha cung cip trong vong 30 ngay téi. Vay la trong thang dau
tién, ban khong thu vé dwoc dong nao, phai tra 10 triéu chi phi
chung, tirc 13 16 10 triéu, gdp 5 lan con sd trong s6 sach. Sang
thang thi hai, ban ti€p tuc thu vé 0 déng, phai tra 10 triéu chi phi
chung, phdi tra 12 triéu chi phi truwc tiép tir thang dau tién, tirc la
16 22 triéu, trdi ngwoc hoan toan véi con s6 trong sd sach. Dén
thang th& ba, ban thu vé 20 triéu tir thang dau tién, phai trd 10
triéu chi phi chung va 18 triéu chi phi trwc ti€p tir thang thit hai,
tirc 12 16 8 triéu, mot két qua khong 14y gi 1am vui mirng. Gid ban

da hiéu s nguy hiém khi khong hiéu ré cac con sé roi chir?

Tri tué tai chinh 1 mét cuén sach cwc ky co ban, mot cudn sach vé
tai chinh danh cho tit cd moi ngwdi. Xin nhin manh rang, né danh
cho tat cd moi nguwoi, tr ngwoi lam trong nganh tai chinh dén
nguwdi ngoai nganh, tir nhan vién cip thap dén quan ly cap cao, bat
c ai quan tAm dén tinh hinh tai chinh cta céng ty minh hay bat ky
don vi kinh doanh nao khac déu cin va di kha nang doc cudn sach
nay. N6 co ban dén mirc khi xuit ban cuén sach nay tai My, cac tac
gia da lién tuc nhin dwoc phan hoi cha ngudi doc rang du rat
thich nhwng ho cin nhitng cudén sach viét & trinh d6 cao hon. Tuy
nhién, néu ai nghi rang minh khong can dén cudn sach nay thi hay
danh vai phut d€ 1am bai kiém tra trac nghiém trong sach. D6 ciing
la cach cac tac gia tra loi cho phan hoi trén cua doc gid dé roi sau
doé, cac doc gia déu biét ho can cuon sach nay vi ré rang ho khong
biét nhiéu nhw ho nghi. Cudi cling, hay nhé rang, néu nhirng nguwoi

M§ dwoc hwdng nén gido duc vé tai chinh va Kkinh t€ tot nhat thé
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gi¢i con cin doc nd thi thit vo ly khi nhitrng ngwdi Viét Nam nhw

chung ta lai khéng quan tam va tim doc.
Alpha Books trin trong gi¢i thiéu cudn sach nay téi doc gia!

Ha Noi, thang 4 nam 2014.
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Lol néi dau

THE NAO LA TRI TUE TAI CHINH?

Trong nhiéu nam qua, ching t6i da lam viéc v&i hang ngan nhan
vién, nha quan ly va lanh dao & cadc doanh nghiép cua My, giang
giai cho ho vé khia canh tai chinh trong hoat dong kinh doanh.
Triét ly ctia chiing t6i 1a moi thanh vién cia doanh nghiép sé lam
viéc tot hon, mot khi ho hiéu thanh cong tai chinh dwoc do lwong
nhw thé nao, va ho c6é dnh hwdng ra sao dén hiéu qua hoat déng
cua doanh nghiép. Tri tué tai chinh (Financial intelligence) la
thuat ngir ma chdng t6i dung dé néi vé kha nang “thong hiéu” do.
Nhw chiing ta déu biét, tri tué tai chinh cang cao sé gitp moi nguwoi
cang cam thdy gan két va tan tAm. Moi ngwdi hidu ré hon thir ma
minh 1a mot thanh phan hop nén, thir ma td chirc dang c6 ging dat
dén, va cach thirc ma minh tac dong dén két qua. Long tin tang lén,
mirc d0 ludn chuyén nhan sy gidm xudng, va két qua tai chinh cai

thién.

Chung tbi di dén triét ly nay bang nhiéu con dwong khac nhau.
Karen ti€ép can bang con duwong hoc thuit. Luan an tién s§ cua cd
tap trung vao ciu hoi liéu viéc chia sé théng tin va hiéu biét tai
chinh tr phia nhan vién va cac nha quan ly cé tac dong tich cuc
dén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép khong? (Cau tra loi la
c6). Sau d6, Karen tré thanh chuyén gia dao tao tai chinh, va thanh

lap Vién Business Literacy, v&i muc dich giup d& moi ngwoi tim
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hiéu veé tai chinh. Joe c6 bang thac sy quan tri kinh doanh chuyén
nganh tai chinh, nhwng phan 1én kinh nghiém dao tao tai chinh
cho cac t6 chirc cla anh lai 13 tir thwe hanh. Sau mot thoi gian [am
viéc cho tap doan Ford Motor va mot vai cong ty nho, anh gia nhap
cong ty khdi nghiép Setpoint Systems and Setpoint Inc., chuyén
san xuit hé théng tau lwon siéu téc va thiét bi tw dong hoa nha
may. V&i tw cach 1a gidm d6c tai chinh (CFO) cua Setpoint, anh
nhin ra ngay tdm quan trong cua viéc dao tao dé cic ky suw va
nhan vién khac hi€u vé co ché vin hanh cia doanh nghiép. Nim
2003, Joe tham gia cung Karen trong vai tro dong s& hitu Vién
Business Literacy, va ké tir d6, anh da lam viéc cung hang chuc

cong ty trong vai tro chuyén gia dao tao tai chinh.

Chidng t6i mudn noéi dén diéu gi qua twr tri tué tai chinh? N6 khong
phai mot dang nang lwc bAm sinh ma ban hodc c¢6 hodc khong. Ci
cho 1a mot s6 ngwoi gioi vé cac con s6 hon nhirng ngwoi khac, va
mot s6 nhan vat huyén thoai dwong nhw cé nang lwc trwc giac tai
chinh vwot xa khoi hi€u biét cia ching ta. Nhwng dé khéng phai
diéu chung t6i dang néi dén & day. P6i véi hau hét cac nha kinh
doanh - ké ca chinh ching t6i, tri tué tai chinh khong la gi khac
hon mot tip hop nhirng k§ ning ma ta phai hoc va cé thé hoc.
Nhitrng ngudi lam viéc trong linh vuc tai chinh ren luyén cac ky
nang nay tir sém, va trong sud6t thoi gian con lai cia sw nghiép, ho
c6 thé& noéi chuyén véi nguwdi khac bang thr ngébn ngit chuyén
nganh. Hau hét (chi khong phai tat ca) cac nha diéu hanh cap cao
hodc c6 xuat phat diém tir tai chinh, hodc da tich liiy cac ki nang

nay trén hanh trinh thang tié€n, chi bé&i that khé diéu hanh mot
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doanh nghiép néu khéng hiéu noi dan tai chinh néi gi. Nhitrng nha
quan ly khong lam tai chinh thwdng xuyén gap van rui. Ho khong

bao gio tich liiy cac k§ nang nay, va vi thé, ho bi gat ra ria.

Vé co ban, tri tué tai chinh cé thé duc rat thanh 4 nhém ky ning
riéng biét, va khi hoan thanh xong cuén sach nay, ban can thanh

thao ca b6n. bo 1a:

e Thong hi€u kié€n thirc co ban. Nhitrng nha quan ly thong
minh vé tai chinh hi€u ré cac yéu td co ban trong phép do
lworng tai chinh. Ho cé thé doc bao cdo két qua kinh
doanh, bang can doi thu chi, va bdo cao dong tién. Ho biét
loi nhuén khéc tién mat chd nao. Ho hiéu tai sao bang can
ddi thu chi lai... cAn doi. Nhirng con sé khéng lam ho s¢

hai hay hoang mang,.

e Thong hiéu tht thuit. Tai chinh va ké toan vira la mot
mon nghé thuat, vira la mot mon khoa hoc. Hai nganh nay
phai c6 dinh lwvong nhirng thi khéng phai Iic nao ciing ¢6
thé dinh lwong, va do d6, ching phai dwa vao cac quy tac,
woc tinh va gia dinh. Cac nha quan ly c6 tri tué tai chinh
c6 thé xac dinh dau l1a noi khia canh nghé thuét tai chinh
dwoc 4p dung vao cac con s0, va hiéu ré nhirng cach ap
dung khac nhau c6 thé dan dén nhirng két luan khac nhau
nhu thé nao. Vi 1é d6, ho san sang dit cAu hadi va chat van

cac con so Kkhi thich hop.

e Thong hi€u phép phan tich. M6t khi da c6 hi€u biét nén

tang va dung dan vé nghé thuat tai chinh, ban c6 thé st
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dung thong tin d€ phan tich cac con sé & ting sau hon.
Cac nha quan ly c¢6 tri tué tai chinh khong lui bwéc trwéc
cac con so ty 1€, phép phan tich ty suit hoan von dau tw
(ROI - return of investmet), va cac van dé twong tw. Ho st
dung nhitrng phéan tich ndy dé c6 thém thong tin cho quyét
dinh ctia minh, va nh¢ thé ma cé quyét dinh sang suot

hon.

Thong hi€u birc tranh toan canh. Cudi cung, mac du la
nhitrng nguwoi giang day tai chinh, va mac du cho rang tat
ca moi ngwoi can thong hiéu phwong dién con sé trong
hoat dong kinh doanh, song chung tdi cling tin chac rang
con s6 khong thé va khéng néi 1én toan bd cau chuyén.
Két qua tai chinh ciia mot doanh nghiép phai luén dworc
hiéu trong boi canh - tirc 13, trong Khudn khé ctia mot birc
tranh toan canh. Cac yéu t6 nhw nén kinh té, moi trueong
canh tranh, cac quy dinh chinh sach, nhu ciu va ky vong
dang thay doi cia khach hang, va cong nghé mai, tat ca
déu tadc dong dén cach thirc dién gidi cac con s6 va nhirng

quyét dinh cin dwoc dua ra.

Nhuwng tri tué tai chinh khong dirng lai & viéc hoc qua sach vé.

Ciing nhw hau hét cdc nganh hoc va nhém ky ning, dé chic chan 1a

thir Khong chi cin hoc suéng, ma con phai thwec hanh va &ng dung.

Vé mait thuc hanh, ching t6i hi vong va mong doi cu6n sach sé

chuin bi dé ban c6 thé lam dwgc nhirng viéc sau:
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e Noi dwgc ngon ngit. Tai chinh la ngén ngtr kinh doanh. Du
ban thich hay khong thi diém chung duy nhit gitra moi to
chirc van 13 cic con s va cach ma chung dwoc ké khai,
phan tich va bdo cdo. Ban can st dung thi ngén ngit nay
dé dwoc nhin nhin nghiém tdc va giao tiép hiéu qua. Ciing
nhw v&i bat ky ngén nglr méi nao, ban khéng thé mong
doi c6 thé néi lwu loat ngay 1ap tic. Pirng lo - ¢t nhady

vao va th strc. Ban sé dan tu tin hon khi dan than vao.

e Dit ciu héi. Chiing tdi mudn ban nhin cic bao cdo va phan
tich tai chinh bang con mat chit van. Diéu nay khéng c6
nghia la ching t6i cho rang nhitng con s6 ban xem nhat
dinh khong 6n. Chung t6i chi don thuan tin rang, viéc hiéu
cac cau hoi ci gi, tai sao va nhw thé nao vé nhirng con so
ma ban st dung dé ra quyét dinh 1a v6 cuing quan trong.
B&i moi cong ty moi khéc, nén doi khi, cach duy nhat dé

hiéu dworc tat ca nhitng thong sé dé 1a dat cau hoi.

e St dung thong tin. Sau khi doc xong cu6n sach nay, ban sé
bi€t thém rat nhiéu thir. Vay hay st dung ching! Dung
chiing d€ cai thién dong tién. Dung ching dé phan tich dw
an lon ti€p theo. Dung ching dé danh gia két qua ctua
cong ty. Cong viéc cua ban sé cang tha vi hon, va tac dong
cua ban lén hoat dong ctia cong ty sé cang manh mé hon.
Tt vi tri ¢6 loi thé cia minh, ching toi rat thich gap go&
nhirng nhan vién, nha quan ly, va l1anh dao c6 thé nhin

thay moi lién hé giita két qua tai chinh va cong viéc. Ho
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dwong nhw dot nhién biét ca viéc minh dang lam, 1an ly

do tai sao minh lai lam nhirng viéc do.

Vi 1& d6, ching tbi hi vong, cuén sach nay sé ho tro cac ban phat
trién tri tué tai chinh cia minh. Chdng tdi hi vong n6 sé giup cac
ban thanh céng hon ca trong cudc song ca nhan cling nhw trong
cong viéc. Chung tdi hi vong néd cling sé giup cong ty ban gat hai
dwoc nhiéu thanh twu hon. Song trén hét, chidng toi cho 13, sau khi
doc xong cudn sach nay, ban sé c¢6 thém chut dong lwc, thém chut
hirng thd, va thém chat hao hirng véi viéc tim hi€u mot khia canh

hoan toan mé&i cia cong viéc kinh doanh.

14 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

Phan I

NGHE THUAT TAI CHINH

(VA TAI SAO NGHE THUAT TAI CHINH LAI QUAN TRONG)

1. Khéng phai liic nao ciing c6 thé tin twdong cac con so

Néu theo ddi bdo chi thwdng xuyén, han sudt nhirng ndm qua ban
da biét kha kha vé nhirng phwong thirc tuyét vori ma cac doanh
nghiép dung dé “xao nau” so sach ké toan. Ho ghi nhin doanh thu
ao0. Ho an di chi phi. Vai thu thuit trong s6 d6 don gian dén khoi
hai nhw cach diy vai nam, c6 céng ty phan mém no di diy doanh
thu 1én bang cach chuyén cho khach hang nhitng thung cac-tong
rong ngay truwdc khi két quy. (Khach hang da gwi tra lai nhirng
thung rong dd, nhwng tat nhién lic dé da sang quy khac). Nhitng
tha thuat khac thi lai phirc tap dén dd gin nhw khong thé hiéu noi.
(Phai mat hang nam troi, cic ké toan va cong t6 vién méi co thé
lan ra hét toan b cac giao dich gid mao cda Enron). Chirng nao
nhirng ké ddi tra va hang trOm cwdp van con ton tai, thi chic chan

van con nhirng ké tim cach tham 6, Itra loc.

Nhuwng c6 thé ban ciling nhin ra mot diéu khac vé thé gidi tai chinh
bi 4n, chang han, nhiéu doanh nghiép c6 nhirng cach danh béng sé
sach hoan toan hop phap. Tuy vay, nhirng cong cu hop phap nay

khong manh bang nhitng manh khée gian 1an thang tay: ching
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khéng thé lam cho mdt cong ty pha san trong nhw mét cong ty an
nén lam ra, chi it 1a khong thé lam dwoc diéu d6 trong mot thoi
gian dai. Nhwng nhirng gi ching c6 thé lam dwoc that ddng kinh
ngac. Vi du, mot tht thudt nhoé cé tén goi phi tinh mét Ian (one-
time charge) cho phép cong ty gom toan bd tin xau va nhét tat ca
vao két qua tai chinh cia mot quy, nho thé cac quy tiép theo trong
kha quan hon. Cach khac la xé€p cac khodn muc chi tiéu tir hang
muc nay sang hang muc khac, cich nay c6 thé td6 di€ém cho birc
tranh loi nhuin hang quy ctia doanh nghiép va day gia c6 phiéu
1én cao. Trong khi ching t6i dang thwc hién cudn sach nay, to Wall
Street Journal da cho dang mét bai trén trang nhat, néi vé viéc cac
doanh nghiép da vo béo két qua kinh doanh sau thué ra sao qua
bién phap cat gidm tro cp hwu tri - du c6 thé ho khong hé giam

mot xu nao trong cac khoan tro cap do.

Tat cd nhirng ai khong phai 1a chuyén gia tai chinh rat cé thé sé
dén nhan nhirng thi doan nay v&i sw hoang mang nhit dinh. Moi
hoat dong khac trong cong viéc kinh doanh - nhw marketing,
nghién cu va phat trién, quan ly nhan sw, Xy dwng chién lworc,
v.v... - déu mang tinh chu quan thiy ro, ching la nhirng vin dé
phu thudc vao kinh nghiém, cac phan doan va dir liéu. Vay con tai
chinh? Va ca k€& toan nita? Chic chan cac con s6 ma nhitrng bd
phan nay tao ra déu khach quan, tring den ro rang, mién ban cai.
Chac chan, doanh nghiép da ban nhitng gi da ban, da tiéu nhirng gi
da tiéu, da thu nhirng gi da thu. Ngay ca khi gian 1an dién ra, trir
phi doanh nghiép thuc sw gti di nhirng thung cac-téng réng, con

khong 1am sao cac nha diéu hanh c6 thé dé dang bién héa cho moi
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th& trong qua khac véi thwe t€ dwoc? Va néu khong gian 1an, lam

thé ndo ho c6 thé nguy tao két qua kinh doanh dé dang dén vay?
NGHE THUAT TAI CHINH

Thuwc té 1a, ké toan va tai chinh, cling nhw moi kién thirc kinh
doanh kia cling mang tinh nghé thuat khong kém gi tinh khoa hoc.
Ban c6 thé goi d6 1a bi quyét tuyét mat ctia giam déc tai chinh hoac
ké& todn truedng, ngoai trir viéc né chang phai 1a bi quyét, ma la mot
chan ly dwoc thtra nhan réng rai, ai lam trong nganh tai chinh
cling déu biét. Vin dé la nhitrng ké con lai trong ching ta lai
thuwong quén mat diéu do. Chung ta twdng rang, khi mot con s6
xult hién trén bdo cio tai chinh hoac trong cic bdo cdo ma bo
phan tai chinh gtti 1én ban quan 1y, con s6 d6 chac chan phai phan

anh duang thuwec té.

Hién nhién, thuc té 1a diéu nay khéng phai Idc nao cling ding, baéi
ngay ca nhirng nguwoi dang kiém soat cac con sé ciling khong thé
biét hét moi diéu. Ho khong thé biét chinh x4c moi ngdy cac thanh
vién trong doanh nghiép lam gi, thé nén ho khong biét chinh xac
phai phan b6 chi phi ra sao. Ho khong thé biét chinh xac mot thiét
bi sé hoat dong trong bao lau, thé nén ho khéng biét phai ghi nhin
mirc Khau hao la bao nhiéu cho mo6t nam cu thé tir chi phi ban dau
da bé ra dé mua thiét bi d6. Nghé thuit - tai chinh ké toan la nghé
thuit st dung nhitrng dir liéu han ché dé dén gin nhat c6 thé véi
mot mo ta chinh xdc vé tinh trang hoat dong cia doanh nghiép.
Tai chinh - ké toan khong phai la thwc té, ma 1a phan anh thuec té,

va tinh chinh xac cua sw phan anh dé phu thudc vao nang lwc caa

17 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

ké toan vién va chuyén gia tai chinh trong viéc dwa ra nhirng gia

dinh va wéc tinh hop ly.

Pay la mot cong viéc dau dau. Co6 ldc ho phdi dinh lwong nhirng
thir khéng dé dinh lwong. C6 lic ho lai phai dwa ra nhirng phan
doan kho phan dinh vé cach phan loai mét khodn muc nhat dinh.
Nhitng sw vu phtrc tap ké trén khong phai 1a hé qua tit yéu cia
viéc ho “xao ndu” sé sach, hay b&i ho thiéu kha nang. Phirc tap nay
sinh vi nhitng ngwdi lam ké todn va tai chinh phai dwa ra nhirng
phong doan theo kinh nghiém vé cic so liéu cda hoat dong kinh
doanh.

Théng thwong, két qua ctia nhitng gid dinh va wéc tinh nay 1a mot
dinh kién s6 liéu. Xin cic ban dirng hi€u lAm rang ching to6i sir
dung tir “dinh kién [bias - thién vi]” dé cong kich sw liém chinh
cta bat ky ai. (Trong s6 nhitng ngw¢i ban than thiét cia ching toi,
c6 nhiéu nguoi cling 1a ké todn va mot trong hai ching toi, Joe,
thwe chit con cé chirc danh CFO trén danh thiép). O gidc do lién
quan dén két qua tai chinh, “dinh kién” chi cé nghia la cic con so
c6 thé nghiéng theo hwéng nay hodc hwdng kia. N6 chi c¢6 nghia la
cac chuyén gia ké toan va tai chinh da st dung nhirng tip gid dinh
va wéce tinh nhit dinh, thay vi nhirng tip gia dinh va wéc tinh khac,
khi tong hop bao cdo. Gitp cac ban hiéu ré “dinh kién” nay, hiéu
chinh lai né khi can thiét, va thidm chi Ia sit dung né phuc vu cho
loi ich ctia ban (va doanh nghiép) 1a muc tiéu ctia cuén sach nay.
bé hiéu dwoc nd, ban phai biét nén dat ciu hoi gi vé cac gia dinh
va woc tinh. Khi trang bi cho ban than nhitng thong tin nhw vay,

ban c6 thé dwa ra nhirng quyét dinh cin trong va phu hop.
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Khung dinh nghia

Chuing t6i muén kién thirc tai chinh tré nén dé dang hét sirc c6
thé. Hau hét cac cudn sach vé tai chinh thwong budc chiing ta phai
tré di tré lai gitta trang dang doc va phan thuit ngir dé tim hiéu
dinh nghia ctia tir ma ching ta chwa biét. Nhwng dén khi ching ta
tim ra dinh nghia va tr¢ lai véi trang dang doc, ching ta cling dut
ludén mach tw duy. Vi thé, & diy ching t6i sé cung cap cho ban dinh

nghia ngay khi ban cén, ngay khi ching xuat hién lan dau.
PHAN POAN CHU QUAN

Vi du, chiing ta hdy cuing xem xét mot bién sé thwong xuyén dworc
wdc tinh - bién s6 ma ban khong hé nghi la can wéc tinh. Doanh
thu (revenue hay sale) chi gia tri ma doanh nghiép ban dwoc cho
khach hang trong mot giai doan nhat dinh. Ban han sé cho rang,
xac dinh né 1a viéc dé dang. Nhung ciu hoi dit ra 1a: Nén ghi nhan
(hay “cong nhan” - néi theo kiéu ctia ké toan vién) doanh thu vao

lic nao? Sau day la mot s6 kha nang:
e Khi hop dong dwoc ky két;
e Khi sdn pham hoac dich vu dwoc ban giao;
e Khihoda don duoc gtri di;
e Khi hoda don dwoc thanh toan.

Néu ban cho rang dé 1a “khi san phdm hodc dich vu dwoc ban
giao,” thi ban da Iam; nhw chung ta sé thiy trong chwong 6, c6 mot

quy tac nén tdng sé quyét dinh khi nao thi mot khoan doanh thu
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mé&i dwgc thé hién trong bao cdo két qua kinh doanh. Tuy nhién,
quy tac dé khong hé don gian. Viéc thwc hién né doi hoi phai dua
ra nhiéu gia dinh, va trén thwc t€ toan bd ciu héi “khi nao thi
doanh thu la doanh thu?” 1a chu dé giy s6t & nhiéu vu gian lan

su6t tir cudi thip nién 1990 tré lai day.
Bao cao két qua kinh doanh

Bdo cao két qua kinh doanh (income statement) thé hién doanh
thu, chi phi, va lgi nhuan cia doanh nghiép trong mét giai doan,
chang han mot thang, mot quy, hodc mot ndm. N6 con dwoc goi la
bdo cdo lai 10 (profit & loss statement), bdo cdo thu nhap
(statement of earnings), hoac bao cdao hoat dong kinh doanh
(statement of operations). P6i khi tir “hgp nhat” dwoc dwa vao
trwdrc cac cum tir nay, nhung ky cung thi né van chi 1a bdo cao két
qua kinh doanh. Dong cudi ciing ctia bao cdo két qua kinh doanh la
loi nhuin thuan (1di thuin), hay con dwoc goi 1a thu nhip thuin

(net income hay net earnings).

Chang han, hay thir twdng twong mot cong ty ban cho khach hang
mot chiéc may photocopy, di kém la hop dong bao tri, tit ca déu
dwoc gbi chung vao cing mot géi tai chinh. Gid st chiéc may dworc
giao vao thang Mwoi, nhung hop dong bao tri c¢6 hiéu lwc trong
su6t 12 thang ti€p theo. Viy: nén ghi nhin bao nhiéu phan gia
mua ban diu vao so6 sach ké toan thang Mwoi? No6i cho cung thi
cong ty van chwa ban giao hét toan bd dich vu ma ho c6 trach

nhiém thuc hién trong sudt cd nam. Tat nhién, cac ké toan vién c6
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thé du toan gia tri cia nhirng dich vu nay, va diéu chinh doanh thu

cho phu hop. Nhwng viéc dé doi hoi phdn doan chli quan dang Ke.

Vi du sau day ciing khéng thuan tay la gid thuyét. Hiay theo doi
Xerox, cong ty nay da choi tro cong nhan doanh thu véi quy mo
khing khi€p dén do sau doé bi phat hién 1a da ghi nhan khéng ding
con s6 doanh thu khéng 16 6 ty do-la. Van dé & day la gi? Xerox
ban thiét bi theo cac hop dong cho thué bon nam, bao gom ca dich
vu va bdo tri. Vy, trong gia ban c6 bao nhiéu phan bu cho chi phi
thiét bi, va bao nhiéu phan cho cac dich vu di kém? Lo s¢ rang loi
nhuin gidm sut sé khién gia c6 phiéu cua cong ty lao doc, cic nha
diéu hanh Xerox quyét dinh ghi nhin trwéc ty 1& phan tram tiép
tuc tang cua doanh thu wéc tinh - kem theo cac lgi nhuén lién
quan - vao so sach. Lap tirc doanh thu cda gian nhw moi hop dong

déu dwoc ghi nhin ngay tai thoi diém giao dich.
Chi phi hoat dong

Chi phi hoat dong (operating expense) la cic phi ton can thiét dé
duy tri hoat dong hang ngay, bao gom tién lwong, tro cap, chi phi
bdo hiém, cung nhiéu khoan khac. Chi phi hoat dong dwoc ké khai
trén bao cao két qua kinh doanh va dwoc trir vao doanh thu dé xac

dinh loi nhuan.

Xerox ro rang da lac 16i, va cong ty c¢d gang loi dung nghiép vu ké
toan dé che day that bai kinh doanh cia minh. Nhwng ban c6 thé
thay van dé quan trong & diy la: khéng can phai “xao nau” sb sach,
nguwoi ta ludon cé thé tim ra nhiéu ké hé dé lam cho cac con so

trong c6 vé thé nay hodc thé khéc.
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Vi du thir hai thé hién tinh nghé thuit cta tai chinh - va cling la
mot vi du cé vai tro quan trong trong nhitrng vu bé béi tai chinh
gan day - la xac dinh liéu mot khoan chi phi nhat dinh 1a chi phi
dau tw co ban (capital expenditure) hay la chi phi hoat dong
(operation expense). Ching t6i sé tim hi€u chi tiét ndi dung nay
trong phan sau; con bay gio, tit cd nhirng gi ban can biét la chi phi
hoat dong sé khién két qua kinh doanh sut gidm ngay lap tirc, con
chi phi ddu tw co ban lai trai rong tac dong 1én nhiéu ky ké toan.
Ban c6 thé nhin thay sw cdm db ngay & day. Gwom da. Y anh chi 1a
néu chung ta thwc hién tit ca cac giao dich mua van phong phim
va goi ching 1a “chi phi dau tw co ban”, chiing ta c6 thé gia ting loi
nhuin twong &ng w? Chinh kiéu tw duy nay da khién WorldCom
roi vao rac roi. D€ ngin chan sw cdm dob dd, ca nganh ké toan lan
c4 nhan cac doanh nghiép phai c6 nhitng quy tic dinh ro: nén xép
cai gl vao dau. Nhwng cac quy tac lai dwa dang ké vao phan doan
va quyét dinh ctia ca nhan. Mot 1an nira, nhitng phan doan nay lai
tac dong manh dén lgi nhuin ctia doanh nghiép, va kéo theo la tac

dong 1én ca gia co phiéu.

Cuén sach nay cha yéu danh cho céc thanh vién trong mot doanh
nghiép, chitr khong phai cho cidc nha dau tw. Viy, tai sao doc gia
phai lo lang vé bat ky diéu nao ké trén? T4t nhién, 1y do 1a vi ho sir
dung s6 liéu dé ra quyét dinh. Badn than ban - hodc cip trén cda
ban - cling dwa ra nhitng phan doan vé ngin sach, chi phi dau tw
co ban, nhan vién va ca ta cac van dé khac dwa trén danh gia vé
tinh hinh tai chinh cda cdng ty, hodc don vi kinh doanh. Néu ban

khong nhan ra cac gia dinh va wéc tinh nam 4n bén dwdi cac con
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s6, va cach thirc nhirng gid dinh cling nhw wéc tinh nay anh hwéng
dén con sd theo mot cach nao do, c6 thé ban sé dwa ra quyét dinh
sai lam. C6 tri tué tai chinh nghia l1a hi€u dwoc khi nao cac con so
1a “cteng” - c6 can ct chac chan va twong déi it gy tranh cii, va
lic nao ching “mém” - tirc 13, phu thudc nhiéu vao cac phan doan
chi quan. Khong chi cé vay, cic nha dau tw bén ngoai, cac ngan
hang, nha cung cap, khach hang, va nhirng déi tac khac cling sé st
dung cac so liéu cua doanh nghiép dé lam co s& cho quyét dinh
cda riéng ho. Néu ban khéng c6 nhirng hiéu biét tot, hitru dung vé
bado cao tai chinh, va khéng biét nhitng ngwdi nay dang xem xét

diéu gi va tai sao, s6 phan ctia ban s& nam gon trong tay ho.
Chi phi dau tw co ban

Chi phi dau tw co ban (capital expenditure) la chi phi mua mot
khoan muc dwoc coi 1a khodn dau tw dai han, chang han nhw hé
th6ng may tinh, thi€t bi. Hau hét cac doanh nghiép déu tuan theo
quy tac: bat ky giao dich mua hang nao néu vuot qua mot sd tién
nhat dinh sé dwoc xem 1a chi phi dau tw co ban, giao dich c6 gia tri
thap hon la chi phi hoat déng. Chi phi hoat d6ng dwoc thé hién
trong bdo cao két qua kinh doanh, va do d6 lam gidm lgi nhuin.
Chi phi dau tw co ban lai dwgc ké khai trong bang can doi ké toan;
chi c6 phan khau hao cta thiét bi ddu tw mdéi xuat hién trong bao
cao két qua kinh doanh. Chwong 4 va chwong 10 sé trinh bay ro

hon vé n6i dung nay.
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2. Xac dinh cac gia dinh, wd'c tinh, va dinh
kién

Hay cung nhau tim hiéu siu hon mot chiat yéu té nay cda tri tué
tai chinh, hiéu khia canh “nghé thuit” cda tai chinh. Ching ta sé
cung xem xét ba vi du va diat ra moét s6 cau hoi don gidn nhwng

trong yéu:

e Con s0 nay chira nhirng gia dinh gi?

C6 bat ky wdc tinh nao trong nhirng con sé nay khong?

Nhirng gia dinh va wéc tinh nay sé dan dén dinh kién gi?

Chung c6 tic dong nhw thé nao?

Ba vi du ma chung ta s€ xem xét la chi phi tra trwéc va dw tru chi
phi (accrual and allocation), khau hao (depreciation) va dinh gia
(valuation). Néu ban thay nhitrng tir ngit trén nghe nhw mot thi
ngdn ngit la cla dan tai chinh, thi ché voi lo lang. Ban sé bit ngo
khi thdy minh c6 da hiéu biét dé tiép tuc cudc choi nay nhanh nhw

thé nao.

CHI PHI TRA TRUO'C VA DU’ TRU CHI PHi: CO RAT NHIEU GIA
PINH VA UO°'C TINH

Moi thang cr dén mot thoi diém nhat dinh, k€& toan trudng cla
cong ty sé ban biu “két s6”. Pay ciing 1a mo6t cau hoi tai chinh: Tai

sao lai mat nhiéu thi gio dén vay? Néu ban chwa tirng lam tai
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chinh, ban c6 thé twdng sé chi mat mot ngay dé tong hop moi so

liéu cudi thang. Nhwng thwc té 1a hai hay ba tudn w?

Ping viy, mot buwéc ngdn kha nhiéu thoi gian dé l1a tim tit ca cac
khoan tra trwdc va dw tru chi phi. Ban chwa can hiéu chi tiét ngay
— ching ta sé di sau vao chuing & cac chwong 10 va 11. Con bay
gi®, hay doc dinh nghia trong cac khung va tip trung vao thuc té
la cac ké toan vién sé st dung nhirng khoan tra trweéc va dw tru chi
phi dé€ c6 ging vé ra mot birc tranh chinh xac vé tinh hinh kinh
doanh cua thang nay. Sau cung, chang ai dwoc loi néu cac bao cao
tai chinh khéng cho ching ta biét ching ta mit bao nhiéu chi phi
dé san xuit va cung cap dich vu ma ching ta vira ban trong thing
qua. D6 1a viéc ma nhan vién cta phong tai chinh dang cd gang tim

ra, va d6 1a ly do viéc nay lai ton nhiéu thoi gian dén vay.
Chi phi tra trwéc

Chi phi tra trwére (accrual) 1a mot phan cia mét khodn muc doanh
thu hay chi phi dwoc ghi nhan trong mot khodng thoi gian cu thé.
Vi du, chi phi phat trién san pham c6 thé dwoc trai ra nhiéu ky ké
toan, va vi thé tirng phan cua tong chi phi d6 sé dwoc trich chi moi
thang. Muc dich cta chi phi trd trwedc 1a dé doanh thu phu hop

nhat c6 thé véi chi phi trong mot kKhoang thoi gian nhat dinh.

Dw tru chi phi

Duw tru chi phi l1a phin bé chi phi cho cidc bd phin hodc hoat déng
khac nhau trong doanh nghiép. Vi du, nhitng khoan chi phi hoat

dong nhu tién lwong cia CEO thwong dwoc phan bd vao cac don

vi hoat dong ctia doanh nghiép.
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Viéc x4ac dinh chi phi tra trwéc va dw tru chi phi hdu nhw luén doi
hoéi cac gid dinh va wéc tinh. Hay 1dy tién lwong ctda ban lam vi du.
Gid st trong thang Sau ban nghién cru mét dong san pham mdéi,
va dong san phidm d6 dwoc ra mat vao thang Bay. Lic nay, nhan
vién k€ toadn 1én dw tru chi phi sé phai wéc tinh xem nén gan bao
nhiéu phan lwong cda ban cho gia thanh sdn pham (vi ban da bo
phan 1én thoi gian cia minh cho nhitng sdn phdm ban dau), va
bao nhiéu phan cho chi phi phat trién (vi ban ciing lam cac céng
viéc phat trién ban dau). C6 ay cling phai xac dinh cach tinh truéec
cho thang Sau so v&i thang Bay. Tuy vao cach gidi quyét cac cau
hoi nay, cd 4y cé thé lam thay do6i dang ké dién mao cia bao cao
két qua kinh doanh. Gia thanh san phim sé dwgc tinh vao gia von
hang ban. Néu gia thanh sdn pham ting, loi nhuin gbp sé giam -
va loi nhuén gop la thwéc do chinh dé danh gia kha nang sinh loi
cia san pham. Trong khi d6, chi phi phat trién lai dwoc tinh vao
chi phi nghién ctru va phat trién, va dwoc gép vao nhom chi phi
hoat dong trén bao cao két qua kinh doanh, va khong hé tac dong
dén loi nhuin gop. Vay, ching ta hay gia sir ké todn vién di xac
dinh rang toan bo tién lwong cia ban can dwoc tinh vao chi phi
phat trién ctia thang Sau, thay vi gia thanh san phim cda thing
Bay. Co gia dinh rang, cong viéc clia ban khong lién quan truc tiép
dén qua trinh san xuit san pham, do d6 khong nén xép vao gia
thanh san phdm. Nhung & day c6 mot dinh kién nhan doi dan dén

hé qua la:

Thir nhat, chi phi phat trién cao hon so véi khi gid dinh theo
hwdéng khac. Mot nha diéu hanh phan tich cic chi phi sau dé cé thé
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quyét dinh rang hoat dong phat trién sdn phidm qua dat doé va
doanh nghiép khong nén mao hiém thém nita. Néu diéu nay xay
ra, c6 thé doanh nghiép sé han ché phat trién sdn phim, viéc lam

nay gay nguy hai cho twong lai cia doanh nghiép.

Thit hai, néu gia thanh san pham thip hon so véi khi gid dinh theo
hwdéng khac. Diéu nay sé tac dong dén cac quyét dinh then chét
nhu dinh gid va tuyén dung. C6 thé san pham sé bi dinh gia qua
thip. C6 thé sé c6 thém nhiéu ngwoi dwoc tuyén vao dé san xuat
thit trong nhuw mot sdn phdm dé sinh 1&i - du lgi nhuan cho thay

c6 nhirng gia dinh dang ngo.

Tat nhién, & hiu hét cdc doanh nghiép, tién lwong phai trd cho
mot cA nhan sé khéng tao nén qua nhiéu khac biét. Song nhirng gia
dinh tac dong dén mot cd nhan do6 cé thé dwoc 4p dung cho toan
b0 ban quan ly. Ping nhw mdét cau noéi quen thuéc & Washington
D.C., mot khodn & diy va mot khoan & kia, va chang may chdc ta
dang néi vé mot sé tién c6 that. Song du & mirc dd nao, trwong
hop nay ciing du don gidn d€ ban c6 thé dé dang tim thiy cau tra
loi cho nhirng ciu hdi ma ching téi da dat ra trwdec d6. Con s nay
chira nhitng gia dinh gi? Thoi gian cda ban dwoc dau tw vao viéc
phat trién, va ban khong lién quan gi nhiéu dén cong doan san
xuit ra nhitng sdn pham dwoc ban trong thang Bay. Udc tinh? Nén
phan bo tién lwong cda ban ra sao gitra chi phi phat trién va gia
thanh sdn pham. Dinh kién? Chi phi phat trién cao hon, gii thanh
san phdm thap hon. Va cic tac dong? Lo ngai chi phi phat trién

qua cao, trong Khi gia sdn pham c6 thé qua thap.
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Ai dam néi cong viéc tai chinh khong kho ai hay thi€u sy tinh té?
Chuyén gia ké toan va tai chinh luén déc sttc dé cho ra birc tranh
chinh x4c nhit cé thé vé hoat ddong cua doanh nghiép. Du suét thoi
gian dd, ho biét rang ho s& khéng bao gio nam dwoc con sd chinh

Xac.
TU QUYET M(*C KHAU HAO

Vi du thi hai 1a viéc st dung cach tinh khau hao. Khai niém khau
hao khong qua phirc tap. Vi du, mot cong ty mua mot chiéc may
hodc thiét bi dat tién va ky vong c6 thé st dung né trong nhiéu
nam. K& todn vién sé nghi dén mot sw kién nhw sau: thay vi trir
toan bo chi phi vao doanh thu mét thang - diéu nay cé thé day
cong ty hodc don vi kinh doanh vao tinh trang bao dong doé trong
thang dé, nén phan tan chi phi theo tuoi doi hiru dung cua thiét bi.
Chang han, néu cho rang mot chiéc may c6 thé st dung trong ba
ndm, moi ndm chung ta cé thé ghi nhan (“mc khiu hao”) 1/3 chi
phi, hodc m6i thang 1/36 chi phi, bang mot phwong phap tinh
khiu hao don gidn. Pay la cAch hay dé wéc tinh chi phi thuc sw ctia
doanh nghiép trong mot thang hay mot nam bat ky, thay vi ghi
nhin mot [an toan bd chi phi. Khdéng chi cé vay, cach nay con gildp
chi phi cho thiét bi phtt hop véi doanh thu ma thiét bi dé tao ra -
day la y twédng quan trong ma ching ta sé khao sat sau hon trong

chwong 4.

Khau hao

Kh&u hao (depreciation) 1a phwong phap dwoc cac ké toan vién st

dung dé phan b6 chi phi trang thiét bi va cac tai sdn khac vao tong
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gia thanh cho san phim va dich vy, nhw dwoc thé hién trong bao
cao két qua kinh doanh. Khiu hao ciling dwa trén y twéng twong tw
nhuw chi phi trd trueée: chiing ta mudn lam cho chi phi sadn xuit va
dich vu phu hop véi nhirng gi ching ta da ban hét stirc c6 thé. Hau
hét cac khoan chi phi diu tw co ban déu dwoc khiu hao (dat dai la
vi du vé chi phi diu tw co ban khong khiu hao). Nhan vién ké toan
c6 gang trai déu chi phi dau tw co ban 1én tudi doi hitu dung cta

thiét bi. Chdng toi sé ndi ro hon vé khau hao & Phan 2 va Phan 3.

Ly thuyét nay hét sirc hop ly. Tuy nhién, trén thwc t€, cic ké toan
vién c6 quyén tw quyét dang ké do6i véi chinh xac 1a nén tinh khiu
hao bao nhiéu cho mot thiét bi. Va quyén tw quyét d6 c6 thé co tac
dong to 1én. Hay lay nganh cong nghiép hang khong lam vi du.
Cach day vai ndm, cac hiang hang khong nhan ra rang may bay cta
ho c6 tubi doi hoat dong 1au hon dw Kkién. Vi vay, cac ké todn vién
cia nganh di thay doi bang khiu hao dé phadn anh tudi doi dai
hon. Két qua 13, ho trir di m&c khiu hao thip hon tir doanh thu
moi thang. Va hiay doan xem diéu gi da xay ra? Loi nhuin nganh
tang dang k& phan anh thuwc té rang cdc hing hang khong sé
khong phai mua mé&i may bay sém nhw dw kién. Nhwng can lwu y
rang, cac ké todn vién da phai gia dinh ho c6 thé dw doan tudi tho
httu dung ctia mot chiéc may bay. BAm vao phan doan do, va ban
chit cia mot phan doan chinh 1a dinh kién tang trwdng cho loi
nhuin. Cling bAm vao phan doan d6 la moi tac dong: nha dau tu
quyét dinh mua nhiéu c6 phiéu hon, cac vi giAm déc diéu hanh caa
cac hang hang khong tinh toan thay kha nang c6 thé ting lwong

hau hinh hon, v.v...
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CAC PHUONG PHAP PINH GIA

Vi du cu6i cung vé nghé thut tai chinh lién quan dén viéc dinh gia
mot doanh nghiép - nghia 13, tinh todn xem doanh nghiép dé dang
gid bao nhiéu. Hién nhién, nhitng doanh nghiép cé c6 phan mua
ban tw do s& dwoc dinh gida moi ngay baéi thi trueong chirng khoan.
Gia tri cia doanh nghiép sé bang gia c6 phiéu bat ké 1a bao nhiéu
nhan véi s6 lwong c6 phiéu lwu hanh, con sé nay dwoc goi 1a gia tri
von hda thi treong (market capitalization hay market cap). Nhung
trong nhirng hoan canh nhat dinh, ngay ca con sé nay khéng phai
lic nao cling thé hién hét gia tri cia doanh nghiép. Vi du, mot doi
tha canh tranh vé&i khuynh hwéng thén tinh cé thé quyét dinh
mua lai c6 phiéu cia doanh nghiép v&i gid cao, béi doanh nghiép
muc tiéu dang gid véi nd hon véi thi treong chirng khodn. Va tat
nhién, c6 hang triéu doanh nghiép thudc s& hiru tw nhan khéng hé
c6 gia tri trén thi treong. Khi mua hodc ban ching, ngudi ban va

mua phai dwa vao cac phwong phap dinh gia khac.

N6i vé nghé thuat tai chinh: phan 1én khia canh nghé thuit & day
nam & viéc lwa chon phwong phap dinh gid. Cac phwong phap
khac nhau sé cho ra nhitng két qua khic nhau - nhirng két qua

ma, han nhién, sé tiém nhiém dinh kién vao cac con sd.

Chang han, gid st cong ty clia ban dé xuit mua lai mot nha san
xudt van cong nghiép cé c¢d phan nam chu yéu trong tay mot s6 it
c6 déng. COng ty nay rat phu hop véi cong ty ban - day 1a mot vu
mua lai “chién lwoc” - nhwng ban nén trd bao nhiéu thi hop 1y?

Cha, ban c6 thé nhin vao lgi nhuin ctia céng ty van nay, roi 1én thi
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trwong chirng khoan dé xem thi trwong dinh gid nhirng cong ty
twong tw ra sao trong méi twong quan v&i lgi nhudn cta chidng.
(Pay la phwong phap ty suat gia trén loi nhuén). Hodc ban ciing c6
thé nhin vao s6 tién mdt ma cong ty van dé tao ra modi ndm, va
hinh dung thwc té 1a ban dang mua dong tién dé. Sau do, ban sé st
dung mot mic ldi sudt nao d6 dé xac dinh dong tién twong lai dé
c6 gia tri bao nhiéu & thoi diém hién tai. (Pay la phwong phap
chiét gidm dong tién). Ngoai ra, ban c6 thé don gidn nhin vao tai
san cua cong ty — may moc, thiét bi, hang lwu kho, v.v... cing v&i
cac tai san vo hinh nhw danh tiéng cla cong ty va danh sach khach

hang - dé€ wéc tinh gia tri (phwong phap dinh gia tai san).

Han nhién, mo6i phwong phap lai doi hoi mot tap nhirng gid dinh
va wéece tinh. Vi du, phwong phap ty suat gia trén lgi nhuén gia dinh
rang thi treong chirng khoan kha duy ly, do d6 mirc gid ma né xac
1ap sé chinh xac. Nhwng tit nhién, thi trweong khong phai ldc nao
cling duy ly; khi thi treong sot gia, gia cia cong ty muc tiéu sé cao
hon so véi khi thi treong tram lang. Bén canh do, ban than con sd
“loi nhuin”, nhw chdng ta sé thdy & Phan 2, cling chi 12 mot wéc

tinh ma thoi.

C6 1& vi thé ban sé cho rang ching ta nén dung phwong phap chiét
giam dong tién. VAn dé v&i phwong phap nay 1a, dau 1a mirc 1ai
suit hay mirc “chiét gidm” chuan dé st dung khi tinh toan gia tri
dong tién? Tuy theo mirc ching ta xac lap, gid c6 thé rat khac
nhau. Va tat nhién, ban than phwong phap dinh gia tai san ciing
chi thuan tuy la mot tip hop nhitng dw doan vé gia tri cia tirng tai

2

Sarn.
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C& nhw thé 1a nhitng yéu t6 bt dinh nay van con chwa du, ching
ta hay nh¢ lai thoi ky tha vi, quéa khich va cang thang dwoc biét
dén voi tén goi “sw bung né dot-com” dién ra cudi thé ky XX.
Nhitng cong ty Internet non tré va diy tham vong da bat day
manh mé, nho dwoc twdi tim va nudi dudng bdi ludbng von dau tu
mao hiém 6 at. Nhwng khi nhitrng nha dau tw l1a chuyén gia dau co
bo tién vao dau dd, ho sé mudn biét khodn dau tw - va do vay la
cong ty — dang gia bao nhiéu. Khi cong ty méi khéi nghiép, that
kho dé xac dinh diéu nady. Loi nhuin? Bang 0. Dong tién hoat dong
cling bang 0. Va tai san khong dang ké. Trong nhirng thoi diém
binh thwong, day la mot trong nhirng ly do tai sao cac chuyén gia
dau co ngin ngai diu tw cho nhitng doanh nghiép dang & giai
doan diu. Nhung trong ky nguyén dot-com, ho da tung hé suw thin
trong, ho dwa vao thir ma chiing ta chi c6 thé goi la phwong phap
dinh gia khac thwong. Ho nhin vao so6 kj sw trong bién ché cong ty.
Ho dém lwong truy cdp trang web (“nhan ciu”) ma cong ty dat
dwoc moi thang. Mot CEO tré tudi va ning dong ma ching toi biét
da huy dong dwgc hang triéu dé-la hau nhw chi nho viéc anh ta ¢
trong tay mot doi ngii kj sw may tinh hung hju. Nhwng tiéc thay,
chwa ddy mot nam sau, ching t6i da nhin thay tim bién “Cho

thué” ngay trwéc van phong cong ty nay.

Bay gior thi cic phwong phap dinh gia ki€u dot-com trong c6 vé
ngu ngdc, du & thoi diém tredc dé, véi thong tin it 6i ma ching ta
biét vé nhirng diéu twong lai nam gitt, chung khéng dén noi té nhw
vay. Nhuwng cac phwong phap con lai déu c6 ly. Van dé 13, moi

phwong phap déu c6 mot dinh kién dwa dén nhitng két qua khac
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nhau. Va cac tac dong luén c6 anh hwdng sau rong. Cac doanh
nghiép dwoc mua va ban dwa trén nhirng phwong phap dinh gia
nay. Cac khoan vay no ciing dwa trén day. Néu ban nam giit co
phiéu cia mot doanh nghiép, thi gia tri co phiéu cia doanh nghiép
dé phu thudc vao mot phép dinh gia phu hop. Theo chiing t6i thay,
tri tué tai chinh cda ban cin bao gém hiéu biét vé cach thic tinh

toan nhirng con so nay.
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3. Tai sao phai tang cwong tri tué tai chinh?

Cho dén ldc nay, cudc thdo luin cia chung ta van c6 phan triru
twong. Chung t6i da gidi thiéu voi cac ban nghé thuat tai chinh va
giai thich tai sao théng hiéu nghé thuit dé 1a mét thanh to thiét
yéu dé c6 dwoec tri tué tai chinh. Nhwng, ai méi la nguoi cin c6 tri

tué tai chinh? Hay néi thang ra 13 tai sao nén doc cudn sach nay?

Trudc hét, ching tdéi muén nhin manh rang cuén sach nay rit
khac so v&i cac cudn sach tai chinh khac. N6 khéng chira bat ky
kién thirc tai chinh nao. Va né ciing khéng phai 1a mot phién ban
khac ctia cuén Accounting for Dummies (tam dich: Ké toan cho ké
ngoc). Chung toi sé khong bao gior dé cdp dén ghi ng va tin dung.
Chidng t6i cling khong bao gior n6i dén so cai (general ledge) hay
cac bang can doi (trial balance). Cudn sach nay noéi vé tri tué tai
chinh, hay nhw chinh tiéu dé phu cta cuén sach da néi lén, la vé
viéc hiéu y nghia thit sw ctia cic con sd. N6 khong danh cho nhirng
nguwoi sé tré thanh k€ todn vién, ma cho cic thanh vién trong to
chttc - nha lanh dao, nha quan ly, nhin vién - nhirng ngwoi cin
hiéu diéu gi dang dién ra trong doanh nghiép tir géc do tai chinh,
va nhitng ngwoi cé thé sit dung thong tin nay dé lam viéc va quan
ly hiéu qua hon. Trong cudn sach nay, ban sé hoc cach doc cac bao
cao tai chinh va cach st dung thong tin c6 trong dé dé lam viéc t6t
hon. Ban sé hoc dwoc cach tinh cac ty 1é. Ban sé hoc vé ty 1é hoan
von dau tu (ROI - return on investment) va quan ly vén lwu dong

(working capital managemet), hai khai niém ma ban c6 thé dung
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dé cai thién qua trinh ra quyét dinh va tac dong 1én t6 chirc. Tém

lai, ban sé nang cao tri tué tai chinh cho minh.

Vai nam trwdc day, cac gidm doc cda cac doanh nghiép Fortune
500 dwoc 14y lam nhém mau nghién ctru da thuwc hién mot bai
ki€m tra don gian vé kha ning hiéu biét tai chinh - va két qua la
ho tra loi ding trung binh 32% cau hoi. Néu ban doc sach nay, rat

c6 thé ban sé tra loi dung 100%.
LOT ICH CUA VIEC CO KY NANG TAI CHINH

Khong chi gitip dat diém kiém tra cao, k§ nang tai chinh con mang
lai nhiéu loi ich thwce tién. Dwdi day 1a danh sach so lwgc vé nhirng

loi ich ma ban sé dat duorc.
Nang cao nang lwc danh gia phé binh doanh nghiép

Ban c6 thwc sw biét liéu chti doanh nghiép c6 du tién mat dé tra
lwvong khong? Ban c6 biét cac sdn phim hay dich vu ma ban lam ra
mang lai loi nhuén ra sao khong? Lién quan dén nhirng dé xuit chi
phi dau tu co ban, phin tich ty 1é hoan von dau tw c6 duwa trén
nhitng dit liéu virng chac khéng? Hay tang cwong tri tué tai chinh
cia minh, va ban sé c6 dwoc nhirng kién gidi sdu sac hon cho
nhitng cau hoi trén. Hodc c6 1é ban vira gap phai con ac méng ma
trong d6, ban lam viéc tai Enron, hodc Global Crossing, hodc c6 thé
la Sunbeam. Nhiéu nguoi & d6 khong ¢ chit y niém nao, du la mo

ho, vé tinh trang bap bénh ctia cong ty minh.

Chang han, gid st ban lam viéc cho dng lén vién thong WorldCom

(vé sau doi tén thanh MCI) trong giai doan cu6i thap nién 1990,
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Chién lwoc cia WorldCom la ting trwdng qua mua lai. Van dé 13,
tién mat ma cong ty lam ra khong du dé cang dang nhirng vu mua
lai ma cong ty muon thuc hién. Vi vy, cong ty da sir dung c6 phiéu
nhw mot loai tién té, va mua lai cic cong ty khac phan nao bang cd
phiéu. Diéu nay cé nghia la cong ty phai gilt cho gia c6 phiéu &
mitc cao; néu khong, cdc vu mua lai sé rat dat do. Diéu do cling co
nghia la cong ty phai gitt lgi nhuian & m&c cao, dé Phd Wall dinh
gid cao cho cong ty. WorldCom di vay mwon dé trd cho nhirng
cuéc mua lai nay. Mot cong ty vay no qua nhiéu sé phai day loi
nhuin lén cao; néu khéng, ngdn hang sé dirng cho vay. Thé nén,
WorldCom phai chiu sic ép ndng né trong viéc bdo cao co loi

nhuan cao ttr ca hai phia.

b6 tat nhién 1a ngudn goc ctia vu gian 1an ma cudi cung ciing 10
chan twdng. Cong ty da diy loi nhuin “bang du loai thi doan ké
toan, bao gom khai bét chi phi va xép cac chi phi hoat dong vao
chi phi d4u tw co ban,” theo ban tém tit cio trang tir BO Tw phap
dwoc dang trén to BusinessWeek. Khi tit cd moi nguwdi v 18 rang
WorldCom khong c6 khad nang sinh 1¢i nhw ho tuyén bd, toan bd
khoi x€p hinh d6 sup xuéng. Nhwng ngay ca néu khong gian lan,
kha ning lam ra tién mat cia WorldCom cling sé 16i nhip v&i chién
lroc tang tredng qua mua lai ciia cong ty. Cong ty c6 thé ton tai
nho vay no va c¢6 phiéu trong mot thoi gian, nhwng diéu d6 khong

thé kéo dai mai mai.

Hoac hay nhin vao Tyco International. BEn canh moi cau chuyén
tin tirc vé bira tiéc sinh nhit hoanh trang ctia Dennis va chiéc gia

dé du c6 gid ca nghin ty do6-la, lai 1a mot cdu chuyén khac rat it
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dwoc néi dén. Trong subt thap nién 1990, Tyco cling la mot dng
16n chuyén mua lai cac cong ty khac. Chi trong vong hai nam, cong
ty da mua dén 600 cong ty, tirc 1a trong moi ngay lam viéc, cong ty
mua it nhat mot cong ty. V&i tit cad cac vu mua lai nhw vy, con so
loi thé thwong mai trén bang can doi ké toan cda Tyco tang cao
dén mrc khién cac ngin hang bat dau lo ngai. CAc ngan hang va
cac nha diu tw khéng thich nhin thiy qua nhiéu lgi thé thwong
mai trén bang cin d6i ké toan; ho thich nhirng tai san cé thé cim
nam dwoc (va ldc cip thiét c6 thé ban ra dwoc). Thé nén, khi khap
noi khao nhau rang c6 thé c6 mot sd sai pham trong hoat dong ké
toan & Tyco, ho lap tirc budc Tyco phai dirng hoat dong mua lai.
Hién nay, Tyco tap trung vao tang trwéng hitu co va hiéu qua hoat
dong xudt sic hon 1a tién hanh mua lai; birc tranh tai chinh hién

tai cling phu hgp véi chién lwoc cia cOng ty nay.
Loi thé thwong mai

Loi thé thwong mai (goodwill) xuit hién trong cudc choi khi mot
doanh nghiép mua lai mét doanh nghiép khac. N6 1a con sé chénh
léch gitra tai sdn thuin mua dwoc (nghia 13, gia tri thi treong cha
tai san trir di cAc khoan no gid dinh) va s6 tién ma doanh nghiép
di mua bo ra. Vi du, néu mot cong ty c6 tai san thudn tri gia 1 triéu
do-la va bén mua lai bo ra 3 triéu dé-la, thi khoan loi thé thwong
mai 2 triéu do-la sé dwoc ghi vao bang can doi ké toan. Con sé 2
triéu d6-la nay phan anh toan b6 gia tri khéng dwoc phan anh
trong cac tai san hitu hinh ctia bén dwoc mua - vi du nhuw tén tuoi,

danh tiéng, danh sach khach hang, v.v...
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O’ day, chiing t6i khong néi rang mot nha quan 1y thong minh vé
tai chinh at s& phat hién ra tinh trang bip bénh ctia WorldCom hay
Tyco. Rat nhiéu nguwoi twéng nhw khén ngoan trén Pho Wall da bi
hai cong ty nay lira phinh. Tuy nhién, viéc c6 thém mot chut kién
thirc sé cung cap cho ban nhirng céng cu theo doi cac xu hwéng
cia doanh nghiép, va hiéu thém nhirng ciu chuyén an sau cac con
s6. Mac du c6 thé ban khéng c6 moi dap an, song ban nén biét cin
dat ra nhitng cau hoi nao. Panh gia hoat dong cua doanh nghiép
va cac khach hang tiém nang ludn la viéc nén lam. Ban sé hoc
dwoc cadch danh gia hoat dong ctia doanh nghiép, va tim ra cach dé

ho tro tot nhat cho nhitng muc tiéu nay va gat hai thanh cong.
Bang cian doi ké toan

Bang can doéi ké toan (balance sheet) phan anh tai san, cic khoan
no phai trad va vén cht sé& hitu cia doanh nghiép & mot thoi diém
nhit dinh. Néi cach khac, n6 cho ta thdy doanh nghiép s& hitu
nhirng gi, ng bao nhiéu va dang gia nhw thé nao tai mét ngay cu
thé. N6 dwoc goi 1a bang can ddi ké toan bdi vi né can bang - tai
san phai ludn bang no phai trd cong von chi s& hiru. Mot nha
quan ly khon ngoan vé tai chinh biét rang tat cd cac bao céo tai
chinh cudi cung déu do vé bang can doi ké toan. Chung toi sé giai

thich tit ca nhirng khai niém nay & phan 3.
Hiéu hon vé dinh kién trong cac con s6

Ching ta da thao ludn vé dinh kién dwoc long vao cac con so.
Nhwng thé thi sao? Viéc hiéu dinh kién d6 sé ich gi cho ban? Rit

nhiéu: n6 sé cho ban kién thirc va su tw tin - tri tué tai chinh - dé
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chit vian nhitng dit liéu ma phong tai chinh ké toan dwa ra. Ban sé
c6 thé xac dinh nhitng di liéu clrng, cac gia dinh va wdc tinh. Ban
sé biét - va ngwoi Khac cling biét — khi nao thi quyét dinh va hanh

ddéng ctia ban c6 co s& vitng chic.

Hay gia s ban lam & b0 phin san xuit, va ban dang dé xuat mua
mot thiét bi méi. Cap trén ndi sé lang nghe, nhwng 6ng ta mudn
ban chirng minh viéc mua thiét bi la cin thiét. Piéu nay c6 nghia la
ban phdi dao béi dit liéu tir phong tai chinh, bao gébm phéan tich
dong tién cho thiét bi, cAc yéu ciu v6én hoat dong, va bang tinh
khiu hao. Tat ca cac con s6 nay — bat ngo thay! - déu dwa trén cac
gid dinh va wéc tinh. Néu ban hiéu ching, ban c6 thé tim hi€u xem
ching c6 hop ly khéng. Néu ching khéng hop 1y, ban cé thé thay
doi cac gid dinh, stra d6i cac wéc tinh va tong hop thanh mot ban
phan tich thwc tién va (hi vong 13) sé ho tro dé xuit cia ban. Vi du,
Joe thich ké véi khan gia rang anh 1a mot chuyén gia tai chinh ky
cuy, va anh c6 thé dé dang dwa ra mot phan tich cho thiy rd rang
cong ty nén mua mot chiéc may tinh cé gia 5.000 do-la. Joe sé gia
dinh rang moi ngay anh c6 thé tiét kiém mot gior nho cac chirc
nang va toc do x ly cua chiéc may tinh mai; anh sé tinh toan gia
tri cia mot gior lam viéc trong thoi gian mot nam; va rat nhanh,
anh s& chitng minh dwoc rang viéc mua chiéc may tinh 13 diéu
khong can phai din do suy nghi. Tuy nhién, mot cip trén thong
minh vé tai chinh sé xem xét lai gid dinh nay va dwa ra mot s6 gia
dinh khéc, chang han thuc t€ 1a Joe cd thé mat mot gi lam viéc
moi ngay vi gior day anh cé thé dé dang lwét web va tai nhac vé

nghe.
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biéu tuyét voi la mot nha quan ly thong minh vé tai chinh c6 thé
thay ddi dé dang dén nhwong nao cac cach thdo luan, tir d6 dwa ra
dwoc nhitng quyét dinh xac dang hon. Khi lam viéc cho tip doan
Ford Motor, Joe d3 c6 mot kinh nghiém khang dinh bai hoc nay.
Anh va mot s6 nhan vién tai chinh khac trinh bay két qua tai chinh
cho vi giAm ddc marketing cip cao. Sau khi moi ngwdi ngoi vao
ban hop, vi gidm déc nhin thang vao ho va noéi: “Trwédc khi tdi mé
nhitng bdo cio tai chinh nay ra, toéi cin biét... trong bao lau va &
nhiét do nao?” Ngay liuc d6 Joe va nhitng ngwdi khac khong hiéu
noi ong ta dang noi téi chuyén gi. Sau do, anh hiéu ra va tra 1oi:
“Vang thwa sép, chung dwoc x 1y trong hai tiéng dong h6é & 350
dd”. Vi gidm déc ndi: “Tot, gio thi téi di biét cac anh xtr 1y ching
bao lau. Ching ta bit dau nao”. Ong néi véi cac nhan vién tai chinh
rang, dng biét c6 nhirng gid dinh va wdc tinh trong cac con s6, va
ong sé dat vai cau héi. Khi 6ng hdi mot con s6 nhat dinh c6 mirc do
chic chan nhu thé ndo, cac nha tai chinh yén tAm giai thich nguén
gbc cua con s6 va nhirng gid dinh ma ho phai dwa ra, néu cé. Sau
dé, vi gidm doc chip nhin cac con so va st dung chidng dé ra

nhirng quyét dinh ma 6ng cadm thiy yén tim.

Néu thiéu di nhirng kién thirc nhw vay, diéu gi sé xay ra? Rat don
gian: ngwoi cia bd phan tai chinh ké toan sé diéu khién cac quyét
dinh. Ching t6i s dung tir “diéu khién” 1a vi khi cac quyét dinh
dwoc dwa ra dua trén cac con so, va khi cac con so lai dwa trén cac
gia dinh va wéec tinh cla ké toan vién, thi cac ké toan vién va nhan

vién tai chinh da ndm quyén diéu khién c6 hiéu luc (ngay ca khi
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ho chang c6 y diéu khién thir gi). D6 1a ly do ban phai biét nén dit

ra nhirng cau héi nao.

Kha nang str dung cac con s6 va cong cu tai chinh phan tich va
ra quyét dinh

Thé nao 1a ty 1& hoan vén dau tw (ROI) ctia mot dw an? Tai sao
ching ta khong thé tiéu tién khi doanh nghiép c6 loi nhuin? Tai
sao toi phai tap trung vao cac khoan phai thu khi to6i khéng phai la
nhin vién phong tai chinh? Ban dat nhirng ciu hoi ki€u nay va
nhiéu cau hoi khac moi ngay (hodc c6 ai d6 hoi va gia dinh rang
ban biét ciu tra loi!). Ban dwoc ky vong st dung Kkién thirc tai
chinh dé ra quyét dinh, chi dao nhan vién cip duwdi va lap ké
hoach cho twong lai cia bd phan minh. Chung t6i sé chi cho ban
thay cach lam viéc nay, cung cip cho ban nhitrng vi du va thao luin
vé nhirng viéc can lam v&i cac két qua. Trong qua trinh nay, ching

toi sé c6 gang sir dung it biét ngit tai chinh hét sirc c6 thé.

Vi du, chiing ta hdy cing xem tai sao b phan tai chinh lai yéu cau
ban khong dwoc chi tiéu bat ky khoan nao, ngay ca khi doanh

nghiép c6 loi nhuan.

Chung ta sé bat dau véi thwce té co ban 13, tién mat va loi nhuin 13
hai thir khac nhau. Trong chwong 15,ching t6i sé giai thich tai sao,
bay gior chung ta hay tip trung vao nguyén tic co ban nay. Loi
nhuan dua trén doanh thu. Doanh thu, hdy nhé&, dwgc ghi nhan khi
mot san phim hay dich vu dwoc ban giao, chir khéng phai khi hda
don dwoc thanh toan. Viy nén, dong diu tién trén bao cio két qua

kinh doanh, dong ma chiung ta sé trir di chi phi dé ra loi nhuén,
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thuwong chang 1a gi ngoai mot 1o hita hen. Khach hang van chua
thanh toan héa don, nén con s6 doanh thu khéng phan anh s tién
thuc cd, va dong loi nhudn & cudi bao cao cling vidy. Néu moi thi
sudn sé, cudi cung doanh nghiép sé thu dwoc hét nhitng khoan
phai thu va sé cé tién mat twong dwong véi lgi nhudn. Con trong

lac 4y thi khong.

Gia st ban dang lam viéc cho mdét cong ty kinh doanh dich vu lam
an phat dat. Céng ty dé kinh doanh nhiéu dich vu v&i m&c gia tot,
vi vdy doanh thu va lgi nhuén cua cong ty kha cao. Cong ty tim
thué nguwoi véi téc do nhanh nhit cé thé, va tat nhién ciing tra
lwrong ngay sau khi xong viéc. Nhwng tat ca lgi nhudn ma nhirng
nguoi nay dang kiém dwoc lai khong chuyén thanh tién mat trudc
30 hodc c6 thé 1a 60 ngay tinh tlr sau khi héa don dwoc givi di. B6
la ly do tai sao ngay ca gidm déc tai chinh cia mét cong ty co loi
nhuin cao ciling cé luc néi, dirng tiéu ngay bat ky khodn nao lic

nay vi tién mat dang eo hep.

DU cudn sach nay chi tip trung vao viéc ning cao tri tué tai chinh
trong kinh doanh, song ban ciling c6 thé &ng dung nhitng gi hoc
dwoc vao doi séng ca nhan. Hiy xem xét cic quyét dinh mua nha
hodc mua xe ctia ban. Kién thitc ma ban dat dwoc c6 thé 4p dung
cho ca nhirng quyét dinh nay. Hoac xem xét cach ban lap ké hoach
twong lai va quyét dinh cach thirc diu tw. Cuén sach nay khong
no6i vé diu tw, ma noéi vé viéc hiéu biét cidc van deé tai chinh cia
doanh nghiép, diéu sé gitip ban phan tich nhitng co hdi dau tw kha
di.
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Tién mat

Tién mat (cash) nhw dwgc trinh bay trén bang cin doi ké todn co
nghia la s tién ma doanh nghiép c6 trong tai khoan ngan hang,
cOng v&i bat ky thi gi khac c6 thé dé dang ddi thanh tién mat (nhuw
c6 phiéu va trai phiéu). Qua thit, n6 chi don gian nhw viy théi. Sau
nay chuing ta sé thdo luin vé cac s6 do dong tién. Con bay gid, ban
chi can biét rang khi cac doanh nghiép néi vé tién mit, d6 qua that

la cht dé am dam, tho cirng.

TRI TUE TAI CHINH LAM LOI CHO DOANH NGHIEP NHU THE
NAO?

Chdng t6i dong s& hiru mot td chirc c6 tén goi Vién Business
Literacy. Cong viéc cia ching t6i 1a giang day k§ nang tai chinh, dé
tr dé (chung t6i hi vong) nang cao tri tué tai chinh cho cac hoc
vién l1a nha lanh dao, nha quan ly va nhan vién. Vi vay, mot cach
rat tw nhién, ching t6i nghi rang day 13 mot bd6 mon quan trong
ma hoc vién ctia ching t6i can hoc. Nhwng tir cong viéc cia minh,
ching t6i cling nhan thiy kj nang tai chinh c6 lgi nhw thé nao cho

doanh nghiép. Duw¢i day 1a danh sach so lwoc vé cac loi ich.
Sitrc manh va sw can bang trong toan t6 chirc

Cac nhan vién tai chinh c6 chi phdi cac quyét dinh khong? Do la
viéc ho khong nén. Strc manh cda bd phan tai chinh can dwoc can
bang v&i sirc manh cta bd phain san xuat, bd phin marketing, b
phan nhan sy, bd phan khach hang, b6 phan cong nghé thong tin,
v.v... Néu nguoi dirng diu cac bé phan khic khong théng hiéu tai

chinh, khong hiéu cic két qua tai chinh dwoc do lwong nhw thé
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nao va lam sao cé thé st dung ching dé danh gia phé binh doanh
nghiép, thi tit yéu bd phin tai chinh ké toan sé 1an at. Pinh kién
ma ho tiém nhiém vao cac con sd sé tac dong va thAm chi cd thé

dinh doat qua trinh ra quyét dinh.
Quyét dinh dung dan hon

Cac nha quan ly thwong két hop nhirng gi ho biét vé thi treong,
doi thu, khach hang, v.v... vao quyét dinh cia minh. Khi ho két hop
thém cac phéan tich tai chinh, quyét dinh ctia ho dwong nhién sé
ding din hon. Chung t6i khéng phai 1a nhirng tin d6 cudng nhiét
cda viéc ra quyét dinh dwa trén cac con s6. Song ching t6i thwc sw
tin rang, phdt 1o nhirng gi ma cac con sé phan anh 1a kha dai dét.
Mot phan tich tai chinh chinh xac s€ mé ra cho cadc nha quan ly
canh ctra bwéc toi twong lai, va giip ho dwa ra nhitng lwa chon

thiu d4o hon, thong minh hon.

Gan két hon

Hay hinh dung sirc manh cta t6 chikc trong trirong hop moi ngudi
déu hiéu khia canh tai chinh cta hoat ddng kinh doanh. Moi ngui
c6 thé thwc sw gan két v&i chién lwoc va muc tiéu. Moi nguoi ¢
thé lam viéc nhuw mot d6i dé dat téi kha nang sinh 1o va dong tién
on dinh. Moi nguoi c6 thé giao ti€p bang ngdn ngit kinh doanh,

thay vi ganh dua dia vi qua cac hoat dong chinh tri noi cong s@.
NHU’NG RAO CAN CAN TRO' SU THONG HIEU TAI CHINH

Chang t6i da lam viéc v&i nhiéu ca nhan va doanh nghiép, du dé

biét rang, du nhirng két qud ma moi ngudi mong mudn rat tuyét,
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song chung khong dé gi dat dwoc. Thuc té€ 13, ching toéi da gap
nhiéu rao can cé thé doan truwdec, trén ca phwong dién ca nhan lan

to chirc.

C6 thé mot rao can trong s6 do 1a ban ghét toan, so todn va khong
hé mudn lam toan. Thé thi, hdy nhap héi véi chiang téi. Ban c6 thé
ngac nhién khi biét, phin 16n cac hoat dong tai chinh chi lién quan
dén phép cong va phép trir. Khi din tai chinh thwc sy hirng thd, ho
m@&i thwce hién phép nhan va phép chia. Chung t6i khong bao gio
phai tinh dao ham bic hai cia mdt ham sé hay xac dinh dién tich
bén dwdi mot dwdong cong (xin 16i cac ban ky sw). Thé nén dirng
so: phan todn dé thoéi. Va may tinh ciling ré 1dm. Ban khong can

phai la ngwdi thong minh tuyét dinh méi c6 dwoc tri tué tai chinh.

Rao can thir hai la: bd phan tai chinh ké toan gitr kin moi théng tin.
Cac nhan vién tai chinh & céng ty ban c6 mic ket v&i cach tiép can
cli - 12 nhitng nguoi gitr va diéu khién cac con s6, mién cwdng du
minh vao cac qué trinh trao do6i théng tin khéng? Ho cé qua chu
tdm vao viéc diéu khién va tuan thd khéng? Néu vy, c6 nghia la
ban c6 thé sé c6 mot quang thoi gian kho khan dé ti€p can dir liéu.
Nhuwng ban van c6 thé sir dung nhirng gi da hoc dwoc dé noéi vé cac
con sd trong cudc hop ctia ban quan ly. Ban c6 thé str dung cac
cong cu dé ho tro qua trinh ra quyét dinh hodc dit cau hoi vé cac
gia dinh va wdc tinh trong nhitng con s6 dé. Thuec té 1a c¢6 thé ban
sé khién cac nhan vién ké toan va tai chinh vira bt ngo vira thich
tha.

45|http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

Kha nadng thir ba la cip trén khéng mudén ban dat ciu hoi vé cac
con s6. Néu la nhw viy, thi c6 1é chinh cip trén cda ban ciling lo
ldng vé kién thirc tai chinh. Ong dy c6 thé khong biét vé cac gia
dinh, wéc tinh va cac dinh Kkién sinh ra tir d6. Loi Khuyén cida
ching t6i 1a hay c ti€p tuc; cubi cung, cip trén sé nhan ra loi ich
doi véi ban than, bd phin va doanh nghiép. Ban c6 thé gitup dé ho
trong suét qua trinh nay. Cang c6 nhiéu ngwdi lam nhw thé, tri tué
tai chinh ctia t8 chirc cang cao. Ban cling ¢6 thé bat diu mao hiém.
Kién thirc tai chinh ctia ban sé mang dén cho ban nhitng nguén

nang lwong méi, va ban c6 thé dat ra mot sé ciu hoi tham do.

Kha nang thit tw 1a ban khéng cé thoi gian. Ban chi cin cho chiing
toi thoi gian dd dé doc cubn sach nay. Néu ban di cong tac, hay
mang no theo. Chi can vai tiéng dong ho, ban sé tréd nén hi€u biét
vé tai chinh hon rat nhiéu. Cac chuwong dwgc viét ngan gon c6 chua
y, va ban c6 thé doc mét chwong bat ky khi nao ranh. Tién day
cling xin néi thém, ching té6i da dwa vao moét so cau chuyén vé
nhitng vu ltra bip tai chinh thu vi do mét sé tdi pham doanh
nghiép thuc hién cudi thap nién 1990, dé cuén sach cé thém chut
it tinh giai tri — va d€ cho ban thiy rang nhitrng swon déc 4y tron
treot dén nhwdong ndo. Ching tdi khéng cé y rang doanh nghiép
nao ciing giong nhirng vi du doé; trai lai, hiu hét dang c6 hét sirc
minh dé cho thiy mét dién mao trong sach va trung thuwc. Nhung

doc vé nhitrng ga xiu xa bao gio ciing thu vi.

Néu ban c6 thé vwot qua nhitng rao can nay, ban sé c6 mot danh
gid dung muwc, lanh manh vé nghé thuit tai chinh, va ban cé thé

ning cao tri tué tai chinh cla minh. Ban sé khong bong nhién
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dworc trao cho tAm bang MBA tai chinh nho mot phép mau nao do,
ma ban sé thanh mét nguwdi biét danh giad ddng cac con s, mot
nguwdi c6 kha nang hiéu va danh gid nhirng gi ma nhan vién tai
chinh trinh bay va dat ra cho ho nhitrng cau hoi dich dang. Cac con

s6 sé khong con khién ban kinh hai.

N6 sé khong chiém nhiéu thoi gian, né twong doi nhe nhang, va né
sé& rat c6 ich cho sw nghiép ctia ban. Nao, ching ta hiy cung bat
dau!

HOP CONG CU

NHAN VE NHI’'NG G BAN MONG MUON

Hay tuwdng twong sw kKinh ngac trén khuén mat cia cap trén khi
ban dé nghi tang lwvong - va trong dé nghi cdia minh, ban dwa ra
mot phan tich chi ti€t vé birc tranh tai chinh cda cong ty, cho thay

chinh xac don vi ctia ban da déng gép thé nao cho cong ty.

Xa vori w? Khong han. Khi ban doc xong cudn sach nay, ban sé biét

l1am sao dé thu thap va dién giai nhirng dir liéu nhw sau:

e Tang tredng doanh thu, tang tredng loi nhuan va nhirng
cai thién trong loi nhuan bién cda cong ty trong mot nam
qua. Néu hoat dong kinh doanh thuén lgi, ban quan ly cap
cao cé thé tru tinh cic ké hoach va co héi méi. Ho sé can

dén nhitng ngwoi c6 Kinh nghiém - nhw ban.

e Nhirng thach thirc tai chinh con ton dong. Ty 1€ luan
chuyén hang ton kho cé thé cai thién khéng? Loi nhun

gop hay ky thu tién thi sao? Néu ban cé thé dé xuit nhirng
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cach thirc cu thé dé cai thién hiéu qua tai chinh ctia doanh
nghiép, thi ca ban va cip trén déu tré thanh nhirng con

ngwoi khon ngoan.

e Tinh trang tién mit cia céng ty. C6 1€ ban c6 thé chira
rang: dong tién tw do ctia cong ty du dé tang lwong cho
nhirng nhan vién man can.

Diéu twong tw ciling sé dién ra khi ban 4p dung cho cong viéc tiép
theo. Cac chuyén gia luon khuyén nhirng nguwoi tim viéc hay dat
cau héi cho ngwdi phong van - va néu ban dat nhitng cau hoéi vé
van dé tai chinh, ban sé cho ho thiy ban c6 hi€u biét vé khia canh

tai chinh cua doanh nghiép. Hay thir héi nhitng cau dai loai nhu:
e (Cong ty co sinh lgi khong?
e Ngubn von cua cong ty c6 dwong khong?

e Hé sd thanh to4n ngin han c6 thé ho tro quy lwong
khong?

¢ Doanh thu dang tang hay giam?

Néu chwa biét cach danh gid nhirng diéu nay, hiay doc ti€p - ban sé

hoc dwoc chung.

NHO’NG NGU'O'I THAM GIA CUQC CHO'I VA TRACH NHIEM CUA
HO

Nhitng ai thwe sw phu tradch mang tai chinh - ké toan? Chirc danh

va trach nhiém & moi doanh nghiép sé khac nhau, nhung dwéi day
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la tong quan vé nhitrng ci nhin cé cip baic cao trong bd phin nay

va cong viéc ma ho dam nhan:

e Giam ddc tai chinh (CFO). Giam ddc tai chiu trach nhiém
quan ly va chién lwoc cho t6 chirc & goc do tai chinh. Ho
gidm sat moi chirc nang tai chinh; k€ todn trwédng va tha
quy phai bao cio cho giam déc tai chinh. Giam doc tai
chinh thwdng c6 chan trong ban diéu hanh va ban gidm
doc. D6i véi cac van dé tai chinh, trdch nhiém diu tau

nam tai day.

e Thu quy. Tha quy tap trung vao cac cong viéc & ca trong
va ngoai doanh nghiép. Ngwoi nay c6 trach nhiém xay
dwng va duy tri quan hé v&i ngin hang, quan ly dong tién,
du béo va dwa ra cac quyét dinh vé von chu s& hiru va co
ciu vén. Thu quy cling chiu trach nhiém vé quan hé diu
tw va cac quyét dinh vé vén cha sé hiru dwa trén co phiéu.
Ta c6 thé néi mot thi quy ly twdng 1a mot chuyén gia tai

chinh c6 nhan cach t6t.

e K& toan trudng (controller hodc comptroller). Trong tAm
cong viéc cta ké toan tredng hoan toan nam trong nodi bd
to chirc. Cong viéc ctia ké toan truwedng la cung cap nhirng
bao cio tai chinh dang tin ciy va chinh xac. Ké toan
trwdng chiu trach nhiém vé cong tac ké toan chung, vé
bao cio tai chinh, vé phan tich kinh doanh, vé ké hoach tai
chinh, vé quan ly tai san va vé hoat dong ki€m soat ndi bo.

Nguwdi nay phai dadm bao cac giao dich hiang ngay dwoc
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ghi nhan chinh xac va nghiém chinh. Néu khéng c6 nhirng
di liéu tot va chat ché tir ké toan trwedng, gidm doc tai
chinh va thd quy sé khéng thé thwc hién phin viéc ctia

N\

minh.

50| http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

Phan II

NHO’NG PAC THU CUA BAO CAO KET QUA KINH DOANH
4. Lo’i nhuan chi la dw toan

Theo 16i néi quen thudc thwong dwoc cho la cua Peter Drucker, loi
nhuin la tiéu chi tdi cao cia doanh nghiép. “Téi cao” 1a tir chinh
xac khi néi vé tién bac. Mot doanh nghiép c6 loi nhuin sé tw vach
16i di riéng. Cac nha quan ly c6 thé diéu hanh theo cach ma ho
muon. Khi mot doanh nghiép mat khd nang sinh 1o, cong viéc
kinh doanh sé bi ké khac chd miii vao. Kha nang sinh 1¢i cling la
phwong tién cé thé dung dé danh gid ban & cwong vi mot nha
quan ly. Ban dong gép vao kha nang sinh l¢i cia cong ty, hay ban
lam né hao hut? Mdi ngay ban cé tim ra nhirng cach dé gia ting
kha nang sinh 1¢i khéng, hay ban chi hoan tat cong viéc dwoc giao

va hi vong moi thir sé suén sé?

Mot ciu néi quen thudc khac, Ian nay dwoc cho la cta Laurence J.
Peter trong cudn sach The Peter Principle (tam dich: Nguyén tac
cua Peter), khang dinh, néu ching ta khong biét minh dang di dau,
rat c6 thé rét cudc ching ta sé dirng lai & mdt chén khac. Néu
khéng biét lam sao dé déng gép vao kha nang sinh l¢i, ban khong

thé lam viéc hiéu qua.

Thuc té 1a trong gi¢i kinh doanh c6 qua nhiéu ngwdi khong hiéu

thwc chat lgi nhuén 1a gi, cht chwa néi dén viéc tinh toan né. Ho
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cling chang hé hiéu dwoc rang loi nhuin cia doanh nghiép trong
mot giai doan bit ky sé phan anh tron ven tip cic wéc tinh (du
toan) va gia dinh. Nghé thuit tai chinh c6 thé rat don gian thanh
nghé thuat lam ra lgi nhudn - hay nhw trong mot sé truwong hop,

la nghé thuat lam cho lgi nhuin tréong tot dep hon so véi thuce té.

Trong phan nay ctia cudn sach, chiing ta sé tim hiéu lam thé nao
cac doanh nghiép c6 thé lam dwoc viéc nay, bang ca hai hinh thikc
hop phap 1an phi phap. Kinh nghiém ctia chung toi 13, hau hét cac
doanh nghiép déu thwc hién minh bach, du luén c6 mot so it vwot
qua cac gi¢i han. Chung t6i sé tip trung vao nhirng diéu can ban
giup hi€u moét bao cdo két qua kinh doanh, vi “loi nhuin” khong gi
khac hon 1a nhitng gi dwoc thé hién trén dé. Hoc cach gidi ma tai
liéu nay, ban c6 thé hiéu cling nhw danh gid kha nang sinh loi cta
doanh nghiép. Hoc cach kiém soat nhirng dong ma ban c6 thé tac
dong trén bao cao két qua kinh doanh, ban sé biét lam thé nao dé
dong gop vao kha nang sinh 10i cda doanh nghiép. Va hoc nghé
thuat xac dinh loi nhuan, chac chin ban sé nang cao dwoc tri tué
tai chinh cia minh. Tham chi, ban c6 thé con dén dwoc noi ma

minh mong muén.

POI CHUT VE KE TOAN

Ngay tlir ddu chung t6i da noi rang sé khong day ban vé ké toan,
vay nén chung t6i sé khong lam thé. Tuy nhién, c6 mot khai niém
ké toan sé dwoc chung to6i gidi thich trong chwong nay, vi moét Khi

ban hiéu né, ban sé hi€u dwoc chinh xac thé nao 1a moét bao cao

két qua kinh doanh, va thir d6 dang c6 néi véi ban diéu gi. Du vay,
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trede tién ching téi mudén Ibi lai mot bwéc va ddm bado rang
khong c6 mdt sy hiéu lam nghiém trong nao l1an khuat trong tam

tri ban.

Ban ciing biét, bao cdo két qua kinh doanh c6 nhiém vu thé hién
loi nhuin cia doanh nghiép trong mot giai doan nhat dinh -
thwong 1a mot thang, mot quy hodc mot nam. Chi can chat it kha
nang twdng twong la ban cé thé két luin, bdo cdo két qua kinh
doanh cho biét doanh nghiép da thu dwoc bao nhiéu tién mat
trong giai doan do, chi tiéu bao nhiéu, va con lai bao nhiéu. Phan

“con lai” it sé tr& thanh loi nhuin cia doanh nghiép, dung ch(t?

Nhwng, khong dau. Ngoai trir mot vai doanh nghiép rat rat nho
lam ké toan theo kiéu iy — dwoc goi la ké toan dwa trén tién mat -
quan niém nhuw thé vé bdo cao két qua kinh doanh va loi nhuin Ia
mot sw hi€u sai co ban. Trén thuc té€, mot bdo cdo két qua kinh
doanh do lwvong mot thit khac han so véi lwong tién ra vao, va con
lai. N6 do lwong doanh thu hoac tong thu nhap, chi phi hodc chi

tiéu, va loi nhuan hoac lai.

Bat ky bao cdo két qua kinh doanh nao ciing bat dau bang doanh
thu. Khi doanh nghiép ban giao mét san pham hay mét dich vu
cho khach hang, ké toan vién sé néi doanh nghiép da tao ra doanh
thu. Chang cin ban tAm dén viéc khach hang da thanh toan hay
chwa, doanh nghiép c6 thé tinh ngay khoan doanh thu nay vao
dong trén cung ctia bao cao két qua kinh doanh trong giai doan
dang xét dén. Co thé chwa hé c6 khoan tién nao dwoc trao tay. Tat

nhién, doi véi nhirng doanh nghiép ghi nhan ké toan dwa trén tién
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mat nhw cac dai ly ban 1é va cac nha hang, doanh thu va tién mat la
gan nhw nhau. Nhwng hau hét cac doanh nghiép déu phai cho it
nhit 30 ngay, hodc hon méi c6 thé thu vé doanh thu, va nha san
xuat cua nhirng mat hang 16n, nhw may bay, thim chi c6 thé phai
cho trong nhiéu thang. (Quan Iy mét cong ty nhw Boeing sé doi hoi
lwong dw triv tién mat Ion dé trang trai chi phi lao dong va cac chi
phi hoat dong cho dén Kkhi cong ty dwoc thanh toan. Nhuwng sang
phan sau, chdng ta sé lam quen véi khai niém dwoc goi la von lwu
dong (working capital), mot théng s6 gidp ban danh gia nhirng

van dé ké trén).

Thé con dong “chi phi” trén bao cdo két qua kinh doanh thi sao?
Vang, cac khoan chi phi hay chi tiéu ma doanh nghiép bao cao
khéng nhat thiét phdi 1a nhitng gi doanh nghiép viét séc thanh
toan trong giai doan dé. Cac khoan chi phi hay chi tiéu trén bao
cao két qua kinh doanh la nhirng gi ma doanh nghiép phai chiu khi
tao ra doanh thu dwoc ghi nhin trong cung ky. Cac ké toan vién
goi day la nguyén tac phu hop (matching principle) - cac khoan
chi thich dang phai phu hop véi tat cd cidc khoan thu vé dwoc ghi
nhin trong bao cdo két qua kinh doanh cung ky, va diy la miu

chét dé hiéu phwong thirc xac dinh lgi nhuén.
Nguyén tac phu hop

Nguyén tac phu hop (matching principle) 1a quy tic k& todn co
ban dé 14p bao cdo két qua kinh doanh. Nguyén tac nay phat biéu
gian di nhw sau: “Hay khép doanh thu cho phu hop véi chi phi lién

quan dé xac dinh loi nhuin cta mot ky s6 sach - thwong 1a mot
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thang, mét quy hodac mot nam”. Noi cach khac, mét trong nhirng
nhiém vu chinh y€u cda ké toan vién la tim va ghi nhin dung tit ca

cac chi phi phai chiu trong qua trinh tao ra doanh thu.

Nguyén tac phu hop chinh 13 chit it chuyén mon ké toan ma ban

can hoc. Vi du:

e Néu mot cong ty murc va muc in mua mot xe hop muc vao
thang Sau dé ban lai cho khach hang trong nhirng thang
ti€p theo, cong ty sé khong ghi nhin chi phi mua toan b6
s6 hop mwc vao thang Sau. Thay vao dé, cong ty sé ghi
nhan chi phi cda tirng hdp mwc khi hop muc dwoc ban ra.

Ly do 1a b&i nguyén tic phu hop.

e Vanéu mot cong ty chuyén phat mua mot chiéc xe tai vao
thang M6t, va 1én ké hoach st dung trong ba nam tiép
theo, chi phi mua xe sé khong dwoc thé hién trén bao cao
két qua kinh doanh ctia thang Mét. Thay vao do, chiéc xe
sé dwoc tinh khau hao trong su6t ba nam st dung, vé&i
mirc khau hao 1/36 chi phi mua xe va dwoc thé hién nhw
mot Khoan chi trén bao cao két qua kinh doanh tirng
thang (gia stt, doanh nghiép dang 4p dung phwong phap
tinh khau hao don gian theo dwong thang). Tai sao lai
vay? Vi nguyén tic phu hop. Chiéc xe 1a mot trong nhiéu
chi phi gin v&i cong viéc cia thang — nhirng cong viéc

khéng dwoc thé hién trong doanh thu ctia thang Mot.

e Nguyén tic phu hop thdm chi con mé réng sang cac

khodn muc nhw thué. Doanh nghiép c6 thé thanh toan héa
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don thué theo quy - nhwng moi thang, ké toan vién sé
phai ghi nhin vao bao cio két qua kinh doanh mét con s6

phan dnh mirc thué danh Ién thu nhip thang dé.

e Nguyén tac phu hop 4p dung cho ca doanh nghiép dich vu
va doanh nghiép san xuit. Chang han, mot cong ty tw van
ban gir dich vu c6 tinh phi, tirc 1a thoi gian ma moi tw van
vién lam viéc v&i khach hang. Bd phan ké toan phai khép
cac chi phi lién quan dén thoi gian nay - nhw chi phi
marketing, chi phi tai liéu, chi phi nghién ctru, v.v... - cho

phu hop v&i cdc khoan thu vé.

Ban c6 thé thiy ching ta da di xa thé nao khdi dong tién ra vao.
Theo doi sw lru chuyén ctia dong tién l1a nhiém vu cda tai liéu tai
chinh khéc, c6 tén la bao cio lwu chuyén tién té (cash flow
statement) (Phan 4). Ban ciing c6 thé thay ching ta da di xa thé
nao khoi hién thwc khach quan don gian. Cac ké toan vién khong
thé don gidn cdng tong dong tién; ho phai quyét dinh khodn chi
nao lién quan dén khoan thu nao. Ho phdi gid dinh va wdc tinh.

Trong qué trinh d6, ho c6 thé dwa dinh kién vao cac sé liéu.
MUC PiCH CUA BAO CAO KET QUA KINH DOANH

Vé nguyén tic, bio cio két qua kinh doanh c6 gang danh gia xem,
liéu sdn phim hay dich vu ma doanh nghiép cung cip cé sinh loi
hay khéng, sau khi tinh tong moi th&. K€ todn vién lam hét sic
minh dé thé hién doanh thu ma doanh nghiép tao ra trong ky ké
toan, nhirng chi phi phat sinh khi tao ra nhirng khoan thu dé (bao

gom ca chi phi vin hanh doanh nghiép trong ky), va loi nhuin -
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tirc, phan con lai néu cé. Pé nhitng dinh Kkién tiém an sang mot
bén, thi day 12 mot nd lwc v cing quan trong déi véi hau hét cac
nha quan ly cia doanh nghiép. M6t giam doc ban hang cin biét
minh va ddi cia minh dang tao ra loai loi nhuin nao, dé c6 thé dua
ra cac quyét dinh vé chiét khiu, vé diéu khoan ban hang, vé doi
twong Khach hang, v.v... Mot gidm déc marketing cin biét san
pham nao c6 kha nang sinh l¢i nhat, dé chd trong vao chdng trong
cac chién dich marketing. Mot gidm doc nhan sw cin biét kha ning
sinh 1o cha sdn phdm, dé biét doanh nghiép cin wu tién chién

lwoc cho bd phan nao khi tuyén dung nguwdi mébi.

Theo thoi gian, bdo cido két qua kinh doanh va bao cio lwu chuyén
tién té clia mot doanh nghiép dwoc diéu hanh tot sé theo doi 1an
nhau. Loi nhuin sé dwoc chuyén thanh tién mat. Tuy nhién, nhw
ching ta da thiy & chwong 3, viéc doanh nghiép dang tao ra lgi
nhuin trong mét giai doan khéng c6 nghia rang doanh nghiép dé
sé c6 du tién dé thanh toan héa don. Loi nhuin luén l1a du toan -

va ban khong thé chi tiéu mot thir dwoc du toan.

Véi sy gia c6 thém tir bai hoc nay cho dai an toan, ching ta hay

cung chuyén sang cong viéc gidi ma bao cao két qua kinh doanh.
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5. Pha giai b0 ma ctia bao cao két qua kinh

doanh

Hay cht y dén han tir ma chdng tdi s dung & tiéu dé chwong: bd
ma (code). Khong may la bido cido két qua kinh doanh thwong

xuyén trong nhr mot bé ma can dwoc pha giai.

Ly do 1a nhw sau. Trong nhitng cuén sach nhw cu6n sach nay - va
thim chi trong cac phan sau cta cudn sach, ban sé thwong thay
nhitng miu bdo cido két qua kinh doanh nho nhé dé thwong nhw
sau:

Doanh thu 100d6-la

Gi4d vén hang ban50

Loi nhuan gép 50

Chi phi 30

Thué 5

Loi nhuin thudn 15 doé-la
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Mot c6 bé 16p 4 sang da cling cé thé hi€u ngay bai toan nay ma
khong can chi bao qua nhiéu, trir mot chut giang giai vé dinh
nghia. C6 khi c6 bé con chang cAn dén may tinh. Nhwng gio ching
ta hdy cung xem mot bdo cdo két qua kinh doanh thwc té€ - cta
chinh céng ty ban hoac bao cdo ma ban tim thiy trong bao cao
thwong nién cda cong ty khac. Néu la ban chi tiét, bdo cido do co
thé kéo dai nhiéu trang - tirng hang tirng hang s6 liéu, thwong
dwoc in nhé téi mice chi vira di doc. ThAm chi néu 1a mot bao cdo
“hop nhat” nhw nhitng gi ban tim dwoc trong cac bao cio thwong
nién, né con cé thé chira tit cd nhirng dong véi cac nhin tén khoé
hi€éu nhw “dau tw kinh doanh/dAu tw khac” (bao cio ctia IBM), hay
“bd phin chirng khodn héa thanh khoan hgp nhat” (bdo cio cia
General Electric). Va thé la du khién bat ky ai khong phai la

chuyén gia tai chinh than troi trong vo vong.

Vi vay, hay kién nhan chiu dung ctuing ching t6i khi chiing ta tim
hiéu mot sé tha tuc don gidn dé cudén minh vao mot bao cio két
qua kinh doanh. Nang cao tri tué tai chinh khong nén di cuing cam
gidc dau tim, va viéc hoc tirng bwdc nhw thé nay c6 thé ciru ban
thoat khéi diéu do.

POC BAO CAO KET QUA KINH DOANH

Truwdc khi bat ddu nghién ngdm cac con s6, ban sé cin bdi canh dé
hiéu céc tai liéu.

Nhan tén

Trén diu bao cdo c6 dong chir “bdo cdo két qua kinh doanh”
khéng? C6 thé khong. Thay vao dd, né cé thé cé dong chir “bao cao
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1ai 16” (profit and loss statement hay P&L statement), “bdo cao
hoat dong kinh doanh” (operating statement hay statement of
operations), “bdao cao thu nhap” (statement of earnings hay
earnings statement). Thwong thi con cé thém tir hop nhit
(consolidated) di cung cac cum twr nay. Chung t6i tirng lam viéc
véi mot khach hang goi bao cio két qua kinh doanh 1a bao cao loi
nhuan trong bao cdo thwong nién cua minh. Trong khi d6, mét bo
phin cua cong ty nay lai goi né ding nhw cai tén bao cao két qua
kinh doanh, con bd phan khac lai dung cai tén bao cdo 1ai 10. Véi
viéc tat cd cdc thuat ngir trén cung chi moét thi, mét ngwoi c6 thé
di dén két luin rang, nhitng dong nghiép & phong tai chinh - ké&
toan khong hé mud6n ching ta biét chuyén gi dang xay ra. Hoac c6
thé ho chi mic nhién cho rang ai ciing biét cac thuat ngtr 4y déu
mang cung mot y nghia. Du sw thé 1a thé nao, trong cu6n sach nay,
ching toi sé chi st dung xuyén sudt thuit ngir bao cao két qua

kinh doanh (income statement).

Tién day ciing xin ndéi luén, néu ban thiy nhan tén “bang cin doi
ké todn” (balance sheet) hay “bao cio lwu chuyén tién té” (cash
flow statement) & dong trén cung ctia mot bao cio bit ky, thi tirc
la ban dd cAm nham tai liéu. Nhan tén ddng hau nhw chi s dung

nhitng cai tén ma chiung t6i da trinh bay & trén.
Bao cao két qua kinh doanh do lwong cai gi?

Pay c6 phai bdo cdo két qua kinh doanh cua cd doanh nghiép
khong? Hay chi la bao cado cia mét bo phan hodc mét don vi kinh

doanh? Hay chi 1a cia mot khu vwc nhit dinh? Cac doanh nghiép
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1é6n thwong 1ap bao cao két qua kinh doanh cho cic b6 phan khac
nhau, dong thoi ¢6 bdo cao cho toan té chirc. Trong tic pham kinh
dién Relevance Lost (tam dich: Mat tinh thich dang), H. Thomas
Johnson va Robert S. Kaplan da chia sé cach duwoc General Motors
dung dé phat trién hé thong don vi cia minh trong nira diu thé ky
XX - v&i bao cio két qua kinh doanh cho tirng bd phin. Ching ta
c6 thé mirng vi tdp doan nay da lam viéc dé. Viéc 1ap bdo cdo két
qua kinh doanh cho nhitng don vi kinh doanh nhé hon mang lai
cho nhitng nha quan ly cac tip doan 1én nhirng kién giai su rong

veé hoat dong tai chinh cda cd doanh nghiép.

Khi xac dinh dwoc thuc thé lién quan, ban cin kiém tra ky bao céo.
Bédo cdo két qua kinh doanh, cling nhw phiéu bao diém & treong,
ludn 4p dung cho mo6t khoang thoi gian nhat dinh: mot thang, mét
quy hoac mét nam, hay c6 thé 1a tir mot nim nao d6 dén thoi di€ém
hién tai. MOt s6 doanh nghiép con ldp nhirng bao cio két qua kinh
doanh cho quing thoi gian ngan 1a mot tuan. Tién diy cling xin
chia sé, s6 liéu trén bao cao két qua kinh doanh ctia cic doanh
nghiép 1én thwong dwoc lam tron, va nhitng sé6 0 cudi cung
thwong dugc lwge bd. Thé nén, ban hiy do tim dong lwu y nhé &
trén dau: “triéu” (thém sau sd 0 vao con s0) hodc “nghin” (thém ba
s6 0). biéu nay nghe c6é vé thong thwong, va that ra thi dung la
nhw vdy. Nhung kinh nghiém cda chdng téi cho thiy, nhitng chi
tiét twdng nhw tAm thwong nhw vay thwong bi nhitng nguwdi mabi

tiép can linh vwc tai chinh bé qua.

Phan biét “thwc té” véi “hinh thirc”
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Hau hét cic bdo cao két qua kinh doanh déu la “thwc té”, va néu
khong c6 thém mot nhan nao khéc, ban cé thé cho rang d6 dung la
nhitng gi ban dang nhin thay. Chiing cho ta biét “trén thwc té” diéu
gi dang xdy ra vé&i doanh thu, chi phi va lgi nhuin trong ky ké
toan, theo cac quy dinh ké toan. (Chdng t6i dat tir “trén thwc té”
trong ngodc kép dé nhic ban nhé rang, bat ky mot bio cdo két qua
kinh doanh nao vé ban chat ciing c6 nhirng wéc tinh, gid dinh va
dinh kién 16ng trong dd, ching ta sé thao luan k§ hon noi dung

nay & cudi phan nay).

K& do, c6 nhitng bdo cdo dwoc goi la bao cao két qua kinh doanh
hinh thirc. P6i khi hinh thirc c6 nghia 1a bdo cdo két qua kinh
doanh 4y la mot sy phéng chi€u dw kién. Vi du, néu ban dang lap
ké hoach cho mot hoat dong kinh doanh mé&i, ban c6 thé viét ra
mot bdo cdo két qua kinh doanh dw kién cho mot hodc hai nim
dau - noi cach khac 1a viét ra nhitng gi ban hi vong va ky vong sé
xay ra trén khia canh thu chi. Sw phéng chiéu du kién dé dwoc goi
1a hinh thirc (pro forma). Nhwng bdo cao hinh thirc ciing c6 thé chi
mot bio cido két qua kinh doanh loai trir tit ca nhitng khoan phi
mot 1an va bat thwong. Chang han, néu doanh nghiép phai x ly
mot khodn no xau 1én trong mot nam cu thé, gy ton that dén két
qua kinh doanh. (Ta sé ban nhiéu hon vé chu dé x& Iy no xau &
cudi phan nay). Cung v&i bdo cdo két qua kinh doanh thuc té,
doanh nghiép c6 thé phai chuian bi thém mot bio cdo cho thiy moi

chuyén sé nhw thé nao néu khong phai xi Iy ng xau (write-off).

Hay cin than v&i loai bdo cdo hinh thirc nay! Muc dich bé ngoai

cda né cé vé l1a dé ban c6 thé so sanh nam trwdc (khi chwa x Iy ng
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xau) véi ndm sau (sau Khi x Iy no xau). Nhwng thwong c6 mot
thong diép ngam, di cing vdi cau noi “Nay, moi thit khong dén noi
té nhw trong vy dau - ching ta chi mat tién vi xt Iy no’ xau thoi.”
T4t nhién, viéc xtt Iy no xdu qua that da dién ra, va cong ty qua
that da mat tién. Ban gan nhw ludn cin xem ca bao cdo thuc té 1an
bdo cdo hinh thirc, va néu ban budc phai chon mot, thi bao cao
thuwc té€ co6 1€ 1a ctva tot hon dé dit cwoc. Nhitng ngwoi hoai nghi
doi khi mo td cac bao cdo hinh thirc nhw nhirng bao cdo két qua
kinh doanh bay ra toan bo thit té hai, ma trén thwc té thinh thoang

lam chling mé&i xuat hién.
Nhirng con s6 khiing

Bat ké ban dang xem bao cdo tai chinh ctia cong ty nao, trén dé
chic chan sé c6 ba muc chinh. M6t 1a doanh thu hay tong thu nhap
(ca hai cach goi déu nhw nhau). Doanh thu luén ndm & dong trén
cung. Khi moi ngwoi dé cip dén “tang tredng dong dau,” thi tic la
moi nguwdi mudn néi dén tang trwdng doanh thu. Chi phi nam &
gitta, va loi nhuin & dwdi cung. (Néu ban bio cio két qua kinh
doanh ban dang xem 1la ctia mo6t to chirc phi loi nhuan, thi “lgi
nhuin” c6 thé dwoc ghi 1a “thdng dw/thdm hut” hodc “thu nhip
thuin”). Loi nhuin dwoc chia thanh nhitng nhém nho, dwoc liét ké
theo trinh tw - chang han, loi nhuin gop. Ching toi sé giai thich vé

tat cd cic nhom nay trong chwong 8.

Thuwong thi ban cé thé chi ra dau la diéu quan trong doi véi mot
doanh nghiép khi nhin vao nhitng con s6 1é6n nhat lién quan dén

doanh thu. Chang han, sau dong doanh thu thwdng 1a dong “gia
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vén hang ban”, hay COGS (cost of goods sold). O’ cac cong ty dich
vy, dong nay thwong dwoc ghi 1a “gia thanh dich vu”, hay COS
(cost of services). Néu dong nay chiém phan 16n doanh thu, ban cé
thé cwoc rang ban quan ly céng ty dang theo doi COGS hoac COS
rit sat sao. O céng ty ctia minh, ban sé can biét chinh xac nhitng gi
dwoc bao gom trong cac khoan muc lién quan dén céng viéc cla
ban than. Chang han, néu ban 1a gidm déc ban hang, ban sé can
biét chinh xac nhitng gi tao nén khodn muc “chi phi ban hang”.
Nhw ching ta sé thiy, cac ké toan vién c6 quyén tu quyét nhit

dinh trong cach thirc phan loai cac chi phi khac nhau.

Tién day, xin lwu y: trir khi ban 1a chuyén gia tai chinh, néu khéng
rat cé thé ban sé bo qua cac khodn muc nhw “bd phin ching
khoan hoéa thanh khoan hop nhat”. Du sao, hau hét cac dong cé
nhan tén kiéu nay déu khong qua quan trong véi két qua kinh
doanh. Trong trwong hop nhw viy, ching cin dwoc giai thich &
phan chu thich.

Dir liéu so sanh

Bdo cdo két qua kinh doanh hop nhiat dwoc trinh bay trong bao
c4o thwong nién thuwong c6 ba cot s6 liéu, phan anh nhirng gi dién
ra trong ba nam gin d6. Bao cio két qua kinh doanh néi b6 c6 thé

c6 nhiéu cot sb liéu hon. Chang han, ban c6 thé gap mot bao cao

nhu sau:
% thuwc t€/doanh thu% ngan sach/doanh thu% chénh léch

Hodc nhw sau:

64 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

Thuc té giai doan trwedrc déchénh 1éch tién mat (+/-) % chénh léch

Nhitng bang s6 liéu ki€u nay c6 thé giy kinh hai. Nhwng qua that

ching khéng can phai nhw vay.

O trwong hop dau tién, “% doanh thu” chi don gian 1a mot cach
thé hién d6 1on cua chi phi xét trong twong quan véi doanh thu.
Dong doanh thu dworc coi nhw 1a di€ém cho truedc — di€m c6 dinh -
va tat cd moi thr khic sé dwoc so sanh v&i ndé. Nhiéu doanh
nghiép thiét 1ap muc tiéu %/doanh thu cho nhitrng khodn muc
nhit dinh, va ra tay hanh dong néu trwot xa khoi muc tiéu. Chang
han, c¢6 thé ciac nha diéu hanh cip cao ctia doanh nghiép da quyét
dinh khong dé chi phi ban hang vwot qua 12% doanh thu. Néu chi
phi nay vwot ra khéi con s6 12%, thi b phin ban hang phai cin
trong hon nita. Nguyén tic twong tw cling ap dung cho con s6
ngan sach va chénh léch. (“Chénh léch” c6 nghia la sy khac biét).
Néu con so thuc té vt xa khoi ngan sach - tirc 13, néu chénh léch
16n, dirt khoat sé c6 ngwdi mudn biét 1y do tai sao. Cac nha quan ly
hiéu biét vé tai chinh luén xac dinh nhirng con sé chénh léch vai

ngan sach va tim hiéu ly do tai sao.

O tredng hop thi hai, bao cdo don gian cho ta thiy doanh nghiép
dang hoat dong ra sao so v&i quy truedc hoac nam truwdc. boi khi
diém so sanh sé 1a “cung ky nam trwdc”. Mot 1an nita, néu c6 mot

con s6 di chéch hwéng, sé c6 ngwdi mudn biét ly do tai sao.
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Tom lai, gia tri ctia cac bao cio két qua kinh doanh dang so sanh la
dé néu bat nhirng gi dang thay doi, con s6 nao dang theo ding ky

vong va con s6 nao khong.
Chu thich

Bado cdo két qua kinh doanh noi bo c6 thé bao gom cac chu thich
hodc khong. Néu c6, thi ching t6i khuyén ban nén doc thit cin
than. Chung c6 thé cho ban biét diéu gi d6 ma cac ké todn vién
nghi rang moi ngwdi déu nén biét. Cac bao cdo két qua kinh doanh
cho déi tdc bén ngoai, nhw nhitng bao cdo di cung cic bao cio
thwong nién, lai hoi khdc mot chit. Ching thwong gom nhiéu, rat
nhiéu chd thich. Cé thé ban cin lwét qua ching: mot sé ¢ thé tha

vi, s6 khac cé thé khong.

Tai sao phai doc tat ca cac chu thich? Trong nhirng trwdng hop co
nghi van, cic quy tac ké toan sé doi hoi nhan vién tai chinh phai
giai thich lam sao ho c6 thé cho ra nhirng tong sé nhu thé. Vi thé,
hau hét cac chu thich giong nhw nhirng ctra so cho ta thiy dwoc
phuwong thitc tinh todn s6 liéu. Mot s6 chu thich don gian va dé
hiéu, chang han hai chd thich sau diy trong Bdo cdo 10-K nam
2004 cua Dell (bao cao thwong nién duoc thuc hién theo Pao luat
Giao dich Chirng khoan nam 1934):

Nam tai khéa - Nam tai khoa cta Dell kéo dai 52 hodc 53 tuan, két
thic vao ngay thir Sau gan véi ngay 31/1 nhat. Tat ca cAc nam tai
khéa 2004, 2003 va 2002 déu géom 52 tuan.
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Chi phi vin chuyén - Chi phi vin chuyén va xt Iy hang cta Dell
déu dwoc tinh vao chi phi ban hang trong bao cdo két qua kinh

doanh hop nhit di kém cho tat ca cic giai doan trinh bay.

Tuy nhién, nhitng chu thich khac c6 thé dai va phirc tap, nhuw
nhitng doan chua thich dwéi day trong Bao cao 10-K cua Tyco
International cho nam tai khéa két thic vao ngay 30/9/2004:

Ghi nhan doanh thu - Cong ty ghi nhan doanh thu chd yéu trén 4
loai giao dich - ban sdn phadm, ban hé théng an ninh, thu phi thué

bao déi véi dich vu gidm sat va ban hop dong.

Doanh thu ban sdn phdm dwoc ghi nhan tai thoi diém chuyén giao
tén tuoi, rui ro va loi ich cta quyén sé& hiru. Thoi di€m nay thuong
dién ra khi cac sdn phdm dén cang di FOB, gia ban 1a ¢4 dinh va c6

thé xac dinh dworc, va viéc thu nhian hang dwgc ddm bao.

Nhitng diéu kKhoan hoan tién, wu dii ban hang, xdc tién thwong
mai, phi€u giam gia, doi trd hang va chiét khau cho khach hang
dwoc ghi nhin 1a phan gidm trir khi xac dinh doanh thu trong ky
ghi nhin doanh thu. Nhitng diéu khoan nay dwoc thwc hién dwa
trén nhitng dw todn phat xuit tir cic yéu cau cia chwong trinh

hién tai va kinh nghiém da co.

Chu thich dac biét nay con kéo dai théem 7 doan nira. Song xin
dirng hiéu sai y ching tdi: viéc Tyco giai thich cich thirc ho ghi
nhin doanh thu la rat quan trong. Cac quyét dinh vé thoi diém ghi
nhin doanh thu la yéu t6 cht chét trong nghé thuit tai chinh. Ban

cling khong nén cho rang Dell ludén c6 nhirng chu thich don gian,
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con cac chu thich cda Tyco thi ludn phtrc tap. Cac vi du ctia ching
toi chi don gian minh hoa cho sy da dang cua cac loai chud thich ma
ban sé gap trong cic bao cao két qua kinh doanh thwdong nién. Doi
khi ban con c6 thé thdy mot s6 diéu rat doéi tha vi vé cac doanh
nghiép, qua viéc doc cac chu thich! Vay nén, hdy c thwdng thirc
di! Tién day xin nhan ban, néu khong thé tim ra nhitrng giai thich
minh can trong phan ghi chi, hay hoi gidm ddc tai chinh. Ong ta at

co6 cau tra loi.
QUY TAC QUAN TRONG

D6 1a nhitng quy tac d€ doc bao cdo. Song ban ciing ché quén mot
quy tic quan trong luén can dwoc dat 1én truwedc suy nghi ciia ban
bat cr khi ndo ban phai d6i mat véi mot bao cdo két qua kinh

doanh. Quy tic d6 phat biéu nhw sau:

Hay nhé rang nhiéu s6 liéu trén bao cdo két qua kinh doanh phan
anh cac wéec tinh va gia dinh. K€ toan quyét dinh tinh nhirng giao
dich nay, va bé qua cac giao dich khac. Ho da quyét dinh du toan

theo cach nay, va boé qua cac cach khac.

D6 1a nghé thuit tai chinh. Néu ban ghi nh& ki diém nay, ching toi

dam bdo, tri tué tai chinh ctia ban da vwrot nhiéu nha quan ly.

Vay nén, chung ta hiy manh dan din siu vao dé€ c6 cai nhin chi tiét
hon vé mot s6 hang muc chi ch6t. Néu ban khéng c6 bao cao két
qua kinh doanh san dung, hay tham khao mau béo cdo & phan phu

luc.
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6. Doanh thu Van dé la & viéc ghi nhin

Chung t6i sé bat dau tir dong trén cung. Chung t6i da lwu y rang
doanh thu - dong trén cung ctia bao cio két qua kinh doanh - con
c6 mot tén goi khac 13 tong thu nhap. Pén day van khong c6 van dé
gi: hai tir chi cing mot thir cling khong phai 1a diéu gi qua té, va
ching t6i sé str dung ca hai, b&i ching rat théong dung. Nhwng hay
cin thin: mot s6 doanh nghiép (va nhiéu ca nhin) con goi dong
dau do la “thu nhap”. Trén thwc t€, phdn mém ké toan thong dung
QuickBooks ciing dan nhin cho dong dé la thu nhip. Piéu nay that
suw khién moi thit nhip nhang, vi “thu nhip” van thuwong cé nghia
1a “loi nhuin,” khodn muc nam & dong két qua kinh doanh dwéi
cung. (R0 rang, chiing ta dang vap phai mét cudc chién khoé khan &

day.

Doanh nghiép c6 thé ghi nhin hodc cong nhin mot khodn thu khi
ho ban giao sdn phdm hodc dich vu cho khach hang. Pay la nguyén
tac don gidn. Nhung nhw chung t6i da goi y tir trwedc, khi dwa vao
thwc hanh, nguyén tac 4y 1ap tirc dwa dén nhitng ric réi phirc tap.
Thuwc té 1a vin dé khi nao cé thé ghi nhan mot khoan doanh thu la
mot trong nhitrng khia canh dim tinh nghé thuit cia bao cao két
qua kinh doanh. B6 1a khia canh ma ké toan vién c6 quyén tw
quyét dang ké, va do do ciing 1a khia canh ma nha quan ly chac
chidn hiéu twdng tdn nhit. Bdi vy, do6 1a khia canh ma nhitng ky
nang nhw moét ngwdi st dung c6 hiéu biét tai chinh ctia ban sé tré
nén dic dung. Néu moi thit trong khéng 6n, hay dat cau hoi - va

néu ban khéng nhian dwoc ciu trad loi théa dang, do cé 1€ 1a luc
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phai ban tdm. Ghi nhin doanh thu la diu trweong pho bién cho cac

gian 1an tai chinh.
Doanh thu

Doanh thu (sales hay revenue) la gia tri tién té cda tit ca cac san
pham hodc dich vu ma doanh nghiép cung cip cho khach hang

trong mot giai doan nhat dinh.
NHONG CHI DAN MU MO

Nguyén tac duoc cac ké toan vién st dung dé ghi nhan hoic cong
nhin doanh thu la doanh thu phai dwoc tao ra. Cong ty san xuat
phai van chuyén san phim dén khach hang. Cong ty dich vu phai
thwc hién cong viéc cdia minh. Piéu nay cling hop 1y - nhwng ban

sé lam thé nao trong nhitng tinh huéng sau?

e (COng ty ciia ban chuyén tich hop hé théng cho cac khach
hang 1é6n. Mot dw an dién hinh cin khoang 6 thang dé
thiét ké va dwgc khach hang phé duyét, tiép theo dé 1a 12
thang thwc hién. Khach hang khong nhin dwoc bat ky gia
tri thwe nao tir dw an cho dén khi hoan tat. Vay, khi nao

ban méi nhan dwoc doanh thu ma dw 4n tao ra?

e (CoOng ty cua ban ban hang cho cac dai ly. V&i chinh sach
viét héa don ma khong giao hang, ban cho phép khach
hang mua sadn phdm (chang han, mot mat hang rat dwoc
wa chudng cho dip Giang sinh) trwéc khi ho thwe sy can
nd. Ban gitp ho Iwu kho va sé giao hang ra sau dé. Vay thi

khi nao ban sé nhan dwoc doanh thu?
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e Ban lam viéc cho mét cong ty kién tric. Cong ty ctia ban
giup kKhach hang 1én ké hoach thi cong, thoa thuan véi cac
nha chirc trach xay dwng dia phuwong va giam sat qua
trinh thi cong hoac tai xay dwng. Tat ca cac dich vu nay
déu dwoc tinh vao phi dich vu ctia cong ty, khodn muc
thwong dwoc tinh dwéi dang phan tram chi phi xay dwng.
Lam thé nao ban xac dinh dwgc thoi gian cong ty nhian

dwoc doanh thu?

Chidng t6i khong thé cho ban dap &n chinh xac cho nhirng cau hoi
trén, vi phwong phap ké toan & moi noi moi khac. Nhwng do6 chinh
1a vin dé: khong hé c6 cau trd loi chac chin nao. Nhitng cong ty
hoat dong theo md hinh du 4n thwdng cb cadc nguyén tac cho phép
ghi nhin mét phan doanh thu khi dw 4n dat dén mot cdét mdc nhat
dinh. Song nhirng nguyén tac nay cé thé thay d6i. Con sd “doanh
thu” & dong trén cung luén phan anh phan doan cda cac ké toan
vién vé thoi diém ghi nhan doanh thu. Va & diu c6 phan doan thi &
d6 sé c6 cho cho tranh cadi - néu khong mudn néi l1a cho ca cac thu

doan tai chinh.
XAC SUAT DIEN RA CAC THU POAN TAI CHINH

Trén thuc té, ap lwc str dung cac thia doan tai chinh c6 thé rat cang.
Chang han, hiy cung xem xét mot cong ty phin mém. Va hay gia
st rang cong ty nay ban phin mém kém hop dong bao tri va ning
cdp cho mot giai doan 5 nam. Bé&i vay, cong ty phdi dwa ra cac
phdn doan vé thoi diém ghi nhin doanh thu cta giao dich ban

hang.
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Bay gi®, hay gid st cong ty phin mém nay thit ra 1a mo6t bé phén
ciia mét tap doan 1én phai cung cap cac dw bao thu nhap cho Pho
Wall. Cac nha tai chinh cda van phong cong ty me muon Pho Wall
vui long. Nhwng quy nay tréong nhw thé cong ty me cd nguy co
thi€u mot vai xu so v&i con s6 thu nhip trén c6 phan wéc tinh. Néu
that 1a thé, Pho Wall sé khong hai long. Va khi Phé Wall khong hai

long, c6 phiéu ctia cong ty sé chiu tran.

(Ban c6 thé thiy nhén vién tai chinh trong van phong céng ty me
dang suy nghi). Pay la b6 phin phidn mém. Gia st chdng ta thay
doi cach ghi nhin doanh thu cia bd phin nay? Gid s ching ta ghi
nhin truedc 75% thay vi 50%? C6 thé vién ly do ang giao dich ban
hang trong nganh nay doi hoi nhiéu céng strc bwéc dau, vi vay ta
nén ghi nhan chi phi va né luc thwc hién giao dich, cling nhw chi
phi cung cip san pham va dich vu. Chi cin thay doi - ma & day la
ghi nhin thém doanh thu, thé 1a thu nhip trén c6é phan sé 1ap tirc

dwoc day nhe 1én mirc ma Pho Wall mong muon.

Diéu thu vi la cach thay doi nhw vy khong hé pham phap. Cong ty
c6 thé giai thich trong chu thich cta bao cao tai chinh, nhwng viéc
d6 c6 khi cling chang can thiét. Chang han, ching ta hdy xem xét
mot phan khac trong cha thich rat dai cda céng ty Tyco ma ta da

nhic & chwong 5:

Khi cung cip dich vu theo nhitng hgp dong nhit dinh, Dich vu co
s& ha ting (mot don vi kinh doanh thuéc nhém San pham va dich
vu thiét ké) phai tuin theo hgp dong phu va chiu nhitng chi phi

khac do bd phan Dich vu co s& ha tang thanh toan va viét lai héa
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don cho khach hang. Truwéc day, cac chi phi nay dwoc coi la “da
théng qua” va vi vy khong dwoc tinh vao doanh thu va gia von
hang ban kKhai bao cta Dich vu co s& ha tang. C6 hiéu lwc tir ngay 1
thang M6t nam 2004, tinh ngwoc tré lai ngay 1 thang Mwoi nam
2003, cong ty bat dau phan anh cac chi phi ciia hop dong phu vao
ca doanh thu lan gi4d vén hang ban cho Dich vu co s& ha ting, do
dé doanh thu tidng va gid von hang ban la 739 triéu do6-la trong

nam tai Khéa két thic vao ngay 30 thang Chin nam 2004.

Vé nguyén tac, bat ky mot thay ddi ké toan nao “quan trong” véi
két qua kinh doanh déu phai dwoc chi thich theo cach nay. Nhung
ai m&i dwoc quyén quyét dinh cdi nao quan trong, cai nao khong?
Ban doan ra roi d6: cac ké toan vién. Thuwc té 13, viéc ghi nhin
truedc 75% doanh thu cé thé thé hién bic tranh chinh xac hon
hién trang ctia cong ty phin mém. Nhwng sw thay doi nhw vy vé
phwong phap ké toan c6 dwoc la nho nhitng phan tich tai chinh
httu ich, hay n6 phan 4nh nhu cau dwa ra dw bao loi nhuin? Liéu
c6 dinh kién nao 14n khuat dau day khong? Hay nhé rang, ké toan
la nghé thuit st dung cac di liéu han ché dé téi gin nhat c6 thé
véi mot mo ta chinh xac vé hiéu qua hoat dong ciia doanh nghiép.
Doanh thu trén bao cdo két qua kinh doanh la wéc tinh, 1a tién
doan t6t nhat. Vi du nay cho ta thiy cac wéc tinh c6 thé dan dén

dinh kién nhu thé nao.

Khéng chi cic nha dau tw méi phai thin trong véi dinh kién;
nhitng quyét dinh nhw thé con cé thé anh hwdng truc ti€p dén
cong viéc ciia nha quan ly. Gia st néu ban la gidm d6c ban hang, va

ban cung doi ngli nhan vién cia minh dang tip trung vao con so
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doanh thu moi thang. Ban quan ly nhan vién dwa trén nhirng con
s6 nay. Ban trao déi v&i ho vé hiéu qua cong viéc. Ban duwa ra
quyét dinh tuyén dung va sa thai, va ban phat thwdng roi cong
nhin, tit cd déu theo cac con s6 nay. Gio, cong ty cia ban lam
ding viéc ma cong ty phdn mém kia da lam: thay d6i cach thirc ghi
nhin doanh thu nham thwc hién muc tiéu nao dé cta tip doan.
Bong nhién moi chuyén trong nhuw thé nhin vién cta ban dang lam
viéc rat tét! Co tién thwdng cho tit cd! Nhwng hay can thin: néu
ghi nhin theo phwong phap cii, con sé doanh thu co s& c6 thé
khéng t6t dén vay. Néu ban khong biét chinh sach da thay doi va
ban bat dau tung ra cic goi thudng, tirc 1a ban dang tra thém
nhung khong cho mét cai thién thwc té nao. Tri tué tai chinh trong
trweong hop nay c6 nghia la hiéu doanh thu dwgc ghi nhin thé nao,
phén tich cac chénh léch thuc té trong con s6 doanh thu, va quyét
dinh thwdéng (hoac khong) dwa trén nhitng thay doi thwc sw trong
hoat dong.

Chi xin néi mét loi riéng thé nay, nguén géc pho bién nhit cda cac
gian 1an ké to4n da va c6 1& van ludn 1a dong trén cung: doanh thu.
Sunbeam, Cendant, Xerox va Rite Aid, tat ca déu choi tiéu xdo voi
viéc ghi nhan doanh thu theo nhirng cach phai dit dau héi. Van dé
nay dic biét gay git trong nganh céng nghiép phan mém. Nhiéu
cong ty phdn mém ban san phim cho cic nha phan phoi, trung
gian dwa san phdm dén tay nguwoi tiéu dung. Cac nha san xuit,
thuwong phai chiu dp lwc doanh thu tir Phé Wall, thwong bi cdm do
véi viéc giao nhitng phan mém chwa dwoc dat hang cho cac nha

phan phoi vao cudi quy. (Bién phap nay dwgc goi la nhoi hang vao
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kénh). Mot cong ty da tim dwoc 16i di dung dan lién quan dén bién
phap nay la Macromedia, cong ty sang tao ra ng dung Internet
Flash Player va nhiéu san phim khac. Khi viéc nh6i hang vao kénh
tré thanh van dé nghiém trong trong nganh, Macromedia da tw
nguyén trinh bdo cac wéc tinh vé hang ton kho hién dang do nha
phan phdi nam gitt, qua do cho thiy cac kénh phan phdi sdn phim
cda cong ty khong phai dwoc nhoi nhét khong. Thong diép guri t&i
cac cac cb dong va nhan vién ctia céng ty rat ré rang: Marcomedia

sé kKhong bi cuon vao bién phap ay.

Tuy nhién, Ian t&i khi ban doc vé mot vu bé boi tai chinh trén mat
bao, trwéc tién hiy kiém tra xem liéu ai d6 cé dang tung hirng s6

liéu doanh thu hay khéng. Rui thay, chuyén nay lai qua pho bién.
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7. Chi phi va no phai tra
Khong c6 quy tac bat di bat dich

Hau hét cac nha quan ly déu c6 nhiéu kinh nghiém ca nhan véi chi
phi. Nhwng ban c6 biét, c6 rat nhiéu wéc tinh va dinh kién trong
cac dong chi phi? Ching ta hdy cung nghién cttu cac khoan muc

chi phi chu yéu.
GIA VON HANG BAN HOAC GIA THANH DICH VU

Cé 1é ban da biét, cic chi phi trén bio cdo két qua kinh doanh
thwong roi vao hai nhém co ban. Nhém thir nhit la gid von hang
ban, hay COGS. Thwong thi, ¢ nhiéu tén goi khac nhau cho nhom
nay, chang han & mot cong ty dich vu, né c6 thé dwoc goi 1a gia
thanh dich vu. Ching t6i cling thwong xuyén nhin thiy nhirng cai
tén nhu chi phi doanh thu va chi phi ban hang. bé don gian, chiing
toi st dung tir viét tit COGS hoic COS. O mirc d6 nao di nira, didu
quan trong khéng phai Ia & nhan tén, ma la nhitng gi dwoc bao
gom trong n6. Muc dich an sau COGS la dé do lwong moi chi phi
lién quan truwc ti€p dén viéc lam ra san pham hoac thwc hién dich
vu. Nguyén vit liéu. Lao ddong. Néu ban ng® rang quy tic nay sé
m& ra cho ban hang tin cac dién giai, thi ban da hoan toan dung.
B0 phan ké toan phai ra quyét dinh sé bao gom nhitng gi trong

COGS va nhirng gi & cac hang muc khac.

Gia von hang ban (COGS) va gia thanh dich vu (COS)
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Gia von hang ban (cost of goods sold) hay gia thanh dich vu (cost
of service) la mét hang muc chi phi, bao gom tat ca cac chi phi lién

quan truc ti€p dén qua trinh san xuat hoac thwc hién dich vu.

Mot s6 quyét dinh trong sé dé kha don gidn. Chang han, trong mot

cOng ty san xudt, cac chi phi sau diy chac chan sé dworc tinh vao:

e Tién lwong cho cic cong nhan lam viéc trong day chuyén

san xuat.
e Chi phi nguyén vat liéu dwgc dung dé€ lam ra san pham.

e Vanhiéu chi phi khac chic chan sé bi loai ra, nhw: Chi phi
vat tw van phong phAm ma b6 phin ké toan st dung
(gidy, but, v.v...) Lwong cho gidm d6¢ nhin sy cla van

phong cong ty.

e Tiép d6 sé 1a nhirng khoan ndm & viing xdm - nhirng
khoan nay thi nhiéu v ké. Vi du: Thé con lwong ctia giam
doc nha may san xuat ra sdn pham? Lwong clia quan doc

nha may thi sao? Hoa hong ban hang thi thé nao?

T4t ca nhitng khoan nay c6 lién quan truc ti€p dén qua trinh san
xuat sdn pham khong? Hay ching la chi phi hoat déng, giong nhw
chi phi cho gidm d6c nhéan sw? Trong nganh dich vu cling xuat hién
sw nhap nhang twong tw. COS trong cac cong ty dich vu thuong
bao gém chi phi cho nhan lwc tham gia thwc hién dich vu. Thé con
trwedng nhom thi sao? Ban c6 thé 14p luin rang lwong clia anh ta la
mot phan cda cac hoat dong chung, va vi thé khong nén bao géom

trong COS. Ban cling c6 thé cho rang anh ta ho tr¢ nhan vién truc
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ti€p thwc hién dich vy, vi vy lwong cta anh ta cin dwoc tinh vao
gia thanh dich vu. Nhitng 14p luin trén déu la phan doan. Khong c6

mot quy tac bat di bat dich nao.

Thang than ma noi thi viéc khong c6 bat ky quy tac bat di bat dich
nao 1a mét diéu ngac nhién nho nho. B6 tiéu chuin GAAP - cac
quy tic ké todn dwoc thira nhan phd quat dung dé kiém soat cach
ghi s6 sach cda cac ké toan vién & My - day dén 4.000 trang va co
rat nhiéu quy tic chi tiét. Ban c6 thé twdng rang GAAP sé quy
dinh: “gidm doc san xuat khong dwoc tinh” hodc “quan doc thi
tinh”. Khéng may man nhw vy, GAAP chi cung c4p cho ta cac dinh
hwdéng. Cac doanh nghiép tuan thu cac dinh hwéng nay va ap dung
mot logic hop 1y véi treong hop cu thé ctia doanh nghiép minh.
M3u chét, nhw cac k€& todn vién van thudng noi, 1a sw hop 1y va
nhat quan. Chirng nao logic clia doanh nghiép van con hop 1y va
chirng nao logic d6 van con dwgc ap dung nhit quan, thi chirng do6

doanh nghiép muén lam gi cling dworc.
GAAP

GAAP 13 tir viét tit cha cum tir “generally accepted accounting
principles” - cac quy tac ké todn dwoc thira nhan phé quat. GAAP
dinh ra chuidn muwc cho viéc 14p béo céo tai chinh & My. N6 gitup
dam bdo gia tri phap ly va do tin cay cta bao cdo, va cho phép dé
dang so sanh cac doanh nghiép va cac nganh cong nghiép voi
nhau. Tuy nhién, GAAP khong giai thich rdo rang moi thit; b0 quy
tac nay cho phép k& todn vién c6 quyén tu quyét va phan doan chu

quan dang Kké.
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Lién quan dén viéc tai sao nha quan ly nén quan tdm dén viéc nén

ghi, nén bé khoan nao, hdy xem xét cac kich ban sau day:

e Ban quan ly bo phan phan tich k§ thuat cia mot cong ty
kién tric, va truede day tién lwong cho nhan vién cia ban
dwoc tinh vao COS. Hién tai, phong tai chinh chuyén tat ca
cac chi phi nay ra khoi COS. Viéc lam nay hoan toan hop
ly — du bo phén ctia ban tham gia nhiéu vao qua trinh
hoan thanh ban vé thiét ké, nhwng c6 thé néi b phin
khéng lién quan truwec ti€p dén bat ky cong viéc cu thé nao.
Vay, sw thay ddi d6 c6 quan trong khong? Chac chan 12 co.
Ban va nhan vién cia minh sé khéng con la mot phan clia
cai goi la “trén vach” ntra. Nghia la ban sé xuit hién mot
cach khac di trén man hinh ra-da cia doanh nghiép. Néu
cong ty ctia ban tap trung vao loi nhun gop chang han,
ban quan ly sé giam sat COS that can thin, va ddm bao
rang moi bd phan anh hwéng dén COS sé c6 dwoc tat ca
nhirng gi minh can dé dat dwoc muc tiéu. Mot khi ban
dwoc dinh khoan bén ngoai COS - “dwédi vach” - mirc d6
chi y danh cho ban c6 thé it di dang Ké.

e Ban la gidm d6c mot nha may, c6 nhiém vu lam ra khoan
loi nhuan gop 1 triéu do-la moi thang. Thang nay loi
nhuin kém 20.000 dé-la. Sau d6, ban nhan ra rang 25.000
do-la trong COGS cua ban dang dwoc dinh khoan & dong
“quan ly hop dong cac don hang ciia nha may”. Khoan dé
c6 that sw nam trong COGS hay khong? Ban kién nghi ké

toan trwdng chuyén cac khoan do6 vao chi phi hoat dong.
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K€ toan trwdng dong y; thay doi dwoc tién hanh. Ban dat
dwoc chi tiéu, va moi ngwdi déu han hoan. Ngay ca mot
nguwdi ngoai cling c6 thé nhin vao nhitng gi dang dién ra
va tin rang loi nhuln gop da cai thién - tat ca 1a nho thay

d6i ma ban da thwce hién vi ban dang c6 gang dat chi tiéu.
Trén vach, dwéi vach

Twr “vach” & day thwong dm chi lgi nhuan gop. Phia trén vach loi
nhuin gdp cta bao cao két qua kinh doanh thwong 1a doanh thu
va gia vén hang ban, hodc gia thanh dich vu. Phia dwéi vach 1a chi
phi hoat dong, 13i vay, va thué. Viy sw khac biét & day la gi? Nhirng
khoan muc trén vach (trong ngan han) thuwong bién déi nhiéu hon
nhitng khoan muc dwéi vach, va vi vay thuwong dwoc ban quan ly

cha y dén hon.

Mot 14n nita, nhirng thay d6i nay ciing hop phap, mién 1a ching
dap &ng dwoc bai ki€ém tra hop ly va nhat quan. Thadm chi ban con
c6 thé rat mot khoan muc chi phi ra khoi COGS trong mét thang va
ki€n nghi tinh gdp no tré lai vao thadng sau. Tat ca nhitng gi ban
can 1a mot ly do da sikc thuyét phuc ké todn truwedng (va cac ki€m
toan vién néu nhirng thay doi dé quan trong doi véi két qua tai
chinh ctia cong ty). TAt nhién, viéc lién tuc thay ddi cac quy tic
gitra cac ky ké toan la mot hinh thirc khong hay. Tinh nhat quan la

mot trong nhirng diéu ma ching ta can & cac ké toan vién.
CHI PHi HOAT PONG: CAI GI CAN THIET?

Va khi bi loai khéi COGS, cac chi phi sé dwoc dwa vao dau? bau la

“dwéi vach”? P6 1a moét nhém chi phi co ban khac, dwoc goi 1a chi
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phi hoat dong. Mot s6 doanh nghiép quy chi phi hoat dong la chi
phi ban hang va quan ly chung (viét tat 13 SG&A - sales, general
and administrative; hodc chi G&A - general and administrative),
trong khi nhirng doanh nghiép khac lai xem G&A (chi phi chung va
chi phi hanh chinh) la nhém con va tach chi phi ban hang cung chi
phi marketing ra dong riéng. Thwong thi doanh nghiép sé tién
hanh phan biét nhw vy dwa trén quy mé twong déi cia tirng loai
chi phi. Microsoft chon cach thé hién chi phi ban hang va chi phi
marketing & dong riéng vi hai loai chi phi nay chiém mot phan
dang ké trong tong chi phi cua tip doan. Ngwoc lai, cac cong ty
cbng nghé sinh hoc lai 4p dung cach tiép cin dién hinh hon, dé 1a
gbp chung chi phi ban hang va marketing vao chi phi G&A. Ca hai
nhém déu tach riéng chi phi nghién cru va phat trién vi khoan
muc nay c6 tdm quan trong twong doi cao. Vi vy, hiy lwu tim dén

cach thirc doanh nghiép to6 chirc cdc khoadn muc chi phi.

Chi phi hoat dong thwong dwoc coi va goi la “chi phi chung”
(overhead). Nhém chi phi nay bao gom cic khoan nhu tién thué
mdt bang, chi phi dién nuwéc, dién thoai, nghién ctru va marketing.
N6 cling bao gom tién lwong cho nhan vién va ban quan ly - bd
phin nhan su, ké toan, cong nghé thong tin, v.v... - cOng thém tat
ca nhitng Khodn muc ma ké todn quyét dinh khéng ké vao nhém
COGS.

Chi phi hoat dong (dinh nghia thém lan nira)
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Chi phi hoat dong la nhom chi phi 16n con lai [bén canh nhém
COGS. Nhém nay bao géom nhirng chi phi khéng lién quan trwec tiép

dén qua trinh l1am ra san pham hay thuwc hién dich vu.

Ban cé thé coi chi phi hoat ddong nhu cholesterol trong doanh
nghiép. Cholesterol t6t sé lam ban khée manh, nhwng cholesterol
x4u sé 1am déng mach ctia ban tic nghén. Chi phi hoat dong tot sé
giup doanh nghiép vitng manh, va chi phi hoat dong xau sé kéo tut
két qua kinh doanh ctia doanh nghiép, cdn bwéc ban tin dung cac
co hoi kinh doanh. (Mot cach goi khac cho nhirng chi phi hoat
dong x4u l1a “thd tuc quan liéu khong can thiét”. Ciing c6 thé goi la
“viéc déo bong”. Hodc ban c6 thé lién twéng dén nhirng hinh anh
khac).

Thém mot diéu nira vé COGS va chi phi hoat ddng. Ban c6 thé cho
rang COGS cling giong nhw “chi phi bién d6i” - nhitng chi phi thay
déi theo khéi lwong san xuit — va rang chi phi hoat déng 1a chi phi
c6 dinh. Chang han, nguyén vat liéu 1a chi phi bién d6i: san xuit
cang 1én, ban cang phai mua nhiéu nguyén vat liéu. Va chi phi
nguyén vt liéu luén dwoc tinh vao COGS. Tién lwong cho nhan
vién ciia bo phian nhin sw 13 chi phi ¢6 dinh, va khodn d6 dwoc
tinh vao chi phi hoat dong. Nhwng ruai thay, moi tht khong don
gian nhw vdy. Chang han, néu tién lwong cda cac quan déc duoc
tinh vao COGS, thi khi d6 khoan muc nay 1a ¢4 dinh trong ngan
han, bat ké ban lam ra 100.000 hay 150.000 san pham. Hodc xem
xét vi du vé chi phi ban hang, von dwoc xem nhw mo6t phan cda chi

phi SG&A. Néu ban c6 mo6t doi ngli ban hang an hoa hong, chi phi
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ban hang & mot chirng mwc nao dé sé 1a bién phi, tuy vay ching lai

thwong dwoc tinh vao chi phi hoat dong, hon la COGS.

SU’C MANH CUA CON SO KHAU HAO TAI SAN HU*U HINH VA TAI
SAN VO HINH

Mot phan khac cda chi phi hoat dong thwong dwoc 16ng vao dong
SG&A 1a chi phi khidu hao tai sdn v6 hinh va htru hinh
(depreciation and amortization). Cach thirc xt 1y loai chi phi nay

c6 thé anh hwéng 16n dén con so6 lgi nhuin trén bdo cio két qua
kinh doanh.

O’ phan truédc, ching toi da trinh bay mét vi du minh hoa vé khiu
hao tai sdn hitu hinh - doanh nghiép mua mot chiéc xe tai ché
hang va phan tan chi phi d6 qua mot giai doan ba nam, khoang
thoi gian ma ching toi gia dinh la tudi doi st dung cua chiéc xe.
Nhw chdng t6i da ndi, d6 1a mot vi du minh hoa cho nguyén tac
phu hop. N6i chung, khiu hao tai san la viéc “tinh phi” mot tai san
vat chat, nhv mot chiéc xe tai hoac mét chiéc may, theo tuoi doi
httu dung wéc tinh. Toan b diéu nay c6 nghia 1a ké toan phai xac
dinh thoi gian ma tai san dé c6 thé dwoc st dung, 13y ty 1é twong
trng trén téng chi phi, va ghi nhin con s6 dé6 nhw mét khodn muc

chi phi trén bao cdo két qua kinh doanh.

Tuy viy, & nhitng cau kh6 khan trén an chtra moét cong cu rat
quyén nang ma cic nghé sy tai chinh c6 thé rng dung. N6 dang dé
ching ta di sdu vao chi tiét, vi ban sé thay chinh xac cac gia dinh
vé khiu hao c6 thé tdc dong nhw thé nao dén két qua kinh doanh

cila mot doanh nghiép bat ky.
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bé cho don gian, hdy gid st chling ta m& mot cong ty chuyén phat,
va cung cap dich vu cho mét s6 khach hang. Trong thang dau hoat
dong, ching ta thwc hién dwoc khéi lwong cong viéc cd gia tri
10.000 do6-la. Pau thang, cong ty cla chiing ta mua mot chiéc xe tai
c6 gid 36.000 do-la dé chd hang. Bdi ching ta ky vong cé thé st
dung chiéc xe trong ba nam, nén chung ta sé khiu hao chiéc xe
nay & mirc 1.000 do-la moi thang (stt dung phwong phap khau hao
dwong thang don gian). Vi vy, mot bdo cdo két qua kinh doanh

gian lwoc c6 thé sé c6 dang nhu sau:
Doanh thu 10.000 do-la

Gia vén hang ban 5.000

Loi nhuan gop 5.000

Chi phi 3.000

Khiu hao 1.000

Loi nhuin thuin 1.000 doé-la

Nhwng cac ké todn vién ctia ching ta khong phai l1a thiy béi. Ho
khong biét chic chiéc xe tai c6 st dung dwoc chinh xac trong ba
nam khong. b6 chi la mot gid dinh dwgc ho dwa ra. Hay xem xét

mot so gia dinh khac:

Ho c6 thé gia dinh rang chiéc xe chi dung dwgc mot ndm, trong
tredng hop nay, ho phai khau hao 3.000 do-la moi thang. Cach
tinh nay lam két qua kinh doanh tut gidm 2.000 d6-la, va diy cong
ty tir cho c6 1ai 1.000 do-1a thanh 16 1.000 do-la.
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Hodc ho gia dinh rang chiéc xe c6 thé st dung dwoc trong sau nam
(72 thang). Trong trwong hop nay, mirc kKhiu hao chi 1a 500 do-la

moi thang, va loi nhuan thuan sé 1én dén 1.500 do-la.

O treong hop thit nhit, cong ty ching ta dot nhién roi vao tinh
trang hoat dong & mirc bao dong dd. O tredong hop sau, ching ta
lai ting dwoc loi nhuin thuin 1én 50% - chi bang viéc thay ddi gia
dinh vé khau hao. T4t nhién, cic ké toan vién phai tuin theo bd
tiéu chudn GAAP, nhung bd quy tac nay cho phép ho dwoc linh
hoat dang ké. Bit ké ké toan vién tuin theo bd tiéu chuin nao, ho
lubn can dwa ra du todn moi khi mot tai san c6 thoi gian st dung
dai hon mot ky ké toan. Viéc cia mot nha quan ly thong minh vé
tai chinh la hiéu nhitng wéc tinh nay dé biét chiing anh hwéng nhw

thé nao dén tinh hinh tai chinh.

Néu ban cho rang day thuan tiy la mot bai tip sach vd thi hay
xem lai vi du dang tiéc vé Waste Management Inc. (WMI). WMI la
mot trong nhirng cau chuyén doanh nghiép thanh céng trong thap
nién 1970-1980. Chinh béi viy, moi ngwoi déu chodng vang khi
nam 1998 coéng ty nay théong bao minh sé phai trd mot khoan
trwérc thué 1én dén 3,54 ty do-la tir thu nhip - khoan x Iy ng xau
mot 1an. Do6i khi nhitng khodn phi moét IAn dwoc tinh trwdc khi
thwc hién tai co ciu, nhw ching ta sé thio ludn & phan sau cta
chwong nay. Nhwng trong trwong hop nay thi khac. Thuc té Ia
WMI dang thira nhin da gian 1an s6 sach & quy mdé ma khé ai c6
thé muwong twong ra. Trong sudt nhiéu nam truwdc do, cong ty thit
ra chi thu dwoc vé con so it hon con s6 ma cong ty bao cao 3,54 ty

do-la.
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Chuyén gi da xay ra khi d6? K& tir thip nién 1980, khi bat dau tiang
tredng nhanh chong bang cach mua lai cac cong ty xir Iy rac thai
khac, WMI da la con cuwng cia Phé Wall. Khi nguén cung cong ty
xtr Iy rac thai bat dau sut gidm, khodng nam 1992, c6ng ty chuyén
sang mua cac cong ty thudc nganh khac. Nhwng trong khi xoay
chuyén thanh cong cac cong ty rac thai, thi cong ty lai khong biét
cach van hanh hiéu qua cac cong ty ngoai nganh. Bién loi nhuan
cia WMI tut gidm. Gia c6 phiéu tudt doc. Tuyét vong chong dé gia
c6 phiéu, ban diéu hanh bat dau tim cach tang thu nhap cda cong

ty.

Ho bat dau chu y trudc tién téi doi xe gom 20.000 xe rac, moi xe
c6 gid trung binh 150.000 do-la. Tinh dén thoi diém d6, doan xe
tai di dwoc khau hao tir 8 dén 10 ndm, diy la m&c khiu hao tiéu
chuin ctia nganh. Ban diéu hanh quyét dinh, by nhiéu thoi gian 1a
khoéng dd. Mot chiéc xe tai t6t ¢6 thé dung dwoc 12, 13, thim chi
14 nam. Khi thém 4 nam nira vao bang khiu hao xe tai, nguoi ta cé
thé tao nén diéu ky diéu cho két qua kinh doanh; viéc d6 giong
nhw vi du nho nho ching t6i da néu khi ndy, nhwng dwoc nhan lén
v&i cip sO hang ngan. Tuy nhién, ban diéu hanh khong dirng lai &
d6. Ho nhén ra rang con nhirng tai san khac c6 thé 4p dung thu
thuat twong tw — nhw 1,5 triéu thung rac c& dai chang han. Thoi
gian khau hao ciia moi thung rac c6 thé kéo dai tir 12 nam (theo
chuin) 1én dén 15, 18, hodc 20 nam, va thé la ta sé c6 thém mot
khoan thu nhip kéch xui ntra moéi nam. Bang cach gian 14n cac s6
liéu khau hao xe tai va thung rac, ban diéu hanh WMI da bom loi

nhun truédc thué cia cong ty 1én con s6 khong 16 1a 716 triéu dé6-
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la. Va day mai chi la mot trong nhirng chiéu tro ho st dung dé lam
cho loi nhuln tréng c6 vé 1on hon thuc té, khién tong s6 cudi cung

lén dén vay.

T4t nhién, toan bé mang lwéi lung nhung dé cubi cung ciing dwoc
g® tung, nhw phin 1én cac thi doan ltra ddo. Du vay, luc dé da qua
mudn dé€ clru cong ty. Cong ty dwoc ban cho mot ddi thd canh
tranh, nhitng ngwdi chi méi gitr lai tén cong ty, va thay doi gan
nhuw tit ca. Vé phia nhitng thti pham gay ra vu gian 1an, du khoéng

bi x& 1y hinh sw, nhwng ho phai chiu moét s6 4n phat dan su.

Kh&u hao 1a mot vi du co ban cho cai ma cac ké toan vién goi la chi
phi phi tién mit (noncash expense). Han nhién day ciing chinh 13
cho ho thuwong dé€ lac mat nhirng ké con lai. Mot khodan chi thi ¢
thé 1a gi khac ngoai tién mat? biém mau chét & thuat ngit danh do
nay 1a phai nhé rang tién mit cé thé da duwoc chi tir tredce. Xe tai
thi cong ty da mua. Nhwng chi phi thi khong dwoc ghi nhan toan
b trong thang d6, ma rai rac trong tudi doi cia xe tai, moi lan mot
khoan nhé. Khéng cé thém khodn tién mat nao ra khéi ctra; ding
hon thi d6 chi 1a cAch ma ké todn vién chi ra rang doanh thu thang
nay dwa vao viéc st dung chiéc xe tai do, thé nén, bao cio két qua
kinh doanh nén c6 dong nao d6 phan anh chi phi ctia chiéc xe.
Tién day, ban cling nén biét rang cé rat nhiéu phwong thirc dé tinh
khiu hao cho mét tai san. Ban khong can biét tai sdn d6 la gi; viéc
dé c6 thé giao cho ké toan vién. Tat cd nhitng gi ban can biét Ia
liéu viéc st dung tai san c6 phu hop véi doanh thu ma né tao ra

hay khong.
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Chi phi phi tién mat

Chi phi phi tién mat (noncash expense) la loai chi phi dwgc tinh
cho mot ky bao cao két qua kinh doanh, nhwng khong dwoc chi tra
that sw bang tién mat. Khiu hao 1a mot vi du: k& toan vién khiu
trir mot s6 tién nhat dinh moi thang dé€ khiu hao trang thiét bi,
nhuwng doanh nghiép khong c6 nghia vu phai chi so tién do, vi thiét

bi da dwoc mua tw truéec.

KhAu hao tai san v6 hinh vé co ban 1a y twéng twong tw nhw khiu
hao tai san hitu hinh, nhwng dwoc ap dung cho cac tai san vo hinh.
Ngay nay, tai sdn vo hinh chiém mo6t phan dang ké trén bang cin
déi ké toan ciia doanh nghiép. Cac khoan muc nhw bang sang ché,
ban quyén, va loi thé thwong mai (sé dwoc gidi thich trong chwong
10) déu la tai san vo6 hinh - ta phai ton tién dé c6 ching va ching
c6 gia tri - du ching khong phai 1a cac tai san vt chit nhu bat
dong san va trang thiét bi. Tuy vay, ching ciing phai dwoc dwa vao
s6 sach nhw céc tai sdn hiru hinh. Chidng han nhw bang sang ché.
Coéng ty ban phai mua bang sang ché, hodc phai nghién ciru va
phét trién dé€ c6 sang ché, va sau do6 xin cip bang cho né. Gid thi
bang sang ché mang lai doanh thu. Thé nén, cong ty phai khép sao
cho Chi phi ctia tAm bang sang ché phu hop véi doanh thu ma né
gitlp mang lai, mdi IAn mot chut. Trong tiéng Anh, khi mot tai san
la v6 hinh, nguwdi ta sé dung tir “amortization” dé chi khiau hao cho
nd, thay vi “depreciation”. Ching td6i khong biét chic ly do -

nhwng du vi 1é gi, d6 cling 1a nguén con giy kho hiéu.
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Nhan day, cling xin néi thém, trong kinh té khau hao ngam chi
rang mon tai sdn mat dan gia tri theo thoi gian. That vy, mot
chiéc xe tai dwoc st dung trong nganh chuyén phat thit sw mat
dan gia tri khi tré nén ci ki. Nhwng viéc khau hao tai san vo hinh
va tai san hiru hinh trong ké toan lai mang y nghia phan bé chi phi
nhiéu hon 1a kh4u trir gia tri. Chang han, mot chiéc xe tai c6 thé sé
dwoc khiu hao trong ba nam, cho nén gia tri ké todn cia chiéc xe
tai d6 & cudi giai doan do sé bang 0. Nhwng né van c6 gia tri nao
d6 trén thi tredng. Mot bang sang ché c6 thé dwoc khiu hao trong
su6t tudi doi st dung, nhwng néu cong nghé da tién bd vurot xa no,
gia tri ciia né co thé gan nhw bang 0 sau mot vai nam, bat ké cac ké
toan vién c6 néi gi. Thé nén, cac tai sdn thwong hiém khi dang gia
nhuw nhitng gi dwoc thé hién trén so sach. (Chung toi sé trinh bay

chi tiét hon vé gia tri ké toan hay gia tri “s6 sach” trong Phan 3).
KHOAN TRA MOT LAN: CO* VANG CANH BAO

Ké& toan ciing giéng nhw cudc sdng, it nhat 1a & cho: c6 rat nhiéu
thir khéng nam gon trong hang muc nao. B&i vy, moi bdo cao két
qua kinh doanh lai c6 mét nhém 1é6n gom nhirng chi phi khéng
thudc vé COGS, ma ciing chang phai 1a chi phi hoat dong hay chi
phi chung. Mdi bdo cdo mdi khic, nhwng thwong thi ban sé nhin
thay cac dong “thu nhip/chi phi khac” (day thwong la khoan thu
dwoc hay mat di tir viéc ban tai san, hoac tir cac giao dich khoéng
lién quan dén hoat dong thwc sw cia doanh nghiép) va tat nhién la
ca dong “thué”. Ban khong can ban tam dén hau hét nhirng dong
nay. Nhung c6 mot dong thwong dao 1én sau COGS va chi phi hoat

dong (doi khi n6 con dwoc dwa vao ngay dudi chi phi hoat dong) -
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dong ma chiac chin ban can hiéu vi né cd y nghia trong yéu déi véi
kha nang sinh 1¢i. Nhdn tén pho bién nhat cho né 1a “khoan tra

mot [an”.

C6 thé& dodi luc ban da bat gdp cum tir taking the big bath (got rira)
hoac moét cum twr twong ty trén to Wall Street Journal. P6 la mot
cach ndi am chi dén nhitng khodn tra mot Ian, nhirng khoan nay
con dwoc goi la khoan dac biét (extraordinary item), xr Iy no xau
(write-off) hay phi tai co cdu (restructuring charge). C6 nhirng ldc
doanh nghiép phai tién hanh xtr Iy no xau, nhw trong trwong hop
ciia WMI, khi di sai hwéng va muén diéu chinh lai s6 sdch. Thwong
xuyén hon thi nhitng khodn phi mét lan xuit hién khi mot CEO
m&i 1én ndm quyén va mudn tai co ciu, tai t6 chirc, déng ctra nha
may va c6 thé cat gidm bién ché. D6 1a no lwc ctia CEO, bat k€ ding
sai, dé cai thién doanh nghiép dwa trén danh gia ca nhan cia 6ng
ta vé nhitng gi 1a thiét yéu doi véi doanh nghiép. Thwong thi mot
cudc tai co ciu nhuw viy doi héi nhiéu chi phi - tién thué nha
xwdng, chi phi thuc hién cac goi hod tro that nghiép, virt b co s&

vat chit, ban trang thiét bi, v.v...

Ngay nay, cac ké toan vién luén muén thin trong. Thwc té 1a ho
budc phai thé. GAAP khuyén cdo cic ké toan vién nén ghi nhan chi
phi ngay khi biét rang chi phi d6 phat sinh, ké ca trong trweong hop
ho phai wéc tinh chinh xac con sé cudi cung la bao nhiéu. Vi vay
khi cudc tai co ciu dién ra, cac ké toan vién can wdc tinh nhirng

chi phi nay va ghi nhan chung.
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DAy that sw 1a noi cAn cam c¢ vang canh bido - mot noi tuyét voi
cho cac dinh kién sé liéu. N6i cho cung thi ban thwc sw wéc tinh
chi phi tai co cdu nhw thé nao? Cac ké toan c6 nhiéu quyén tw
quyét, va ho c¢6 khd nang che diy diu vét theo hwdng nay hay
hwéng Khac. Néu duw todn ho dwa ra qua cao - tirc 1a néu chi phi
thwc té thip hon du kién - thi mo6t phan ctia khodn phi mot 1an d6
phai dwoc “dao ngwoc lai”. Mot khoan ddao ngwoc nhw vay sé tang
thém loi nhuédn cho ky méi, lam né tang chdng mat so véi loi
nhuin thwc - va tit ca 1a b&i wée tinh ctia ké todn trong Ky trudec
d6 thi€u chuin xac! Nguoi ta tirng khdo nhau rang Al Dunlap “Cwa
Xich”, CEO khét tiéng cia Sunbeam, da coi bd phin ké todn nhw
mot trung tim lgi nhuin, va nhitng trinh bay & trén cé thé giai
thich tai sao. (Néu ban nghe mo6t nha diéu hanh cap cao néi vé bd

phan ké toan theo cach 4y, cong ty ctia ban it c6 van de).

Tat nhién, cling c6 thé c6 treong hop chi phi tai co cdu qua thap.
Khi d6, sé€ phai c6 mot khoan phi khac dwoc chi ra sau d6. Cach
nay lam soé liéu réi tung, vi khoan phi d6 khong thit sw phu hop
véi mot khoan doanh thu nao trong ky ké ti€p. Trong ky nay, loi
nhuin sé thap hon so véi thuce té€, va mot 1an niva 1a vi cac ké toan
vién da dwa ra dy toan khong chinh xac trong khung thoi gian
trwéc d6. Trong subt giai doan dau nhirng nam 1990, nim nao
AT&T ciling thwc hién mo6t khoan tai co cdu “mot [an”. Cong ty nay
lién tuc khang dinh rang thu nhip trudc tai co cdu dang tang -
nhwng viéc 1am nay khéng tao dwoc thay doi ddng ké, bédi sau toan
bd nhirng khodn tai co cau nay, cong ty lai roi vao tinh trang bién

dong tai chinh. Hon nita, néu mot cong ty lién tuc chi cac khodan tai
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thé dac biét dén thé nao?
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8. C6 nhiéu kiéu lo'i nhuan

Cho dén lic nay, ching t6i da trinh bay vé doanh thu - dong trén
cung - va ké dé la cac khoan chi phi. Lay doanh thu trir di chi phi,

ta sé c6 loi nhuan.

Puwong nhién, phép tinh nay cling cho ra thu nhép, thu nhap
thuén, hay thim chi la bién lgi nhuin thuan. Piéu dang ngac nhién
la mé6t s6 doanh nghiép st dung tat ca nhirng thuit ngit khac nhau
nay dé chi lgi nhuén, d6i khi con st dung tit ca trong cing mot tai
liéu. MOt bdo cdo két qua kinh doanh c6 thé cé nhitng khodn muc
dwoc gan nhan “loi nhuan goép”, “thu nhap hoat déng”, “loi nhuin
thuan” va “thu nhap trén moi ¢4 phan”. T4t ca ching déu 1a nhitng
dang khac nhau cua lgi nhuin, thwong xuit hién trén bao cio két
qua kinh doanh - va doanh nghiép c6 thé chi cin don gian goi do
la “loi nhudn gop”, “loi nhuin hoat dong”, “loi nhuin thuin” va
“thu nhap trén c6 phan”. Khi doanh nghiép st dung nhitrng tir nay
trong cung mot bao cao két qua kinh doanh thi c6 vé ho dang noéi

vé nhirng khai niém khac nhau. Nhwng thuwc sy la khong phai vay.

Trong cudn sach nay, ching ta hay chi st dung thuit ngit “loi

nhuin”, va tim hiéu cac cach goi khac nhau cta né.
Loi nhuan
Loi nhuan (profit) 1a sé tién con lai sau khi da trir tit ca cac chi phi

khéi doanh thu. C6 ba loai lgi nhuan co ban: loi nhuan gop, loi
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nhuin hoat ddong va lgi nhuin thuin. Moi loai dwoc xac dinh bang

cach trir khéi doanh thu nhirng hang muc chi phi nhat dinh.
LOT NHUAN GOP: BAO NHIEU THI bU?

Loi nhuin gop - doanh thu trir di COGS hoac COS - 1a s6 liéu chinh
doi véi hau hét cac doanh nghiép. N6 cho biét kha nang sinh 1o cor
ban cda san phim hodc dich vu. Néu khodan muc nay khéng sinh
lvi, thi cong ty ban c6 thé sé khong tru dwoc ldu. Noi cho cuing thi
lam sao ban c6 thé chi trad cho nhitng chi phi dwéi vach, bao gom
ca lwong béng ctia ban quan ly, néu ban khong tao dwoc loi nhuin

gop virng manh?
Loi nhuan gop

Loi nhuin gbp (gross profit) 1a két qua sau khi 14y doanh thu trir
di gia vén hang ban hoic gia thanh dich vu. P6 1a nhirng gi con lai
sau khi mot doanh nghiép thanh toan cac chi phi truc ti€p phat
sinh trong qué trinh lam ra san pham hodc thwc hién dich vu. Loi
nhuin gdp phai da dé bu chi phi hoat dong, thué, chi phi tai chinh

va loi nhuin thuin.

Nhwng “vitng manh” nghia la gi? Loi nhuan gép bao nhiéu thi da?
biéu nay lai c6 sw khac biét rat 1én gitra cdc nganh, va cé thé cling
co khac biét gilra cac cong ty trong cung mot nganh. Trong nganh
kinh doanh tap héa, loi nhudn gép thwong chiém ty 1é phan tram
rat nhé trong doanh thu. Trong khi dd, & nganh kinh doanh trang
strc, loi nhuan gop lai thwong chiém ty 1 16n hon han. Néu tat ca

cac diéu kién khac déu nhw nhau, thi mét doanh nghiép cé doanh
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thu 1é6n hon c6 thé téa sang véi ty 1€ loi nhuidn gdp nho hon mét
doanh nghiép c6 doanh thu thip hon. (Pé 1a mét trong nhirng ly
do khién Wal-Mart c6 thé tinh gia thap dén vay). Pé danh gia loi
nhuin gop cia mot doanh nghiép, ban c6 thé so sdnh véi cac
chuin cta nganh, dic biét 1a nhirng doanh nghiép cé cing quy mé.
Ban ciing c6 thé nhin vao cic xu hwdng qua tirng nam, kiém tra
xem liéu logi nhuin gop ctia ban di 1én hay di xuéng. Néu né dang
di xuong, ban c6 thé dat ciu héi tai sao. Cé phai do gia thanh san
xult tang? Hay vi cong ty dang tién hanh chiét khiu cho cac giao
dich mua hang? Hiéu dwoec tai sao loi nhudn gop thay doi, néu cé,

sé giup cac nha quan ly tim ra diém can tp trung chu y.

Tuy nhién, & diy cling vay, ban cin tinh y déi theo nhitng dinh
ki€n c6 thé an sau cac con sé. Lgi nhudn gop c6 thé chiu anh
hwdng rat 16n tir nhitng quyét dinh vé thoi diém ghi nhin doanh
thu va quyét dinh vé nhitrng khoan can tinh vao COGS. Gia st ban
la giAm doc nhan sw cda mot cong ty nghién ciru thi trweong, va
ban nhan thiy rang loi nhuan gdp dang c6 chiéu hwéng di xudng.
Ban nhin vao so liéu, thoat trong c6 vé nhw chi phi dich vu da tang.
Thé 1a ban va cac nhan vién ctia minh bat dau 1én ké hoach cat
giam chi phi dich vu, thAm chi c6 thé sir dung dén ca bién phap cit
giam bién ché. Nhwng khi nghién cvru kj hon, ban phat hién ra
phan tién lwvong von nam trong chi phi hoat dong da dwoc chuyén
gbop vao COGS. Do viy, thwc té 1a chi phi dich vu khong ting, va
viéc cit gidm bién ché sé 1a sai Iam. Lic nay ban phai trao d6i voi
bd phan ké todn. Tai sao ho lai chuyén tién lwong vao COGS? Tai

sao ho khong bao cho ban biét? Néu nhirng khoan lwong 4y van

95| http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

dwoc gdp vao COGS, thi c6 thé can gidm loi nhuin gép muc tiéu

cta cong ty. Khong can thém mot thay doi nao nira.
LOT NHUAN HOAT PONG LA CHIA KHOA CHO SU VPNG MANH

Loi nhuin hoat dong - c6 dwoc khi 1ay loi nhudn gop trir di cac chi
phi hoat d6ng hay SG&A, bao gobm cic khoan khiu hao tai san hiru
hinh va tai san v6 hinh - con dwoc goi tat 1a EBIT (doc 1a i-bit).
EBIT la tir viét tat clia thu nhap trwdc thué va lai vay (earnings
before interest and taxes). (Nén nh¢& rang thu nhap chi 1a mot cach
goi khac cta loi nhuan). Nhitng khoan chwa bi trtir khoi doanh thu
la 1ai vay va thué. Tai sao lai chwa? Vi lgi nhuin hoat dong la loi
nhuan ma doanh nghiép c6 duoc tir hoat dong kinh doanh ma
minh tham gia - tc, tir hoat dong. Cac khoan thué khong thuc sw
lién quan dén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép. Va chi phi lai
vay thi phu thudc vao viéc doanh nghiép 1ay vén tir vay no, hay tir
von cht s& hitu (ching t6i sé gidi thich ré6 sw khac biét nay &
chwong 11). Co cdu tai chinh ctia doanh nghiép khong hé néi 1én

diéu gi vé hiéu qua cia doanh nghiép trén phwong dién hoat dong.

Loi nhuin hoat dong, hay EBIT, 1a mot thwéc do hiéu qua dé danh
gia cong tac quan ly doanh nghiép. Khoan muc nay dwoc tat ca cac
bén lién quan theo doi chat ché, vi ndé do lwong cau tong thé doi
v&i san phdm - dich vu (doanh thu) cta doanh nghiép, 1an hiéu
suit cung cip cac san pham - dich vu (chi phi) d6. Ngan hang va
cac nha dau tw nhin vao loi nhuin hoat déng dé danh gia liéu
doanh nghiép cé da kha ning trd no va mang lai loi tiec cho co

dong khéng. Cac nha cung cip thi nhin vao dé dé xem xét liéu
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doanh nghiép c6 kha nang thanh toan héa don khéng. (Tuy vay,
nhw ching ta sé thiy & phan sau, lgi nhuin hoat dong khéng phai
la thwéc do chuin nhit cho viéc nay). Cac khach hang 16n phan
tich lgi nhuin hoat déng dé xac dinh xem liéu doanh nghiép c6
dang lam 4n hiéu qua va cé kha ning duy tri 6n dinh khong. Ngay
cd nhitng nhan vién khon ngoan cling kiém tra lgi nhuan hoat
dong. Loi nhuin hoat dong 6n dinh va tang truwdng sé gtri di thong
diép rang, cdc nhan vién cé thé ti€p tuc cong viéc va c6 co hoi

thang tién.
Loi nhuan hoat dong hay EBIT

Loi nhudn hoat dong (operating profit) c6 dwoc khi 1dy loi nhun
gop trir di chi phi hoat dong, bao gobm cac khoan khau hao tai san
htru hinh va tai san v hinh. N6i cich khac, né thé hién loi nhuin

dworc tao ra tir hoat dong kinh doanh.

Tuy nhién, hay nhé rang nhitng dinh kién tiém tang cling c6 thé
tac dong dén lgi nhuin hoat dong. C6 bat ky khodn trd mot lan nao
khéng? Dong khiu hao thi thé nao? Nhw ching ta di thiy, doanh
nghiép cé thé diéu chinh khiu hao dé tac dong dén lgi nhuin theo
cach nao dé. Tirng c6 thoi gian, cac nha phan tich ctia Pho Wall
theo doi sat sao loi nhuan hoat dong — hay EBIT - cua cac doanh
nghiép. Nhwng cdc doanh nghiép ma vé sau bi 16 tay la da gian lan
héa ra déu dan canh véi cac sé liéu khau hao (hdy nhdé lai ciu
chuyén cia WMI), béi vy cac s6 liéu EBIT ctda ho déu dang ngo.
Chang bao lau sau, Phd Wall bat diu tap trung vao mot thong sd
khac - EBITDA (doc la i-bit-da), hay thu nhép trwéec 1ai vay, thué,
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khiu hao tai san hiru hinh va tai san vd hinh (earnings before
interest, taxes, depreciation, and amortization). Mot so y kién cho
rang EBITDA 13 thwéc do t6t hon dé€ danh gia hiéu qua hoat dong
ciia doanh nghiép, vi né bé qua cac khoan chi phi phi tién mat,

chang han nhu moi khoan kh4u hao.
LOT NHUAN THUAN VA CACH PIEU CHINH

Cudi cung, ching ta cling tién dén dong dwdi cung. Loi nhuin
thuan. Khodn muc nay thudng nam & dong cudi cung trén bao céo
két qua kinh doanh. Loi nhuin thuin l1a nhitng gi con lai sau Kkhi
moi thir dwoc trir di — COGS hoac COS, chi phi hoat dong, thué, 1ai
vay, cac khoan phi trd moét Ian va cac chi phi phi tién mat nhw
khAiu hao tai san hitu hinh va tai san v6 hinh. Khi c6 ai d6 héi “Két
qua kinh doanh thé nao?” thi d6 hau nhw luén la ciu héi vé loi
nhuin thuan. Mot vai s6 liéu dwoc dung dé danh gia doanh nghiép,
chang han nhw thu nhip trén c6 phan va ty suit gia ca/loi nhun,
déu dwoc tinh dwa trén lgi nhuin thuin. Pang 1a rat la khi nguoi
ta khong don gidn goi 1a thu nhip trén cd6 phan va ty suit gia

ca/loi nhuan. Nhwng ngwoi ta khéng goi nhw thé.

Sé thé nao néu loi nhuin thuan cia doanh nghiép thip hon mirc
dw tru? Ngoai cach choi tro tiéu xao vé&i sé sach, chi cé ba cach
khac phuc kha di cho kha ning sinh 1&1 thip. Mot 13, doanh nghiép
gia ting nhitng giao dich ban hang sinh loi. Phwong an nay gan
nhw luén doi hoi nhiéu thoi gian. Ban phdi tim dwoc thi trweong
m&i hodc khach hang tiém nang madi, nd lwc sudt cac chu ky ban

hang, v.v... Hai 13, doanh nghiép ha gia thanh sadn pham va diéu
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hanh hiéu qua hon - tic 13, gidm COGS. Cach nay ciing ton thoi
gian khong kém: Ban can nghién ctru qua trinh san xuit, tim ra
nhirng di€ém kém hiéu qua, va tién hanh cac thay doi. Cach thi ba
1a cat gidm chi phi hoat dong, gin nhw dong nghia véi viéc cat
giam sO lwong nhan vién. Thwong thi diy la phwong phap tic thoi
duy nhit. Bé 1a ly do tai sao nhiéu CEO khi ti€p quan nhitrng cong
ty gap kho khan déu bat dau bang viéc cit gidm bién ché & nhitng
b6 phan bi boi chi ngan sach. Viéc d6 nhanh chdéng lam thu nhap

trong 6n hon.

T4t nhién, bién phap cit gidm nhan cong c6 thé phan tac dung.
Tinh thin lam viéc sé sa sut. Nhitng ngwoi giéi ma CEO muodn gitr
c6 thé bat ddu mudn di tim viéc & noi khac. Ma dé ciing khong
phai 13 hiém hoa duy nhat. Chang han, “Al Cwa Xich” da tirng nhiéu
lan dung chién lwoc thai hoi nhin vién dé bom phong thu nhip
cia nhitng cong ty ma 6ng nay ti€p quan, va Pho Wall thwong
twdng thwdng cho 6ng ta vi viec d6. Nhwng chién lwoc dé khong
con hiéu qua khi 6ng ta dén Sunbeam. Vang, dung 13 6ng ta da cat
gidm nhéan lyc, va ding 1a thu nhip c6 tang. Thuc té thi Pho Wall
da nébng nhiét v&i viéc loi nhuin cia cong ty tang 1én dén do co
phiéu cia Sunbeam dwoc diy l1én cao. Nhwng chién lwgc cta
Dunlap la luén phai ban cong ty & mirc cé loi nhuan - va lic nay,
khi c¢d phiéu cha cong ty c6 gia cao, cong tr& nén qua dat do dén
dd cac khach hang tiém nang khoé long mua lai. Khi khéng ai mua
lai, Sunbeam budc phai 1€ 1€t ton tai cho dén khi moi sw 10 r6é ranh

ranh va “Al Cwa Xich” bi héi déng quan tri sa thai.
Loi nhuin thuin
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Loi nhuin thuin (net profit) 1a dong cudi cung cua bdo cao két
qua kinh doanh: 1a nhitng gi con lai sau khi trir khéi doanh thu tit
ca gia thanh va chi phi. b6 la 1gi nhuan hoat dong sau khi trw di 1ai
vay, thué, cdc khoan trd mot 1an va bat ky chi phi nao con lai trong

chi phi hoat dong.

Bai hoc & day la gi? Béi véi hau hét cdc doanh nghiép, bién phap
quan ly v&i tam nhin dai han, va tip trung gia ting nhirng giao
dich ban hang c6 lgi nhuin, cling nhw cat gidm chi phi sé hiéu qua
hon. DT nhién, chi phi hoat ddng cling phai cit giam. Nhwng néu dé
la muc tiéu duy nhat ma ban quan tam, thi cé 1€ ban chi dang c6 tri

hodn ngay phan quyét ma thoi.
HOP CONG CU
HIEU RO CHENH LECH

Chénh léch don gidn cé nghia la sw khac biét. D6 cé thé 1a suw
chénh léch gitra ngdn sach va thwc té trong mot thang hay mot
nam, gitta thuc té thang nay véi thwe té thang trudc, v.v... N6 ¢
thé xuat hién dwdi dang so lwong hodc ty 1é phan tram, hodc ca
hai. Con s6 ty 1é phin tram thwong hiru dung hon, vi chiing mang

lai co s& so sanh dé dang va nhanh chéng gitra hai con s0.

Van dé nan gidi duy nhat véi chénh léch 1a & viéc xac dinh xem
liéu chénh 1éch d6 1a t6t hay xau. Vi du, doanh thu 1én hon ky vong
la tot, trong khi chi phi 16n hon ky vong lai 1a xau. D6i khi, gidi tai
chinh t6 ra gidp d&, va cho ban biét bang mot Iwu y nho rang khi

chénh léch dwoc dat trong diu ngoac hay chénh l1éch c6 dau trir
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ding trwdc thi d6 la chénh léch bat lgi. Nhung thwong thi ban
phai tw tim hi€éu. Ching t6i khuyén ban nén tw tinh toan, tim xem
nhirng chénh léch dwoc cho biét 1a tét hay xiu, roi kiém tra xem
chung dwoc thé hién nhw thé ndo. Hay ddm bao rang ban thuc
hién cac phép tinh cho ca hai khoan doanh thu va chi phi. D6i khi
diu ngodc don hay dau trir chi cho ta biét chénh léch trong phép
toan, chir Khong chi ra su t6t xau. Trong truwong hop dé, dau ngoac
& dong doanh thu cé khi la t6t, con diu ngodc & dong chi phi c6

thé mang y nghia xiu.
LAM THE NAO PE THU'C SU GIA TANG DOANH THU

DPirng c6 thir thi thuit dwéi day trong cong ty ctia ban: dé 1a mot
ki€u gian 1an. Tuy nhién, ta c6 thé nhin vao dé va biét mot sé cong
ty c6 thé di qua xa dén diu dé tang doanh thu va logi nhuin trong

bao cao.

b6 1a Adelphia, cong ty truyén hinh cip 1én bi pha sdn mét vai
nam truwdc. Adelphia mua mot s6 lwong 1én cdc hop thu séng
truyén hinh cap dé€ lap dit tai nha cho khach hang. Mdi hop thu
song c6 gia 500 do-la. Cé thoi diém, mot nguwoi & Adelphia da nay
ra sang kién: tinh phi marketing déi v&i nha cung cip hop thu
song truyén hinh cap vi Adelphia da dung hop truyén hinh cap cia
ho, r6i cho phép nha cung cap ning gia thiét bi 1én m&c du dé bu
phi marketing. Thé 13, Adelphia bat dau tinh phi 26 d6-la moi hop,
va nha cung cip cling ning gia theo mirc d6. Tham chi chang can
phai trao ddi bang tién mat: khi héa don ctia nha cung cip dwoc

chuyén dén, véi gid 526 do-la moi thiét bi, Adelphia chi don gian
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la gidam 26 do-la cho cadi ma ho goi la chi phi marketing, va ho phai
chi tién tdi cho chinh mic phi d6. Trong khi d6, cac chi phi dwoc
dinh khodn la dung vao chién dich marketing - thwc sw thi hoan
toan khong c6 chién dich nao, theo nhitng gi Adelphia thira nhén -

lai dworc khau hao trong nhiéu nam.

Thé 1a toan bd giao dich chi ton tao trén gidy to. Nhwng chi viy ma
Adelphia da c6 thé két s6 thém hang triéu do-la doanh thu ma
khong can phai 1am gi. Vi cac chi phi dwoc dan ra da dwoc khiu
hao theo thoi gian, nén gan nhu toan bd 26 do-la thu dwoc tir moi
hop sé di thang xuéng dong két qua kinh doanh cudi cung cla
Adelphia. TAc dong nay da thoi thu nhip cua céng ty tir 37 triéu
d6-la nam 2000 1én 54 triéu d6-la nam 2001.

Puong nhién, chung t6i khong nghi, ban hay ai khac trong cong ty
cda ban sé thi nhirng viéc ki€u nhw thé. Hanh vi gian 14n kiéu nay
khong phd bién 1dm. Néu ban phat hién thiy mot hanh vi nao kiéu
nhuw thé, hay h6 hoan thit to. Nghé thuit tai chinh khéng mé réng
dén viéc c6 thé tao ra doanh thu va lgi nhuin tir khong khi. Pong
thoi, hay tinh tdo trwdc nhirng chiéu tro ké toan muoén hinh van
trang. Cu6n sach nay sé khong trang bi cho ban tré thanh moét
ki€m toan vién toa 4n, nhwng n6 sé gidp ban tré thanh mét nha
quan ly thong minh vé tai chinh, c6 kha nang dat it nhit mét hoac

hai cau hoi.
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Phan III

BANG CAN DOI KE TOAN - NOT VEN MO NHIEU PIEU NHAT
9. Hiéu nhirng diéu can ban vé bang cin doéi ké toan

O cac bao cio tai chinh c6 mot diéu khé hiéu ma c6 1 ban ciing da

nhan ra.

Néu trao cho mot nha quan ly giau kinh nghiém mot tip tai liéu tai
chinh, thi thir dau tién ma 6ng ta sé tim dén la bao cao két qua
kinh doanh. Hau hét cadc nha quan ly déu giir - hodc déu muon gitr
- “trong trach 106 1ai”. Ho c6 trach nhiém “lam dep” cac khoan loi
nhuin khac nhau. Ho biét, bao cdo két qua kinh doanh la noi ma
cubi cung hiéu qua cdng viéc cia ho sé dwoc ghi lai. B&i vay, ho

luén nhin vao né truwédc nhit.

Bay gio, ta hdy thir dwa tap tai liéu tai chinh twong tw cho mot
chuyén vién ngin hang, hay mot nha dau tw cé kinh nghiém & Pho
Wall, hay mot thanh vién ky cwc c¢6 chan trong héi dé6ng quan tri.
Bao cio dau tién ma nhirng nguwdi nay ludn tim xem sé 1a bang can
doi ké toan. Thuc té 1a ho sé sdm soi né mot luc 1au. Sau do, ho
mé&i bat dau 14t gid cac trang khéc, kiém tra bio cdo két qua kinh
doanh va bao cio lwu chuyén tién té - nhwng ho lu6n tré lai bang

can doi ké toan.
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Tai sao cac nha quan ly khong lam nhuw cac chuyén gia? Tai sao ho
chi giéi han s y cia minh dén ban bo cio két qua kinh doanh?

Chuing toi cho rang cé ba ly do nhw sau:

e Bang cin doi ké toan c6 phin hoi khé hiéu so véi bdo cao
két qua kinh doanh. Bdo cio két qua kinh doanh du gi
cling kKha tric quan. Nhwng bang can déi ké toan thi
khong - chi it 1a khong dé dé ban hiéu dwoc nhitng diéu

can ban.

e Qua trinh 1ap duw toan cia hau hét cic doanh nghiép déu
tap trung vao doanh thu va chi phi. Noi cach khac, cac
hang muc ngan sach déu phu hop véi bao cdo két qua
kinh doanh. Ban khéng thé tré thanh nha quan ly ma
khéng biét chut gi vé cong tac 1ap du toan - diéu nay tu
doéng noi 1én rang, c6 rat nhiéu dong khac trén bao cao két
qua kinh doanh quen thudc v&i ban. Trai ngwoc véi diéu
nay, cac dir liéu trén bang can doi ké toan hiém khi c6
trong bang du todn clia vi gidm ddc diéu hanh (du chac
chdn b phan tai chinh c6 1ap du toan cho cac khoan trén

bang can doi ké toan).

e Kiém soat bang cin déi ké toan (hay con goi la bang cin
doi thu chi) doi héi nhirng hi€u biét tai chinh siu hon so
véi viéc ki€m soat bao cdo két qua kinh doanh. Ban khéng
chi budc phai hiéu cadc hang muc khac nhau cho thiy diéu
gi, ma con phai biét ching phu hgp véi nhau nhw thé nao.

Ban ciing phai hi€éu nhitng thay doéi trén bang cin doi ké
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toan dnh hwdng ra sao dén cac bao cao tai chinh khac, va

nguoc lai.

Chidng t6i doan 1a ban c6 phan e dé khi tim hi€u bang cin doéi ké
toan. Nhwng hay nhé: & day ching t6i dang tap trung vao tri tué
tai chinh - tirc 1 hiéu cac két qua tai chinh dwoc do lwong nhw thé
nao, va ban - véi tw cach mot nha quan ly, nhan vién hoac mot
nha lanh dao - c6 thé lam gi dé cai thién két qua. Chung toi sé
khéng di vao cac yéu té chuyén siu ctia bdng cin doi ké todn, ma
chi néi vé nhirng diéu ma ban can biét dé danh gia ding nghé
thuat cta loai bdo cdo nay, va tién hanh cac phan tich véi sw hod

tro tir no.

BANG CAN POI KE TOAN CHO BIET NGAY LUC NAY MOI THU
DANG O PAU

Vay thé nao 1a bang can doi ké toan? Bang can ddi ké toan chang 1a
gi khac ngoai mét bdo cio vé nhirng gi doanh nghiép c6 va no tai
mot thoi diém cu thé. Con s6 chénh léch gitra tai sdn va no phai tra
ciia doanh nghiép la von chid s& hitu (equity). Cing véi muc tiéu
gia tang kha nang sinh 101, doanh nghiép con c6 mot muc tiéu khac
nita la gia tang von cha s& hiru. Va rat tinh co, hai muc tiéu nay cé

lién quan chat ché véi nhau.
Vén chi s& hiru

Vén chd sé& hiru (equity) 1a “phan gép von” cua cic c6 déng trong
doanh nghiép, theo cach do lwdng cia cac quy tac ké toan. N6 con

dwoc goi la gia tri s6 sach ctia doanh nghiép. Trén phwong dién ké
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todn, von chl s& hitu ludn bang tai san trir di no phai trd; né ciing
la tong s6 tién ma cic co6 dong bd ra cong véi bat ky khoan loi
nhuin nao ma doanh nghiép thu dwoc sau khi trir hét cac khoan
loi tiee chia cho c6 ddng. Du sao thi day ciing 1a cong thirc ké toan;
va ch& quén rang gia tri that sw ciia c6 phiéu doanh nghiép 1a mic

gia bat ky ma ngwoi mua dong y bo ra.

Vay, m6i quan hé & day la gi? Hiy xem xét mot trweong hop twong
tw. Khd nang sinh loi giong nhw diém s6 ma ban nhin dwogc sau
khéa hoc & trweong dai hoc. Ban bé ra mét hoc ky viét luin va thi
ctr. Cudi hoc ky, thiy co gido ki€ém tra két qua hoc tip cua ban, va
cho ban diém A- hodc C+, hay mot s6 diém bat ky nao d6. Vén cha
s& hitu giéng nhw tong diém trung binh (GPA: grade point
average). GPA luén phan dnh két qua hoc tip tich liiy ctia ban,
nhwng chi tai mét thoi di€m nhit dinh. Bat ky mét diém s6 nao
cling anh hwédng dén né, nhwng khong thé quyét dinh dwoc né.
Bo cio két qua kinh doanh tac dong dén bang can déi theo cach
gan nhu twong tw véi cach diém s6 anh hwdng dén GPA. Tao ra loi
nhuin trong mét giai doan cu thé, va s6 von chu sé hitu trén bang
can déi k& toan cnia ban sé tang. Khi ban thua 16, n6 sé giam. Theo
thoi gian, khodn muc von chu s& hitu trén bang cian déi ké toan sé
cho ta thay s tich liiy loi nhudn hodc thua 16 con lai ctia doanh
nghiép; dong nay dwoc goi 1a thu nhap (khoan 10) gitt lai, hodc doi
khi 1a thu nhip (thadm hut) tich liy.

Tuy nhién, & diy, hi€u biét vé bang cin déi ké toan ciling cé nghia
la hiéu vé moi gia dinh, quyét dinh va wéc tinh 16ng trong né. Cling

nhw bao cio két qua kinh doanh, badng can doi ké toan, trén nhiéu
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phwong dién, 1a mot tic phadm nghé thuit, chir khéng don thuan la

mot cong trinh tinh toan.
CA NHAN VA DOANH NGHIEP

B&i 18 bang can d6i k€& toan rdt doi quan trong, nén ching toi
muén bat ddu véi mot s6 bai hoc don gian. Hay dong cam cdng
khé cung ching t6i - diéu quan trong la ta phai biét bo trwéc khi

tap di, dac biét la trong treeong hop nay.

Hay bat diu bang viéc xem xét tinh hinh tai chinh, hay gia tri tai
chinh, cia mo6t c4 nhin tai mot thoi diém bat ky. Cong tat ca
nhitng gi s& hiru, roi trir di moi Khoan no, va ban sé thu dworc gia

tri thuin clda ngwoi do:

c6 — no = gia tri thudn

Mot cach phat biéu khac cho cong thirc trén la:
c6 = no + gia tri thudn

DPoi véi mot ca nhan, hang muc sé& hitu c6 thé bao gom tién mat
trong ngan hang, nhitng moén tai san gia tri nhw nha &, 6 t6 va tat
c3 cac tai san khac ma nguoi d6 nAm quyén s& hiru. N6 ciing cd
thé bao gom cac tai san tai chinh nhw c6 phi€u va trai phiéu, hoac
tai khodn hwu tri 401 (k). Hang muc “no” bao gobm thé chap mua
nha, tién vay mua xe, no thé tin dung va mot khoan no bat ky nao
khac. Xin hay lwu y, lic nay ching t6i dang c6 tranh ciu héi phai
tinh todn cic con s6 trén nhw thé nao. Gia tri cha can nhala gi - 1a

gia tri nguwoi ta dd bé ra dé mua ndé, hay gia tri ma hién tai né
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mang lai? Con 6 t6 va tivi thi sao? Ban c6 thé thay nghé thuit tai
chinh dang ddo dac dau diy - nhung ta sé noéi kj hon vé né vao

Iic khac.

Bay gi®, hay chuyén tlr cd nhan sang doanh nghiép. Van l1a nhirng

khai niém do, chi c6 ngdn tir khac di:
e Nhitng gi mot doanh nghiép cé dwoc goi la tai san.
¢ Nhitng gi mot doanh nghiép no dwoc goi la no phai tra.

e Gia tri cda doanh nghiép dwogc goila vén chi s& hiru hoac

vén c6 dong.
Va ta c6 phwong trinh co ban nhw sau:
Tai sdn - no phai trd = vén chd sé& hitu
hoac
Tai san = no phai tra + von chi sé hiru

Néu tirng hoc bat ky mét khoa ké toan nao, co6 1é ban da dwoc hoc
nhitng cong thirc nay. C6 1€ cac giang vién da goi né la phwong
trinh ké toan co ban. Va c¢6 1€ ban ciing biét, cong thirc thit hai thé
hién hai bén ctia bang cin doéi ké todn: moét bén 1a tai san, bén kia
12 no phai tra va vén chid s& hitu. Téng bén nay ludn bang tdng
bén kia; bang can déi ké toan ludn cin doi. Trwéce khi két thic

Phin III nay, ban sé hiéu ly do tai sao.

POC BANG CAN POI KE TOAN
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Tuy vay, truedc tién, ta phai tim dwoc mot bang can doi ké toan,
bat ké dé 1a bang cin do6i ké toan ctia cong ty ban, hay bang cin
doi ké toan trong mot bao cido thwong nién nao d6. (Hodc ban c¢é
thé xem mau bang cin ddi k& toan trong phan phu luc). Vi bang
cin doi ké toan thé hién tinh hinh tai chinh cia doanh nghiép tai
mot thoi diém nhat dinh, nén né cin ghi ré ngay thang cu thé &
trén diu. Thwong thi d6 1a ngay cudi thang, cudi quy, cudi nam
hodc cudi nam tai khéa. Khi xem ctuing lic nhiéu béo cao tai chinh
khac nhau, thwéng ban sé mu6n xem bao cio két qua kinh doanh
ctia mot thang, mot quy hoac mot nam cung véi bang d6i ké toan &
cudi ky ké toan dé. Khong giéng nhw bao cao két qua kinh doanh,
bang cin déi ké toan gan nhw luén dwogc 1ap cho toan bd té chirc.
Cling c6 khi mét cong ty 1én 14p bang cin déi ké toan phu cho cac
chi nhanh, nhwng ho hi€m khi lam thé d6i cho mét co s¢. Nhuw
ching ta sé thay, cic chuyén gia ké todn phdi dwa ra cic du toan
trong bang cin déi ké todn, twong tw nhw trong bdo cao két qua
kinh doanh. Ban con nhé c6ng ty chuyén phat ma ching ta da thao
ludn khong? Cach thirc ching ta khiu hao chiéc xe tai khéng chi
anh huwdng dén bdo cao két qua kinh doanh ma con anh hwéng ca
gia tri tai san trén bang can ddi ké toan. Diéu d6 chi ra rang cac gia
dinh va dinh kién trong bdo cido két qua kinh doanh sé do6 vao

bang cin doi ké toan theo mdt cach nao dé.

Bang can doi ké toan c6 hai dang dién hinh. Ki€u truyén théng thé
hién tai sdn & bén trai, va phan no cung von chu sé& hitu & bén
phai, v&i cac khodn ng nam trén. Dang cach tn hon thi dat tai san

trén cung, ng & gitra va dwdi cung la von chi sé hiru. Nhwng du la
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dang nao, bang can doi ké todn van gidng nhau: tai san phai bang
no phai tra cong véi von chi sé hitu. (O cac t6 chire phi loi nhuan,
von chu s& hitu do6i khi dwoc goi 1a “tai san thuan”). Thwong thi
bang can déi ké toadn dwa ra cac con sé so sanh cho, chang han,
ngay 31 thang Mwoi hai cia nam gan day nhat véi ngay 31 thang
Muoi hai cia ndm trwéc dé. Hay kiém tra cac tiéu dé cot dé biét

thoi diém dang dwoc so sanh.
Nam tai khoa

Nam tai khoa (fiscal year) la Khodng thoi gian 12 thang bat ky ma
mot doanh nghiép dung vao cidc muc dich ké toan. Nhiéu doanh
nghiép ap dung nam tai khoéa theo lich, nhwng mét sé lai dung cac
khoang th¢i gian khac (chang han, tir ngay 1 thang Muwdi dén ngay
30 thang Chin). M6t s6 nha ban 1é dung mét ngay cudi tudn cu thé,
chang han nhw ngay Chd nhat cudi cing trong nam, dé danh diu
két thic nam tai khoa. Ban phai bi€t nam tai khéa cida doanh
nghiép dé€ hiéu ré thong tin ma ban dang theo déi cip nhat dén

mirc do nao.

Cling nhw véi bao cio két qua kinh doanh, mot so to chirc ciing sé
c6 cac khodn muc bat thuwong trén bang can doi ké toan, ching toi
sé khong thao luin vé cac khodn muc d6 trong cu6n sach nay. Hay
nh& rang, nhiéu khoan nhw vay c6 thé dwoc gidi thich ré trong
phan chu thich. Trén thwc té, bang cin doi ké toan khét tiéng ciing
vi cac cha thich. Bao cdo thwong nién cia Tap doan Ford Motor ¢6
dén 30 trang day dac cha thich, chd yéu trong sd do6 la chu thich

cho bang can doi ké toan. That vay, cac doanh nghiép thwong cé
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tuyén b tir choi trach nhiém & phan chd thich, néu ré quan diém

vé nghé thuat tai chinh dwoc st dung. Chang han, Ford c6 noi:
Viéc st dung cac wdrc tinh

Cac bao cdo tai chinh dwoc 14p ra theo bd tiéu chuin tic ké toan
dwoc thira nhin pho6 quat tai My (GAAP). Ban quan ly budc phai
dwa ra cac wéc tinh va gia dinh c6 danh hwéng dén cac con so va
két qua cong bd trong bao cdo. Két qua thuc té c6 thé khac nhirng
gia dinh nay. Cac wéc tinh va cac gia dinh dwoc xem xét dinh ky,
va tic dong cia bat ky diéu chinh quan trong nao ciing dwoc phan
anh trong cac bao cdo tai chinh ctia nhitng giai doan ma viéc hiéu

chinh dwoc cho 13 can thiét.

Néu cac chd thich khéng mang lai s sang sda can thiét, ban c6 thé
dé khoan muc d6 lai cho cic chuyén gia tai chinh. (Du vay, néu
diéu ban thic mac quan trong, thi ban nén tham van bd phan ké

toan vé khoan muc dé va cac s6 liéu di kem).

Vi bang can déi ké toan van con kha xa la d6i véi hau hét cac nha
quan ly, nén ching t6i mudn cung ban tim hiéu qua cac khoan muc
ph6 bién nhit. Mot s6 ban dau cé thé trong la 1am, nhwng ché lo:
ban chi cin chi y dén sw khac biét gitra “tai san” va “no phai trd”.
Va cling nhw v&i bao cao két qua kinh doanh, ching ta sé dirng lai

l1au hon & nhitng khoan muc dé diéu chinh nhat.
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10. Tai san

Thém cac wéc tinh va gid dinh (Trir tién mat)

Tai san la nhirng gi doanh nghiép s& hiru, gom tién mat va chirng
khoan, may mdc va thiét bi, nha xwdng va dat dai, hay bat ky thi
gi. Tai san ngan han (current asset), thwong xuit hién trwedc nhit
trén bang can déi ké toan, bao gom bat ky thir gi c6 thé chuyén doi
thanh tién mat trong thoi gian ldu nhat 1a mot nam. Tai san dai
han (long-term asset) 1a nhirng tai san c6 tudi doi str dung 1au hon

mot nam.
CAC LOAI TAI SAN

Nam trong nhitng hang muc téng quat nhw vay tit nhién 1a rit
nhiéu khodn muc. Ching toi sé liét ké ra diy nhitng khodn muc
pho bién nhit - nhitng khoan muc xuit hién trong bang can doi ké

toan cia gan nhu moi doanh nghiép.
Tién va cac khoan twong dwong tién

DAy 1a thir dé tdc dong dén sirc khde doanh nghiép. Tién giri ngan
hang. Tién nam trong cac tai khoan trén thi truwdong tién té. Ca cd
phiéu va trai phi€u mua ban trén thi treong - loai ma khi can, c6
thé chuyén doi thanh tién trong chwa ddy mot ngay. Hang muc nay
con c6 mot cai tén khac la tai san lwu dong (liquid asset). Pay la
mot trong so it nhirng khoan muc khong phu thudc vao quyén tw

quyét ctia ké todn vién. Khi Microsoft cho biét minh cé 56 ty do-la,
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hay bat ké con s6 m¢i nhit ndo, tién mat va cac khoan dau tw ngan
han, thi diéu dé cé nghia la ho thit sy c6 chirng d6 tién trong tai
khoan ngan hang, cac quy tién mat va chirng Khoan giao dich cong
khai. Di nhién, cdc doanh nghiép cling c6 thé khai khong. Céng ty
Parmalat khong 16 cta Y da bao cao khéng trén bang can doi ké
todn rang ho cé hang ty do-la trong mot tai khoadn & Ngan hang
M.

Cac khoan phai thu, hay A/R (accounts receivable)

Pay la s6 tién ma khach hang no doanh nghiép. Hay nhé&, doanh
thu Ia mot khoan dwoc hira thanh toan, nén cac khoan phai thu
bao gom tit cd nhitng hitra hen thanh toan chwa dwoc thu vé. Tai
sao khoan nay ciing 1a mot tai sdn? Vi tat ca, hodc hau hét, cic cam
két nay sé sdm chuyén doéi thanh tién mat va sé sdm thudc vé
doanh nghiép. N6 giong nhw mot khoan ma doanh nghiép cho
khach hang vay - va doanh nghiép s& hitru cdc khoan n¢ phai tra
cua khach hang. Cac khoan phai thu la khodn muc ma nha quan ly
can theo do6i sat sao, dac biét 1a khi nha diu tw, nha phan tich va
cac cht ng c6 thé ciing dang theo do6i chiing. Ching toi sé ndi thém
vé phwong phap quan ly cac khoan phai thu trong Phan VII, khi

ban vé von lwu dong (working capital).

DPo6i khi bang can doi cling c6 mot muc goi la “du phong no xiu,”
dworc trir vao cac khoan phai thu. Day l1a wdc tinh cua ké toan vién
— thwong l1a dwa trén kinh nghiém da c6 - vé khoan no cua nhirng
khach hang khéng thanh toan héa don. O nhiéu doanh nghiép,

viéc trir di mot khodn dw phong no xau cho ta thay mot dién mao
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chinh xac hon vé gia tri cia cac khoan phai thu. Nhwng cling cin
lwu y: cac khodn dw phong dé chira diy cac wéce tinh. Trén thuec té,
nhiéu doanh nghiép con st dung khoan dw phong no xau nhw mot
cobng cu dé “chudt” thu nhip. Khi tang khodn dw phong no xiu
trén bang can doi ké toan, ban sé phai ghi nhin mot khoan phai
chi trir vao loi nhuin trén bao cdo két qua kinh doanh. Viéc lam
nay lam gidm con sé thu nhip trén bdo cdo. Twong tw nhw vay,
néu ban ké gidm khoan dw phong ng xiu, thi diéu chinh nay sé
lam tang loi nhudn trén bao cdo két qua kinh doanh. Vi khoan dw
phong no x4u ludn 1a wéc tinh, nén & day ludén cé chd cho phan

doan chu quan.
“Chuot” thu nhap

Ban it sé cho rang Phé Wall thich nhitng ca hich 16n trong loi
nhuin cua doanh nghiép - dé déng nghia véi viéc sé c6 thém lgi
tirc cho cac co6 dong, dung khong? Nhwng néu cu hich iy xay dén
ngoai dw dodn va kho ly gidi — va dac biét l1a néu né khién Pho
Wall bat ngo, thi cac nha dau tw nhiéu kha ning sé phan (rng tiéu
cuwc, xem d6 nhw mot du hiéu canh bado rang ban quan ly mat kha
nang kiém soat tinh hinh ctia doanh nghiép. B&i 1€ d6, cic doanh
nghiép méi muén “chuét” loi nhuin, dé duy tri mikc ting trwedng

on dinh va trong tdm dw doan.
Hang ton kho

Cac cong ty dich vu thwong khong c6 hang ton kho, nhwng gan
nhw tit ca cac loai hinh doanh nghiép khac - cong ty san xuit,

thwong mai, ban 1é - thi déu c6. Trong con s6 ton kKho c6 mot phan
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14 gia tri ctia nhitng san phim san sang dé€ ban. Nhém nay dwoc
goi 1a ton kho thanh phidm (finished product). Nhém th& hai,
thwong chi c6 & cac cong ty san xuat, la gid tri cda nhitng san
pham dang dwoc san xuat. K& todn vién goi ching 1a ton kho hang
dang san xudt, hay ton kho WIP (work-in-process). Va cudi cung,
dwong nhién, c¢6 ca ton kho nhirng nguyén vit liéu tho sé dwogc st
dung trong san xuit. Lui xa mot chut, d6 chinh Ia té6n kho nguyén

vat liéu tho.

K& toadn vién c6 thé (va qua thit!) danh nhiéu ngay néi khong dirt
vé nhitng cach thirc dinh gia hang té6n kho. Ching t6i dinh sé
khéng dé cap gi, vi né khong thit sw dnh hwéng dén cong viéc cla
da s0 cic nha quan ly. (T4t nhién, néu céng viéc cua ban la quan ly
kho, thi cudc thdo luin cta cic ké todn vién sé anh hwdng l1én dén
ban - va néu thé thi ban nén tim mot cudn sach ban vé van dé do).
Du vay, cac phwong thirc dinh gia hang ton kho khac nhau c6 thé
lam thay do6i dang ké phia tai san cia bang cin déi ké toan. Néu
doanh nghiép thay d6i phwong thirc dinh gia hang ton trong suét
mot nam nhat dinh, thi viéc d6 cin dwoc ghi lai trong phan cha
thich ctia bang can déi ké toan. Nhiéu doanh nghiép trinh bay ti mi
cach ho xac dinh gia tri hang tén kho trong phan chu thich, nhw

tap doan Barnes & Noble trong bao cdo thwong nién nam 2004:

Hang ton kho dwoc ghi nhan thip hon gia thanh 1an gia thi truedong.
Gia thanh dwoc xac dinh chu yéu bang phwong phap kiém ké ban
1é trén co s& nhap trudc xuat truede (FIFO) doi véi 92% hang ton
kho cia cong ty tinh dén ngay 29 thang Mot nam 2005 va 90%
hang ton kho tinh dén ngay 31 thang M6t nam 2004, va dwoc ghi
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nhin dwa trén phwong phap gia thanh binh quan. S6 hang tén kho

con lai dwoc dinh gia bang cong thirc nhap sau xuit trwéc (LIFO).

Tuy vay, nhitng gi ban can nhé & vai tro nha quan ly l1a tit cd hang
ton kho déu ton kém. Trén thwc té, diay la mot cach gitip doanh
nghiép cai thién tinh hinh tién mat cia minh. Néu cac yéu t6 khac
khong doi, viéc giam lwong hang ton kho sé giip ban niang mirc
tién mat ctia cong ty minh. Cac doanh nghiép lué6n mudn gitr hang
ton kho & mic thip nhit c6 thé, mién 1 cung cip du nguyén vat
liéu cho qué trinh sdn xuit va da sdn phim khi khach hang dit

mua. Chiing toi sé tré lai véi chu dé nay & phan sau cia cuon.
bat dai, nha xwdng va thiét bi (PPE)

Dong nay trén bang can doi ké toan bao gobm nha xwdng, may méc,
xe tai, may tinh va tit ca nhirng tai san vat chat khac ma doanh
nghiép s& hiru. SO liéu PPE (Property, Plant, and Equipment) la
tong so tién doanh nghiép bé ra dé mua nhitng co s& vat chat va
trang thiét bi can thiét cho cong tac vin hanh doanh nghiép. Lwu y
rang chi phi lién quan & day la gia mua (purchase price). Néu
khéng danh gia lién tuc, sé khong ai thuc sw biét bat dong san va
thiét bi cia doanh nghiép c6 gia bao nhiéu trén thi treorng mé. Béi
1é d6, trén thwce té, cac ké toan vién, vén bi chi ph6i bédi cic nguyén
tac than trong, thwong néi: “Ctt sir dung nhirng gi chiing ta biét rd,

do 1a chi phi mua tai san.”

M6t 1y do khac cho viéc st dung gia mua la dé tranh tao thém co
hoi 16ng dinh kién vao so liéu. Gid sir mot tai san - nhw dat dai

chang han - qua that da ting gia tri. Néu mudn “danh diu ting
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tredng” gia tri hién thoi cia noé trén bang can doi ké toan, ching
ta sé phai ghi nhin mot khoan lgi nhuén trén bao cao két qua kinh
doanh. Nhwng khoan lgi nhuin d6 sé khong chi don thuan dwa
trén y Ki€én ctia mét ai d6 vé gia tri cia manh dit ngay hom nay. b6
khoéng phai 1Ia mot y hay. Mot s6 doanh nghiép - hay nh¢é lai
trweong hop Enron - da di qua xa khi dwng 1én nhitng vé boc, dat
dwéi sw sé hiru ctia cac nha diéu hanh cip cao hodc cac thanh vién
khac trong céng ty, va roi ban tai san cho nhirng vé boc d6. Viéc dé
cho phép ho ghi nhin loi nhuin, c* nhw thé ho da thuc sw ban cac
tai san. Nhung dé khong phai 1a ki€u loi nhudn ma cac nha dau tw
hoic Uy ban Chirng khoan My thich nhin thiy.

Tat nhién, viéc cac doanh nghiép phai dwa trén gid mua dé dinh
gid tai sdn c6 thé tao ra moét so diém hét sikc bat thwong. Ck thiy
twong twong, ban lam viéc cho mot cong ty giai tri 30 nam trwdc
mua dwgc mot s6 dat dai quanh thanh phd Los Angeles véi gia
500.000 do6-la. Pén nay s6 dat dai d6 c6 thé tri gia 5 triéu do-la —
nhung noé sé van dwoc dinh gia 1a 500.000 do-la trén bang can doi
ké todn. CAc nha dau tw sanh soi thich suc sao quanh bang cin d6i
ké todn ctia doanh nghiép, véi hi vong tim thiy nhirng “tai san bi
dinh gia thip” kiéu nhuw thé.

Trir: khau hao liy ké

bat dai sé khéng bi hao mon, nén ké todn vién khéng ghi nhin
khoan khau hao hang ndm cho tai san nay. Nhwng nha xwdng va
thiét bi thi c6. Du vay, diém miu chot cha céng tdc khiu hao ké

toan lai khong phai la wéc tinh xem ngay tai thoi diém hién tai,
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nha xwdng va thiét bi cé gia tri bao nhiéu; ma quan trong la phai
phan b6 nguén von diu tw cho tai sdn d6 xuyén sudt thoi gian
doanh nghiép st dung né dé tao ra doanh thu va lgi nhuin (hay
nh& lai nguyén tac phu hop & chwong 4). Khau hao 1a mot cach dé
dam bao rang bio cdo két qua kinh doanh phan anh chinh xac chi
phi san xuat, dich vu thwc té. D€ tinh dwoc khau hao liy k€, cac ké
toan vién chi cadn cOng tong tit ca cic khoan phi khiu hao tinh tir

ngay mua tai san.

Trong chwong trwdc, chung t6i da chi cho cac ban thiy cach thirc
mot doanh nghiép ¢ thé “hé bién” tir khong c6 loi nhuin thanh c6
loi nhuan, chi bang viéc thay ddi phwong thirc khiu hao tai san.
Tro ao thuit nghé-thuit-tai-chinh nay da lan ca sang bang can doi
ké todn. Néu mot doanh nghiép quyét dinh do6i xe tai cia minh c6
thé hoat dong dén tin sau nam thay vi ba ndm, ho sé ghi nhin
mirc chi phi khiu hao thip hon dén mot nira trén bao cao két qua
kinh doanh tir nam nay qua nam Kkhac. Diéu d6 nghia 1a khoan
khiu hao liiy ké trén bang can doi ké toan sé giam, PPE thuin sé
cao hon, va do viy tai san ctia doanh nghiép sé nhiéu hon. Va theo
phwong trinh ké toan co ban, nhiéu tai sdn hon déng nghia v&i

viéc nhiéu vén chu s& hitu hon.
Loi thé thwong mai

Loi thé thwong mai thwong xuat hién trén bang cin doi ké toan
ctia nhirng doanh nghiép mua lai doanh nghiép khac. b6 la con so
chénh léch gitra gia mua doanh nghiép va gia tri tai san thuan ma

bén mua nhin dwoc. (Xin nhac lai, tai sdn thuin la gia tri thi

118 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

trieong cda tai san thudc vé bén dwoc mua trir di cong ng ma bén

mua phai ganh).

Y niém nay nghe cé vé phitc tap, nhung thuc té& thi khong phai vay.
Hay c twdng twong ban la CEO cua mot cong ty di mua, va ban
phat hién ra mét doanh nghiép nhd, hoat dong 6n dinh trong linh
virc kho van, tén la MJQ Storage, hét strc phu hgp véi nhu cau cta
ban. Ban dong y mua lai MJQ véi gid 5 triéu do-la. Theo nguyén tic
ké toan, néu ban thanh to4n bang tién mat, thi tai san tién mit
trén bang cin déi ké todn ctia ban sé giam 5 triéu do-la. Biéu do6 co
nghia la nhirng tai sdn khac sé phai tang 5 triéu d6-la. Cudi cung,
bang can ddi k& todn van can ddi. Va dén lic nay, ban van khong

lam gi qua dang dén mirc lam bi€én déng no va vén chu s& hiru.

Va gio hdy quan sat k§ hon. Vi ban dang dinh mua mét t6 hop cac
tai san hiru hinh (cung cic tai sdn khac), nén ban sé phai thim
dinh nhirng tai sdn d6 nhw tat ca nhitng ngwoi mua khac. Co6 1€ ban
sé& quyét dinh rang cic céng trinh cia MJQ, ké hang, xe nang va
may tinh, tat ca tri gia 2 triéu do6-la, sau khi trir di moi khoan no
ma ban phai gdnh. Piéu nay khéng cé nghia 1a ban bi thiét. Ban
dang mua mot doanh nghiép hoat dong, c6 tén tudi, danh sach
khach hang, nhirng nhin vién tai nang va hiéu biét, v.v..., va trong
mot sé trwong hop, nhitng tai sdn vo hinh nay cé thé con gia tri
hon nhiéu so v&i cac tai sadn hiru hinh. (Ban sé trd bao nhiéu dé c6
thé s& hiru thwong hiéu Coca-Cola? Hay danh sach khach hang cta
hang Dell?). Trong vi du cda ching t6i, ban dang mua khai tai san
vO hinh tri gid 3 triéu do-la. Cac ké toan vién goi 3 triéu do-la dé la

“loi thé thwong mai”. 3 triéu doé-la loi thé thwong mai va 2 triéu
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do-la tai sdn vat chit cong tong lai sé thanh con s6 5 triéu do-la
ma ban da bo ra, va khoan tang twong trng 5 triéu dob-la trong

dong tai san ctia bang can déi ké toan.
Mua lai

Mua lai (acquisition) dién ra khi mot doanh nghiép mua mot
doanh nghiép khac. Théng thwdong, ban sé bt gap trén cac bao
nhirng tir nhw sap nhip (merger) hodc hop nhit (consolidation).
Ché dé€ bi mac ltra: d6 van chi 1a chuyén doanh nghiép nay mua
doanh nghiép khac. Ho chi sit dung nhitng thuat ngitr nghe trung

tinh hon dé€ giao dich mua ban tréng 6n hon ma théi.

Va bay gi¢r ching t6i muon ké mét mau chuyén nhé vé loi thé
thwong mai; mau chuyén nay sé cho thiy nghé thuit tai chinh

dwoc thwe hién nhw thé nao.

Trong nhiéu nam qua, loi thé thwong mai luén dwoc tinh khiu
hao. (Nén nhé, khau hao tai san vo hinh giéng nhw khau hao tai
san hiru hinh, chi khac & chd déi twong la tai san vo hinh). Cac tai
san khac thwong dwoc khau hao trong giai doan tir hai dén nam
nam, nhwng loi thé thwong mai c6 thé dwoc khau hao véi thoi
gian toi da 1én dén 40 nam, hodc theo tudi doi hitu dung wéc tinh

cua doanh nghiép dwoc mua lai.
Tai san vo hinh

Tai san vo6 hinh (intangible asset) cia mét doanh nghiép bao géom
bat ky thir gl c6 gia tri nhung lai khong thé cAm nam hay tiéu xai:

nhan vién, danh sach khach hang, kién thirc doc quyén, bang sang
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ché, thwong hiéu, danh tiéng, diém manh chién lwoc, v.v... Hiu hét
cac tai san nay sé khong dwoc ké khai trong bang can doi ké toan
trir khi dwoc doanh nghiép mua va ghi nhan 1a loi thé thwong mai.
Trwong hop ngoai 1€ 13 cac s& hitu tri tué, nhw bang sdng ché va
ban quyén. Nhirng khoan nay c6 thé dwoc trinh bay trong bang

can doi ké toan va dwgc khau hao theo tudi doi st dung.

Sau do thi nguyén tic thay d6i. Nhitng ngwdi soan thao bd tiéu
chuin GAAP - Hoi dong Cac Tiéu chuin Ké todn Tai chinh (FASB -
Financial Accounting Standards Board) - quyét dinh rang néu loi
thé thwong mai bao gobm danh tiéng, co s& khach hang va nhirng
tai san twong tw cua doanh nghiép dwoc mua, thi chiung khéng
mat di gia tri theo thoi gian. Chiing thim chi cé thé tang gia tri. N6i
tém lai, lgi thé thwong mai giong dat dai hon la trang thiét bi. Thé
nén, viéc khong khau hao loi thé thwong mai sé gitup cac ké toan
vién khic hoa dwoc hinh anh chinh x4c ctia hién thuc ma ho lu6n

tim kiém.

Nhuwng hdy xem hé qua. Khi ban mua MJ]Q Storage, ban chiu chi
mot khoan 3 triéu do-la cho loi thé thwong mai trén bang can doi
ké toan, va clr gid si ban wéc tinh MJQ c6 thé ton tai 30 nam.
Trwdc khi luit thay doéi, ban tinh khiu hao tai san nay trong 30
nam véi mirc 100.000 do-la moi ndm. Nbi cach khac, moi ndm ban
sé trir 100.000 do6-la khoi doanh thu, va vi thé loi nhuén cta cong
ty ban ciing gidm di tirng 4y. Cung lic d6, ban cling khiu hao tai
san vat chit cia MJQ trong thoi gian, chang han 13, bdn nim véi
murc 500.000 d6-la mot nam. Nhw vay, 500.000 do-la nay cling sé

dworc trir vao doanh thu dé xac dinh loi nhuén.
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Vay thi diéu gi sé xay ra? Trwéc Khi luit thay déi va trong diéu
kién moi yéu t6 khac déu khong doi, ban sé muon c6 nhiéu loi thé
thwong mai, va it tai san hitru hinh, don gian 1a vi lgi thé thwong
mai dwoc tinh hao mon trong giai doan dai hoi hon, nén s6 tién
phai trir khéi doanh thu dé xac dinh lgi nhuin sé gidm (gitr loi
nhuan & mic cao hon). Ban c6 dong co tim mua cac doanh nghiép,
ma trong d6 thr dwgc mua cha yéu la loi thé thwong mai, va ban
c6 dong co dé dinh gia thip tai sdn vat chit cia doanh nghiép dinh
mua. (Ptrng quén, chinh ban va ngw¢i cia minh la ngwoi dinh gia

cho nhirng tai san ay!)

Véi luidt méi, loi thé thwong mai & li trén s6 sach va khong bi khau
hao. Khéng c¢6 khodn nao bi trir vao doanh thu, va lgi nhuén vi thé
con cao hon. Gio thi tham chi ban con cé dong co 16n hon cho viéc
tim ki€m nhitng doanh nghiép c6 it tai san hitu hinh, va dong co
lé6n hon nita cho viéc dinh gia thip cac tai san ay. Tyco la mot
trong nhitrng cong ty bi cdo budc 1a da loi dung quy tac nay. Nhw
chdng t6i da trinh bay & phan trwdéc, trong riéng hai nam lién tiép,
nam 2000 va 2001, Tyco da tién hanh mua lai v&i toc d6 chéng
mat - hon 600 céng ty. Nhiéu nha phan tich nhin thiy Tyco
thwong xuyén dinh gid thip tai san cia nhitng coéng ty mua lai.
Viéc lam nay gia tang loi thé thwong mai cda tat ca cac giao dich
mua lai, va 1am gidm khoan kh4au hao ma Tyco phai chiu m6i nam.
bén lwot, diéu nay khién loi nhuin ting thém va day gia co phiéu

cua Tyco lén cao.

Nhung suy cho cung, cac nha phan tich va cac nha dau tw déu

nhin thay mot thuc té€ ma ching t6i da néi & Phan I, cu thé 1a Tyco
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da c6 qua nhiéu lgi thé thwong mai trén so6 sach va qua it (n6i mot
cach twong doi) tai san hiru hinh, va néu ban gat lgi thé thwong
mai ra khoi phwong trinh cia bang can doi ké toan, thi cac khoan
no cua céng ty thwe chat lai 16n hon tai san. Day han nhién khong

phai la tinh huéng ma cac nha dau tw muon nhin thay.
S& hitu tri tué, bang sang ché va cac tai san vo hinh khac

Ban sé gidi trinh thé nao doi véi chi phi phat trién chwong trinh
phan mém mdé&i ma ban ky vong la sé tao ra doanh thu trong
nhirng nadm t&i? Va chi phi phat trién mot phwong thudc than ky,
dwoc bdo ho béi bang sang ché c6 thoi han 20 nam (k& tir ngay
dang Kky) thi sao? R0 rang la sé bat hop ly néu ghi nhan toan bd chi
phi nhw mét Khoan phai tra trén bao cao két qua kinh doanh trong
bat ky mot giai doan nao, cling twong tw nhw sw bat hop ly khi ghi
nhan toan bo chi phi cho chiéc xe tai vao mot Ian. Cling nhw chiéc
xe tai, phdn mém va bang sang ché sé giup tao ra doanh thu trong
nhiéu ky ké todn vé sau. Thé nén, nhitng khoan dau tw nay phai
dwoc xét nhw cac tai sdn vd hinh va phai dwoc khau hao xuyén
su6t thoi gian ma ching tao ra doanh thu. Tuy vy cling béi ly do
dé, nhitng khodn chi nghién ctru va phat trién ma khéng cho ra
mot tai sdn c6 thé tao doanh thu phdi dwoc ghi nhin nhue mét

khoan phai chi trén bao cio két qua kinh doanh.

Ban c6 thé thay tiém nidng cho tinh cht quan & ngay diy. Theo bd
tiéu chuin GAAP, chi phi R&D cé thé dwoc khiu hao néu san pham
phat trién kha thi vé mit cong nghé. Nhwng ai sé xac dinh tinh kha

thi cong nghé d6? Mot Ian nira, ching ta lai quay tré vé dia hat ctia

123 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

nghé thuat. Néu mot doanh nghiép quyét dinh rang du 4n R&D
kha thi vé cong nghé, ho c6 thé khau hao tong chi phi theo thoi
gian va lam cho lgi nhuén tréng cé vé cao hon. Nguwoc lai, ho phai
ghi nhan cac chi phi R&D Kkhi ching phat sinh - day la cach tiép
cin than trong hon. Computer Associates da tw chudc 14y rac roi
khi khiu hao chi phi R&D cta nhitng san phim khong c6 twong lai
chac chan. Cling nhuw cdng tac khiu hao tai sn hitu hinh, cac quyét
dinh khiu hao tai sadn vo hinh ciing thwong c6 dnh hwéng to 16n

dén kha nang sinh 1 va von chi sé hitu.
CAc khodan tra truedc va tai san tra trwedc

Dé giai thich cho khoan muc nay, chiing ta hay xem mot vi du nho.
Hay twdng twong ban dang kh&i sw mot cong ty san xuat xe dap,
va ban thué mat bang san xuit cd nam hét 60.000 dé-la. Vi cong ty
ban 1a mot rai ro tin dung xau - khéng ai muon lam dn véi mot
doanh nghiép mé&i cling bédi ly do nay, nén nguwdi chu sé hitu

khing khang doi thu trwdc tién thué mat bang.

Theo nguyén tac phu hop, chiung ta biét viéc “ghi s6” toan bd
60.000 do-la nhu mét chi phi trén bio cido két qua kinh doanh
thang Mot 1a vo ly. D6 12 tién thué mat bang ca ndm. N6 can phai
dwoc rai déu ra ca nam, nhw thé chi phi thué mit bang méi phu
hop véi doanh thu ma né gidp mang lai. Thé nén trong bao cao két
qua kinh doanh thang Mot, ban chi ghi chi phi thué mat bang 1a
5.000 dé6-la. Vay 55.000 do6-la con lai sé di dau? Ban phai theo doi

né & dau do. Vay day, tién thué tra trwédc la mot vi du vé tai san tra
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triwéc. Ban mua thir gi d6 - ban cé quyén st dung né mot nam -

nén no la tai san. Va ban sé theo doi n6 trén bang can doi ké toan.

Moi thang, dwong nhién, ban sé phai cat chuyén 5.000 do6-la ra
khéi dong tai sdn trad truwdce trén bang can doi ké toan, va dwa nd
vao bao cao két qua kinh doanh dwéi dang khodn tién thué. D6 la
chi phi tra trudc, va “muc ké khai” dwoc dung dé ghi nhan nhitng
khoan chwa chi trén bang can déi ké toan dwoc goi la tai san tra
tredre. DU cac thuat ngit nay khong dé hiéu, nhwng hay lwu y rang
phwong phap thwc hanh van tuan theo nguyén tic thin trong:
ching ta theo doi tit cad cdc khoan chi da biét, va ching ta ciing

theo sat nhirng gi minh tra truédc.

Tuy nhién, nghé thuat tai chinh c6 thé len vao day, vi van c6 cho
cho phan doan vé cai gi cin trd trwéc va cai gi can ghi s6 trong
mot ky cu thé. Chang han, gia st cong ty ban dang 1én mot chién
dich quang cdo ram ro. Toan bd cong viéc hoan tit vao thang Mot,
va phi ton 1én dén 1 triéu do6-la. Cac ké toan vién cé thé quyét dinh
rang chién dich nay sé mang lai loi ich cho céng ty trong hai ndm,
nén ho sé ghi so 1 triéu dé-la dé nhuw tai san tra truwéc, va ghi nhin
1/24 chi phi vao bdo cdo két qud kinh doanh moi thang. Mot
doanh nghiép dang c6 mot thang khé khan cé thé quyét dinh rang
day 1a hwéng di ddng dan nhat - noéi cho cung thi trir dan 1/24
cda 1 triéu do6-la khéi loi nhuin van tot hon 1a trir mot 1an ca 1
triéu d6-la. Nhwng sé thé nao néu thang Mot 1a thang hoat dong
tuyét vori? Cong ty c6 thé quyét dinh “ghi chi phi” cta ca chién dich
— trir tat cad vao doanh thu thang Mot - vi, thi day, ho khong biét

chac chién dich c6 giup tao ra doanh thu trong hai ndm t&i khong.
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Hién tai, ho c6 mét chién dich quang cido dd dwoc thanh toan toan
b0, va lgi nhuin trong cic thang sap téi sé tang 1én twong (ng.
Trong mot thé gi¢i hoan hao, cac ké todn vién ctia ching ta sé c6
mot qua ciu thiy tinh cho phép tién doan chinh xac chién dich
quang cao cé thé mang lai doanh thu trong bao l1du. Nhwng vi chua

c6 mot cong cu nhw thé, nén ho budc phai dwa vao cac wéece tinh.

Vang, d6 l1a nhitng gi vé tai san. Cong tong tat ca lai véi nhau, cing
véi bat ky khodn muc nao khac ma ban tim thay, ban sé ra duoc
“téng tai sdn” & dong cudi cung cia bén trai bang can doi. Biy gio

la Idc chuyén sang bén con lai - no phai trd va vén chi sé hiru.
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11. Phia bén kia
No phdi tra va von cht sé hitu

Nhw ching t6i da ndi & phan trwéc, no phai tra 1a nhirng gi doanh
nghiép ne, con vén chi s& hitu la gia tri thudn ctia doanh nghiép.
Cé mot cach khac - chi déi chut - dé doc phan nay cua bang cin
doi ké toan, dé 1a phan nay cho ta thiy cac tai sdn da dwoc thu vé
nhw thé nao. Néu mot doanh nghiép vay von dwdi bat ky phwong
thirc, hinh thirc hay loai hinh nao dé cé dworc tai san, thi khodn vén
vay sé dwoc thé hién trén mot dong no phai trd. Néu doanh nghiép
ban c6 phiéu dé mua tai san, thuc té nay sé dwoc phan anh trén

mot dong thudéc hang muc von cht s& hiru.
CAC LOAI NO PHAI TRA

Nhuwng, trueéde tién hay noéi vé nhirng khoan muc dau tién, ma & day
la no phai trd, tirc nghia vu tai chinh cia doanh nghiép doi véi cac
doanh nghiép khac. No phai trd luén dwoc chia thanh hai loai
chinh. No ngan han 13 nhitng khodn phai thanh toan trong vong
chdm nhit 13 mot ndm. No dai han la nhitng khodn dwoc théa
thuadn thanh toan trong khoang thoi gian dai hon. Cac khoan no
dwoc ké khai trén bang can ddi ké toan theo trinh tw tir ngdn han
nhat dén dai han nhat, vi vy cach bé tri nay sé cho ban biét Kkhi

nao khoan nao sé dén han.

Khoan phai tra cda n¢ dai han
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Néu cong ty ban vay dai han ngan hang 100.000 do6-la, nhiéu kha
nang 10.000 do6-la trong s6 dé sé t&i han thanh todn trong nam
nay. Néu vay, sd tién do6 sé dwoc thé hién trong phin no ngan han
ciia bang can dé6i ké toadn. Dong nay sé cé tén “kKhodan phai tra cda
no dai han” (current portion of longterm debt) hoac mot cai tén
nao khac twong tw. 90.000 do-la con lai sé dwgc ghi nhan trong

muc no dai han.
Cac khoan vay ngan han

Pay 1a dong vay no tin dung va vay xoay vong ngan han. Nhitng
khoan muc vay no tin dung ngin han nay thwong dwoc bdo dam
bang cac tai sdn ngan han nhw khoan phai thu va hang tén kho.

Tong dw no hién tai dwoc thé hién trong khoan nay.
Khoan phai tra

Cac khoan phai trad thé hién so tién ma doanh nghiép no cac nha
cung cip. Doanh nghiép nhin hang héa va dich vu tir cic nha cung
cdp moi ngay, va chi thanh toan héa don sau 30 ngay. Thuc chat,
cac nha cung cap da cho doanh nghiép vay no. Cac khoan phai tra
cho biét tinh dén ngay ghi trén bang can déi ké toan doanh nghiép
dang no bao nhiéu. Dw n¢ tin dung ciia doanh nghiép cling thuwong

dwoc tinh vao trong trong cac khoan phai tra.
Cac khoan muc chi phi tra trwedc va no ngdn han khéac

Hang muc thiu gom tit ca nay bao gobm moi khoan no khac cda
doanh nghiép. Tién lwong 1a mot vi du. Gia st ban dwoc trad lwong

vao ngay 1 thang Muoi. Vay cé hop ly khong néu khoan lwong ctia
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ban dwoc tinh nhw mot chi phi trén bio cdo két qua kinh doanh
cda thang Mwoi? C6 1€ 1a khong - béi bang lwong thang Mwoi 1a dé
chi tra cho cac hoat dong trong thang Chin. Viy nén, cac ké toan
vién hoac sé tinh toan, hoac sé wéc tinh xem ngay 1 thang Muoi,
cong ty no ban bao nhiéu cho nhitng cong viéc dwgc hoan tit
trong thang Chin, va ké d6 ho sé dinh khoan cac chi phi ay cho
thang Chin. D6 1a mot khodn no tra trwedc. N6 giéng nhw mét hoa
don ndi bd ctia thang Chin dwoc thanh toan vao thang Mwoi. Cac
khoan no tra trwdc 1a mot phan clia nguyén tic phu hop - ching
ta so khép cho chi phi moéi thang pht hop véi doanh thu ma chiing

tao ra.
No dai han

Hau hét no dai han 1a cac khoan vay no. Nhung c6 thé cling cé
nhitng Khoan ng¢ khac dwoc liét vao nhém nay. Vi du nhuw tién
thwdng hodc tién boi dwdng tra chim, thué trd chidm va cic khoan
no tién lwvong hwu. Néu nhitng khodn nay 1én, ta cin theo doi sat

sao.
VON CHU SO HU'U

Cu6i cung! Ban con nhé phwong trinh kia khéng? Von chid sé hitu
la nhitng gi con lai sau khi trtr cac khodn n¢ vao tai san. Vén chu
s& hiru bao gobm von do nha dau tw cip, va loi nhuin dwoc git lai
theo thoi gian. Vén chi s& hitu con cé nhiéu tén goi khac, chang
han vén c6 phin va vén cd6 dong. Khodn muc v6én chi s& hiru dwoc
ké khai trén bang can doéi ké toan cia mot s6 doanh nghiép c6 thé

kha ti mi va kho6 hiéu. Ching thwong bao gobm cac hang muc sau.
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Co phiéu wu dai

Co phi€u wu déi (preferred share) la mot loai hinh chirng khoan
dic biét. Nhitng ngwdi nam gitt ¢ phiéu wu dai sé dwoc wu tién
nhan cd tirc tredec nhirng ngwdi nam gitr c6 phiéu phd théng. Tuy
nhién, m&c c6 tirc cho c6 phiéu wu dai thwong cd dinh, nén gia cta
ching khong bién déng nhiéu nhw c6 phi€u phd thong. Cac nha
dAu tw ndm gitr c6 phi€u wu dai c6 thé sé khong nhan dwoc toan
bo loi tirc tir sy gia tang gid tri cua doanh nghiép. Khi doanh
nghiép phat hanh c6 phiéu wu dii, ho ban ching cho nha dau tuw
véi mire gia kKhéi dau nhat dinh. Gia tri trén bang cian doi ké toan

phan anh mc gia do.
Vén

Trong kinh doanh, tir nay cé nhiéu nghia. Von vit chat 1a nha
xwong, thiét bi, phwong tién van tai va nhitng tai sadn twong tu.
Von tai chinh néu xét tir géc nhin cia mot nha dau tw thi 1a cb
phiéu va trai phiéu ma nha dau tw dé nam gii; con tir goc nhin cla
doanh nghiép, thi 1a khodn diu tw von cd6 phan cong véi mot
khoan vay bat ky khac cia doanh nghiép. “Nguon vén” trong bao
cao thwong nién cho biét doanh nghiép 13y tién tir dau. “Phuwong
thirc sir dung vén” cho biét doanh nghiép da dung so tién dé nhw
thé nao.

Hau hét cic co6 phi€u wu dai déu khong kém theo quyén biéu
quyét. No6i cach khac, ching giéng trai phiéu hon 1a ¢6 phiéu pho
thong. Vay sw khac biét ndm & dau? Vi trai phiéu, chd s hitu sé

nhan mot phiéu thwdng cé gia tri c6 dinh hodc mot khoan loi tirc,
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con d6i v&i c6 phiéu wu dai, cha s& hiru sé nhin co tirc co dinh.
Doanh nghiép st dung chirng khoan wu dai dé huy déng tién vi né
khéng mang y nghia phap ly nhw vay no. Néu mot doanh nghiép
khong thé thanh todn loi tic trén trai phiéu, nguwoi nam giiv trai
phiéu c6 thé yéu cau doanh nghiép tuyén bé pha san. Trong Khi

d6, ngwoi nam gitr c6 phiéu wu dai thi khong.
Co phiéu pho thong hay chirng khodn pho théng

Khong giéng nhw da s6 cic c6 phiéu wu dai, c6 phiéu pho thong
(common share hoac common stock) thwong kém theo quyén
biéu quyét. Nhitng ngudi ndm gitt loai c6 phiéu nay cé thé biéu
quyét lwa chon thanh vién trong hdi dong quan tri (thwong thi
moi c6 phi€u 12 mot phi€u bau) va vé nhirng van dé khac dwoc
dwa ra thdo luin trwéc cic c6 dong. Co phi€u pho thong c6 thé
dwoc tra co tirc, c6 thé khoéng. Gia tri cda co phiéu thwong dwoc
trinh bay trén bang cin déi ké toan & muc “ménh gia”, tic 1a sé
tién danh nghia dwoc gan cho chirng khoan cda bén phat hanh.
Ménh gid thwong 1a mot kKhodn tién rat nho va khéng lién quan
dén gia thi treong cha cd phiéu. Trén bang can ddi k& toan mau

cda ching t6i, co6 phiéu pho6 thong c6 ménh gia la 1 d6-la.
Vén gép thém

DPay la s6 tién Ion hon ménh gia ma ban dau cac nha dau tw chi tra
cho ¢6 phiéu. Vi du, néu mot c6 phiéu dwoc ban véi gid ban dau la
5 d6-la/c6 phiéu, va néu ménh gia 1a 1 do-la/c6 phiéu, thi phin
vén gép thém la 4 do6-la/cd phiéu. S6 von gop thém dwoc cong

tong theo thoi gian - vi vdy, trong treong hop doanh nghiép phat
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hanh c6 phi€u b6 sung, thi phan von gép thém sé dwgc thém vao

s6 tién hién co.
Co tirc

Co tirc (divident) 1a khodn tién dwoc chia cho c6 dong tir von chu
s& hitu cua doanh nghiép. Trong cac cong ty dai ching (cong ty
niém yét trén san chirng khoan), co tirc thwong dwoc chia vao cudi

quy hoac cudi nam.
Thu nhap gitr lai

Thu nhap gitt lai (retained earning) hay thu nhap tich Ildy
(accumulated earning) 1a phan loi nhuian dwoc tai dau tw cho hoat
dong kinh doanh, thay vi dung dé tra co tirc. N6 1a téng thu nhip
sau thué dwoc tai dau tw hay dwoc gitv lai trong chu ky kinh
doanh. Do6i khi, m6t doanh nghiép c6 nhiéu loi nhuin git lai dwéi
dang tién mat - nhw Microsoft chang han - s& chiu ap lwc phai
thanh toan cho cac c6 déng, dwéi dang co tirc. N6i cho cung thi c6
c6 dong nao lai mudn thiy tién clla minh nam yén trong két sat
cong ty, hon la dworc tai dau tw vao cic tai san san xuit? Tat nhién,
ban ciing c6 thé thiy mot khoan thdm hut tich lily - mét con s6
Am, thé hién tinh trang thua 16 cia cdng ty trong thoi gian trudc
do.

Nhw vy, von chu s& hitu 1a nhitng gi ma cac c6 déng sé nhin khi
doanh nghiép dwoc ban? Tat nhién 1a khong! Hay nh¢ lai tit ca
nhirng quy tac, wéc tinh va gid dinh anh hwéng dén bang can doi

ké toan. Cac tai san dwoc ghi nhan tai gia mua trir di con s6 khiu
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hao liiy ké. Loi thé thwong mai dwoc don tich moi khi doanh
nghiép mua lai mét doanh nghiép khac, va n6 khéng bao gio bi
khiu hao. Va tit nhién, doanh nghiép con c6 nhirng tai sdn v6 hinh
cda riéng minh, chang han thwong hiéu riéng va danh sach khach
hang riéng, nhitng thir khong hé xuit hién trén bang can doi ké
toan. Bai hoc la: gia tri thi treorng cia mot doanh nghiép hau nhw
khéng bao gior an khép véi mire von, hay gia tri so sach trén bang
can d6i ké toan. Gia tri thi treong cia mot doanh nghiép trén thuc
té 1a so tién ma ngwdi mua mudbn bo ra. Trong trixong hop ctia mot
doanh nghiép nha nuéc, gia tri d6 sé dwoc wéc tinh bang viéc tinh
toan lwong vén hoa thi treong clia doanh nghiép, hodc bang viéc
1ay gid c6 phiéu phat hanh nhan véi gia c6 phiéu tai mot ngay cu
thé. Trong trwong hop clda doanh nghiép tw nhan, gid tri thi
tredng cé thé dwoc woce tinh bang mot trong nhirng phwong phap

dad dwoc moé ta trong Phan II - chi it khé&i dau 1a nhw thé.
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12. Tai sao bang can doi ké toan lai can do6i?

Néu & treong ban da dwoc hoc vé phwong trinh ké toan co ban, cé
1é gido vién ctia ban da noéi diéu gi dé dai loai nhu: “N6 dwoc goi la
bang cin ddi ké toan bdi vi nd can ddi. Tai san luén bang no phai
trd cong véi von chi sé hiru.” Nhwng ngay ca khi ban viét dap an
d6 vao bai thi véi mot y thirc cuwc cao, chwa chic ban da hiéu hétly
do tai sao bang can déi ké toan lai cAn doi. Vay nén, duwdi day l1a ba

cach dé hiéu diéu nay.
LY DO CAN CAN POI

Truwéece tién, chung ta hay tré lai véi tredng hop ciia mot ca nhan.
Ban c6 thé xem bang cin d6i cia mot doanh nghiép hét nhw cach
xem gia tri tai san thudn cia mot ngwdi. Gia tri tai sdn thuin phai
bang nhitng gi ngwdi db co trir di cac khodn no, béi do 1a cdch ma
ching ta dinh nghia cac han tir. Cong thirc dau tién cia phwong
trinh “cd nhan” trong chwong 9 1a c6 - ng = gia tri thudn. Cong
thirc cho doanh nghiép ciling twong tw. Vén cht s& hiru dwoc xac

dinh 1a hiéu s tai san trir di ng phai tra.

Thit hai, hdy nhin vao nhitrng gi xuat hién trén bang can doi ké
todan. M6t bén la tai san, tirc nhitng gi doanh nghiép s& hiru. Con
bén kia 1a no phai trd va vén cha s& hitu, thé hién cach thirc ma
doanh nghiép thu dwoc nhitng gi dang s& hitu. Vi ban khong thé
c6 thr nay ma khong mat di thi kia, nén phan “c6” va phan “cach

ching ta cé” sé ludn can doi. Ching budc phai nhw thé.
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Thit ba, hdy xét lai nhitng diéu da xay ra v&i bang can doi ké toan
theo thoi gian. Cach ti€p cin nay sé gidp ban thdy dwoc Iy do né

ludén ludn can doi.

Hay tht hinh dung mot doanh nghiép vira méi khai trwong. Chu
s& hiru dau tw 50.000 do-la, vi vy anh ta c6 50.000 d6-la tién mat
& phan tai san cda bang can doi ké toan. Vi khong cé khoan ng
nao, nén so von chu sé& hiru ctia anh ta la 50.000 do-la. BAng can

doi ké todn nay da can doi.

Bay gio, doanh nghiép mua mot chiéc xe tai bang 36.000 do6-la tién
mat. Néu nhirng yéu té khac khong thay déi - va néu ban 1ap mot
bang can d6i ngay sau khi mua xe, thi phan tai sdn trén bang cin
doi ké toan sé c6 dang nhuw sau:

Tai san

Tién mat 14.000 do-la

bat dai, nha xwdng va thiét bi 36.000

Tong tai san van 1a 50.000 do-la - va & phan bén kia ctia bang can
ddi ké toan, anh ta van c6 50.000 do6-la von chu s& hitu. Bang cin

d6i ké toan van dang cin doi.

K& d6, hay twdng twong rang chd s& hiru ra quyét dinh anh ta can
thém von. Vi vdy, anh ta dén ngan hang va vay 10.000 do6-la, nang
tong s6 tién mat 1én thanh 24.000 do6-la. Khi d6, bang cin déi sé c6

dang nhuw dwéi day:
Tai san
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Tién mat 24.000 do6-la
bat dai, nha xwdng, va thiét bi 36,000

Tong tai san da 1én dén 60.000 do-la. Tai san cha anh ta di gia
tang. Nhwng tat nhién, anh ta ciing da tang thém khodn ng phai
trd. Vay nén, phin bén kia cia bang cin doi ké toan sé thanh ra

nhu sau:

No phdi tra va von cht sé hitu

Vay von ngan hang 10.000 do-la

Vén chid sé hiru 50.000 do-la

Phan nay tong cong lai ciing 1a 60.000 do-la.

Luwu y rang vén chu sé& hiru van khong ddi qua sudt cac giao dich.
Vén chd sé& hitu chi bi anh hwdng khi doanh nghiép 14y vén dau tw
tlr chd s& hitu, chi tién mat cho chu s& hitu, hay ghi nhin mét

khodn 13i ho3c 10.

Moi giao dich &nh hwdng dén phia bén nay ctia bang can doi ké

toan cling dong thoi dnh hwdng dén bén kia. Vi du:

e Mot doanh nghiép str dung 100.000 dé6-la tién mat dé
thanh todn khodn vay no. Dong tién mat bén phan tai san
sé giam 100.000 do-la, va dong no phai tra & phan bén kia
sé giam v&i so tién twong dwong. Nhw vay, bang can déi

ké toan sé can doi.
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e Mot doanh nghiép mua mét thiét bi c6 gia 100.000 do-la,
doanh nghiép tra truweérc 50.000 do-la va no phan con lai.
Lic nay, dong tién mat gidm 50.000 do-la, nhwng chiéc
may mé&i lai dwoce thé hién trén phin tai san véi gia tri
100.000 dé6-la. Nhw vay, tai san da tang thém 50.000 do-
la. Trong khi d6, 50.000 do6-la tién con no cho chiéc may
sé dwoc thé hién & phan no phai tra. Mot 1an nita, ching

ta van gitr dwoc sw can doi.

Ban chi cin nh¢& ré mot thwc té€ can ban rang cac giao dich anh
huwédng dén cd hai phin clda bang can doi, thé 1a da. b6 1a ly do
bang can do6i ké todn luén cin doi. Hi€u dwoc diéu nay 1a ban da
d3t mot vién gach nén cho tri tué tai chinh. Hay nhé rang, néu tai
san khong can bang v&i no phai tra va von chi sé hiru, ta sé khong

thé c6 bang can déi ké toan.
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13. Bao cao két qua Kinh doanh anh hwéng
dén bang can doi ké toan

Dén ldc nay, ta van chi méi xem xét riéng bang can ddi ké toan.
Nhwng dén day xin tiét 16 véi ban mot trong nhitng bi mat dwoc
gitr kin nhat cia thé gidi bdo cdo tai chinh: mot thay doi trong bao
cao nay gan nhw luén dnh hwdng dén bao cio kia. Vi vy, khi quan
ly bdo cao két qua kinh doanh, ciing la Idc ban déng thoi tac dong

dén bang can doi ké toan.
TAC PONG CUA LOT1 NHUAN LEN VON CHU S& HrU

bé thiy dwoc moi quan hé gitra loi nhuln (tir bdo cdo két qua kinh
doanh) va von chu s& hitu (dwoc thé hién trén bang can doi ké
toan), chiing ta sé tim hiéu mot so vi du. Dwéi day la mot bang can
doi ké toan da dwoc gian lwgc hét sirc cia mot doanh nghiép mai

toanh (va rat nho!):

Tai san

Tién mat 25 do6-la

Khoan phai thu 0

Tong tai san 25 do-la

No phai trd va von chid sé hiru
Cac khoan phai tra 0 dé-la

Voén chu sé& hiru 25 do-la
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Gid s ching ta diéu hanh doanh nghiép nay trong mot thang.
Ching ta mua 50 do-la linh kién va nguyén vat liéu, roi dung
ching dé san xuit va ban dwoc 100 do-la thanh pham. Ching ta
cling phai chiu 25 d6-la cho cac chi phi khac. Bao cio két qua kinh

doanh cua thang do sé c6é dang nhuw sau:

Doanh thu 100 do6-la

Gia von hang ban 50

Loi nhuan gop 50

Tat ca cac Khoan chi 25

Loi nhuin thuan 25 do-la

Gio thi: diéu gi sé thay doi trén bang can doéi ké toan?

e Truwdc hét, ching ta da dung toan b tién mat dé trang

trai chi phi.

e Tiép do, ching ta thu dwoc 100 do-la tir cAc khoadn phai
thu khach hang.

e Sau cung, chiing ta c6 mot khoan no phai tra 50 do-la doi

véi nha cung cap.
Vi thé, bang can doi cuoi thang sé nhw sau:
Tai san
Tién mat 0 do-la

Khoan phai thu 100
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Tong tai sdn 100 do6-la

No phdi tra va von cht sé hitu

Khoan phai tra 50 do-la

Vén chid sé hiru 50 do-la

No phai trd va von chu s hiru 100 do-la

Nhw ban thiy, khoan loi nhuin thuan 25 dé-la da tré thanh von
chi s& hiru. Trén bang can doi ké toan chi tiét hon, n6 sé xuat hién
nhw lgi nhuén gitr lai, ndm bén dwdi dong v6n chi s¢ hiru. Day 13
thuc té & tat cd cac doanh nghiép: 1di rong sé dwoc cong vao von,
trir khi né dwoc dung lam c6 tirc. Cling twong tw nhw vay, 16 rong
s& lam gidm vén. Néu mot doanh nghiép chiu 16 moi thang, thi cudi
cung ng phai tra clia doanh nghiép dé sé vwot qua tai san, von chua

s& hiru sé am. Doanh nghiép dirng trén bo vwc pha san.

Hay lwu y thém mot diéu nita & vi du don gian nay: doanh nghiép
da phai gbng ca thang vi khong c6 tién! Ho lam ra tién, va v6én chu
s& hitu tang, nhwng ho khéng c¢6 déng nao trong ngan hang. Vi thé,
mot nha quan 1y gidi cin phdi hiéu ré cach thirc tién mat va loi
nhuin twong tac véi nhau trén bang can doi ké todn. Pay la cha dé
ma ching ta sé quay trd lai & Phan IV, khi bit dau tim hiéu bao

cao lwu chuyén tién té.
VA NHIEU TAC DPONG KHAC

M6i quan hé gitta loi nhudn va vén cht s& hitru khéng chi phai 1a

lién két duy nhat gitra bado cdo két qua kinh doanh v&i bang can

140 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

d6i ké toan. Moi khoan thu dwoc ghi nhan trén bio cido két qua
kinh doanh déu tao ra mét sw gia ting twong (rng trong tién mat
(néu do 1a ban hang thu tién mit) hodc khodn phai thu. Moi dong
tién lwong dwoc ghi nhan trong COGS hay chi phi hoat dong déu
lam gidm mot dong trén dong tién mat (hay tang mot dong & dong
chi phi tich liiy) trén bang can ddi ké toan. Moi 1An mua nguyén
vat liéu déu khién cac khoadn ng phai trd tang thém va c thé. Tat
nhién, moi thay d6i 4y déu anh hwéng dén tong tai sdn hoac téng

no phai tra.

Nhin chung, néu nhiém vu cia mot nha quan ly l1a lam tang loi
nhuin, thi nha quan ly c6 thé cé anh hwdng tich cwc 1én bang cin
do6i ké toan, béi mot 1€ don gian lgi nhuin sé lam tang von. Nhwng
cting khong han don gidn nhu thé, bai viéc do sé dat ra van dé lam
sao dat dwgc mirc lgi nhudn d6, va diéu gi sé xay ra véi cac tai san

va cac khoan no khac trén chinh bang can déi ké toan. Gia su:

e Giam d6c mot nha may biét mot moi tot ban mot loai
nguyén liéu thé quan trong, va dé nghi mua nguyén liéu
do6 vGi s lwong 1on. Rat hop ly ding khong? Khong han.
Dong hang ton kho trén bang cin doi ké toan sé tang l1én.
Khodan phai tra cling sé tang theo twong rng. Cudi cung,
nha may sé phai rut tién mat ra dé thanh toan nhirng
khoan phai tra - c6 thé 1a rat sém trwéce khi nguyén vat
liéu dwoc dung d€ tao ra doanh thu. Trong khi d6, nha
may phai ganh thém chi phi lwu kho, va cé thé sé cin phai
vay thém tién dé bu thAm hut ngin sach. Viéc danh gia

mot thwong vu cé loi hay khong doi héi mét phan tich rat
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chi li; hay dam bdo 1a ban da can nhic tit ca cac van dé tai

chinh khi dwa ra nhitng ki€u quyét dinh nhw vay.

e Mot gidm d6¢c ban hang dang tim cach tang doanh thu va
loi nhuén, va quyét dinh nham t&i déi twong khach hang
muc tiéu la nhitng doanh nghiép nho hon. Pay c6 phai la
mot y hay khong? Cé 1 khong. Khach hang nho hon
khéng thé c6 cap rui ro tin dung tét nhw cac khach hang
1én. Cac khodn phai thu c6 thé ting manh vi khach hang
thanh toan chim. K& toan vién c6 thé sé phai ting thém
du phong “ng xau”, théng sd nay sé lam giadm lgi nhun,
tai san, va cung v&i do6 l1a gidm von chid sé hiru. Mot giam
ddc ban hang c6 tri tué tai chinh sé phai diéu tra cac kha
nang dinh gia: anh ta cé thé tang thém lgi nhuin gop dé
bu dap cho nhirng rui ro ngdy cang tang khi ban hang cho
khach hang nho khong?

e Mot gidm doc cong nghé thong tin quyét dinh mua mot hé
th6ng may tinh mai, véi niém tin rang hé thong mai sé
thiac day nang suit va nho dé gép phan gia tang loi
nhuin. Nhwng doanh nghiép sé trong vao diu dé thanh
toan cho dan thiét bi mé&i? Néu doanh nghiép dwoc tao
don bay qua da - tirc 1a doanh nghiép d6 phai ganh no
qua nang so v&i von, viéc vay tién dé chi tra cho hé thong
md&i cé 16 khong phai 1a y hay. C6 1€ ho sé can tung ra co
phi€u mé&i dé€ gia tang khodn dau tw von chia sé& hitru. Pua
ra cac quyét dinh huy dong lwong vén cin thiét dé van

hanh doanh nghiép la cong viéc cia giam ddc tai chinh va
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thd quy, chr khong phai ctia gidm ddc cong nghé thong
tin. Nhwng sw thong hiéu vé tinh hinh tién mat va no cia
cbng ty sé giup vi giam d6c nay c6 thém thong tin dé ra

quyét dinh khi nao nén mua thiét bi mai.

Noéi tém lai, bat ky nha quan 1y nao cling c6 thé muén lui lai mot
bwdc, ngay bay gior va sau nay nira, dé xem xét birc tranh tong thé.
Hay xem xét khong chi khodn muc bio cdo ma ta dang chd y dén
trén két qua kinh doanh, ching ta cin xem xét ca bang can d6i ké
toan (ciling nhw bao cdo lwu chuyén tién té - loai bio cdo tai chinh
ma ching ta sé sdm nghién ctru). Khi lam vay, suy nghi cua ban,
cong viéc va quyét dinh ctia ban sé tré nén “sau siac hon” - tic 1a
chiing sé can nhic dén nhiéu khia canh hon, va ban c6 thé trao d6i
vé tac dong d6 & ting sdu hon. Mat khac, hdy twdng twong ban
dang noi chuyén véi gidm déc tai chinh vé tic dong cua loi nhuin
1én von cha sé& hiru: c6 1é 6ng ta sé rat an twong (tham chi 1a soc)

day.
PANH GIA SU’C KHOE CUA DOANH NGHIEP
Hay nh&, ngay & diu phan nay ching t6i da néi rang nhirng nha
dau tw khén ngoan thwdng nghién ngdm bang can déi ké toan clia
doanh nghiép trwéc tién. Ly do vi, bang can déi ké toan giai dap
rat nhiéu ciu héi - nhirng cau ki€u nhuw sau:

e Doanh nghiép c6 kha nang thanh toan khong? Hay néi

cach khac, tai san ciia doanh nghiép c6 16n hon no phai

tra, dé€ vén chu s& hitu c6 thé dwong khong?
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e Doanh nghiép cé kha nang thanh toan héa don khong?
Cac sd liéu quan trong & day 1a tai sdn ngan han, dic biét
1a tién mat, so v&i no ngan han. Chung ta sé ban thém

diéu nay & Phan V, phan vé cac ty 1é.

e Von chi s& hitu c6 tang theo thoi gian khéng? Mot so
sanh gitra cac bang can d6i cung ky sé cho thay liéu doanh

nghiép c6 dang di dung hwdng khong.

bay tat nhién l1a nhirng ciu hdéi don gian va co badn. Nhwng cac nha
dau tu cé thé biét thém nhiéu diéu nira khi nghién cru ti mi bang
can doi ké toan va cac chu thich di kéem, cling nhw khi doi chiéu
bang can doi ké toan véi cac bao cao khac. Loi thé thwong mai co y
nghia quan trong nhuw thé nao doi véi dong “tong tai san” cda
doanh nghiép? Nhitng gid dinh nao da dwoc dung dé tinh khiu
hao, va mirc khau hao dé quan trong ra sao? (Hay nhé lai treong
hop WMI). Dong “tién mat” dang tang dan theo thoi gian - thwong
la dau hiéu tét - hay dang gidm dan? Néu von chd s& hitu tang, thi
nguyén nhan la vi doanh nghiép dang huy déng von, hay la vi

doanh nghiép da tw lam ra tién?

Noéi tom lai, bdng cin déi ké toan (hay con goi la bang can déi thu
chi) thé hién strc khoe tai chinh cia mét doanh nghiép. Tat ca cac
bdo cdo déu ho tro viéc ra quyét dinh, nhwng bang can doi ké toan
— giong nhw bang diém binh quan tich lily ctia doanh nghiép - cé

1€ 12 loai bao cio quan trong nhat.

HOP CONG CU
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“NHAN VIEN LA TAI SAN GIA TRI NHAT CUA CHUNG TA” (CO
PUNG VAY KHONG?)

Ban nghe cac CEO néi diéu nay suét: “Con ngwoi la tai san gia tri
nhat cia ching t6i”. Nhwng ban ciing thdy mét s6 CEO hanh x&
nhw thé cic nhan vién khéng phai 13 tai san. Ban c6 twdng twong
ra mot doanh nghiép giam bién ché hodc sa thai moén tai san nao
khac - don gian 12 tong thi d6 ra dwong véi hi vong rang né sé tw
biét bo di - khéng? Khi cac CEO bao rang ho phai cat gidm chi phi,

thi thwdong y ctia ho 13 ho sé cit gidm nhan su.

Lam thé nao dé dung hoa hai quan diém nay? Ai ciing phai thira
nhin rang, nhan vién 13 tai san. Kién th&c va cong viéc cha ho
mang lai gia tri cho doanh nghiép. Khi mét doanh nghiép mua lai
moOt doanh nghiép khac, gia tri cia nhan vién dwgc nhin nhan nhw

mot phin cta loi thé thwong mai.

Du vay, mat khac, gia tri cia nhan vién lai khong dwoc thé hién

trén bang can d6i. B&i hai ly do:

e Ngoai hinh thirc mua lai, khong ai biét r6 cach dinh gia
nhan vién. Gia tri cda kién thirc 1a bao nhiéu? Khong c6
mot ké todn vién nao muén gidi quyét dirt diém van dé
dé. Va Uy ban Quy chudn Tai chinh K& toan ciing khong c6
y dinh ddm nhan nhiém vu nay bang mot su thay d6i
trong GAAP.
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e Noi cho cung thi cAc doanh nghiép khong s& hiru nhan
vién. Thé nén ta khong thé xem ho nhw la tai san theo

thuit ngir k€ toan.

Qua that, cac nhan vién cé giy ra chi phi: tién lwong, dwéi hinh
thirc nay hay hinh thic khac, thwong la mot trong nhirng khoan
1é6n nhat trén bao cio két qua kinh doanh. Nhwng diéu ma cac CEO
ngu y chu yéu lién quan dén van héa doanh nghiép, hon 1a lién
quan dén phwong dién ké todn. Mot s6 td chirc c6 vé nhu thuc sw
xem nhan vién la tai san: ho tip huin, dau tw, cham s6c nhan vién
chu dao. Nhitng cong ty khac lai tap trung vao goc do chi phi, tra
cho nhan vién m&c lwong thip nhit c6 thé va ép ho lam viéc nhiéu
nhit cé thé. Nhung liéu chién lwgc dau cé6 dang thwc hién hay
khong? Nhiéu nguwoi (bao gobm ca chinh ching toi) tin rang doi dai
véi nhan vién hop 1y sé tao ra tinh than lam viéc cao hon, pham
chit tét hon, va sau rét khach hang sé théa man hon. Trong diéu
kién moi thir khac khong doi, thi né sé thic day loi nhuin gia ting
trong thoi gian dai, va tir d6 ning cao gia tri cia doanh nghiép. Tat
nhién, cling c6 nhiéu yéu té khac anh hwdng dén sy thanh bai cda
mot doanh nghép. Do d6, hiém khi c6 mot twong quan mot-déi-
mot gitra mot bén 1a van héa va quan diém ctia doanh nghiép va

mot bén la hoat dong tai chinh.
CHI PHf HOAT PONG? HAY CHI PHi PAU TU CO BAN?

Khi m6t doanh nghiép mua mot thiét bi thuéc hang muc dau tw co
ban, chi phi mua sam sé khong dwoc thé hién trén bao co két qua

kinh doanh; thay vao dé, tai sdn mé&i nay sé xuat hién trén bang
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can d6i ké toan, va mirc khiu hao chi xuit hién trén bdo cdo két
qua kinh doanh nhw mét khoan phi trir vao loi nhuin. Ban cé thé
thay sw kKhac biét gitra “chi phi hoat dong” (trén bao cao két qua
kinh doanh) va “chi phi dau tw co ban” (trén bang can doi ké toan)
rat ro rang va dé hiéu. Nhung ro rang 1a khong phai vay. Thuc té 1a

day la tim vai dé vé nén birc tranh nghé thuit tai chinh.

Hay dé€ y rang viéc loai khoi bdo cdo két qua kinh doanh mot
khoan no va dwa khodn dé vao bang can déi ké toan, sao cho chi
c6 khoan khiu hao xuit hién nhw l1a khoan phi trir vao lgi nhuén,
c6 anh hwdng dang ké dén su gia ting loi nhuin. Ly WorldCom
lam vi du. M6t phan chi phi khong nhé cia ga khdng 16 vién thong
nay la chi phi dwong day. Pay la khoan phi st dung dwdng day
dién thoai ma WorldCom chi tra cho cac céng ty dién thoai dia
phwong. Binh thwong, chi phi dwong day dwoc xtr ly nhw nhirng
khoan chi phi hoat d6ng théng thwong, nhwng ban c6 thé ly luin
(du 14p luan nay khéng chinh x4c) rang mot s6 trong dé thwc ra 1a
nhitng khoan diu tw vao thi trerng méi va sé phai mit nhiéu nam
mé&i thu dwoc két qua. Du vay, logic nay da thuyét phuc dwoc Scott
Sullivan, gidm ddc tai chinh cta cdng ty, ngwoi bat dau “von hoa”
chi phi dwong diy vao cudi thip nién 1990. Chuin xic: nhirng
khoan chi phi nay bién mat khoi bio cio, va loi nhuin cta céng ty
tang 1én hang ty dé-la. P6i véi Phé Wall, c6 vé nhw WorldCom dot
nhién lam ra dwoc lgi nhuan trong mét nganh suy thoai va moi
chuyén khong bi ai phat hién cho dén mai sau nay khi toan bd

khéi xay dung 16ng 1éo Ay do sup.
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WorldCom d3 qua bao tay von héa nhitng khodn phi dy va rét
cudc roi vao canh nwdéc soi ltra bong. Mot s6 cong ty sé xi ly
nhitng khoan gay ban cai khong thwong xuyén nay nhw la chi phi
dau tw co ban hong diy thu nhip cia minh ting 1én chut it. Céng

ty cia ban c6 nhw vay khong?
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Phan IV

TIEN MAT LA NHAT
14. Tién mat 1a mot phép kiém tra thwc té

“Cac doanh nghiép phai thang phanh gip vi di moi ly do, song cé
mot diéu culi cung sé giét chét ho: hét tién mat,” Ram Charan va
Jerry Useem di viét nhitng dong nay trén tap chi Fortune sé ra
thang Nam nam 2002, thoi diém ma nhiéu doanh nghiép budc
phai thang phanh gdp. Hau hét cic nha quan 1y qua ban ron véi
nhitng lo lAng vé cic thwdc do trong bao cdo két qua kinh doanh
nhu EBITDA dén nd6i khong dé€ tim nhiéu dén tién mat. Ban giam
doc va cac chuyén gia phan tich bén ngoai déi khi cling qua tap
trung vao bao cao két qua kinh doanh hoac bang cin doéi ké toan.
Du vay, ho ciling d€ y thiy, c6 mét nha dau tw theo doi tién mat rat
sat sao: P6 13 Warren Buffet. Ly do? “Ong ta biét tién mat 1a

chuyén kho né!”

Warren Buffet cé 1€ 1a nha dau tw vi dai nhat moi thoi dai. Cong ty
cia Ong, Berkshire Hathaway, di dau tw vao rit nhiéu doanh
nghiép, va thu dwoc nhirng két qua dang kinh ngac. Ttr thang Mot
nam 1994 dén thang MOt nam 2004, co6 phiéu hang A cuda
Berkshire Hathaway da dat tong ty 1é ting trwedng hang nam rit
doi tuyét voi 1a 17,9%; hay néi cach khac, co phiéu nay di tang
khodng 18% moi ndm trong sudt 10 ndm. Lam sao Buffet 1ap duoc

ky tich nay? Nhiéu ngwoi da viét sich, cd gang ly gidi triét ly dau
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tw va phwong phap phan tich cia Warren Buffet. Nhwng theo quan
diém cda ching to6i, tdt cd déu rut vé ba quy tic don gian. Thi
nhit, 6ng danh gia mot doanh nghiép dwa trén trién vong dai han,
chir khong phai ngan han. Th& hai, 6ng luén tim mua nhitng
doanh nghiép ma 6ng hiéu ré. (Piéu nay gidp 6ng tranh dwoc lan
song diu tw vao cac cong ty dot-com). Va thir ba, khi kiém tra cac
bao céo tai chinh, 6ng chu trong hon ca vao thwéc do dong tién ma
ong goi la thu nhap chu s& hiru. Warren Buffet da dwa tri tué tai
chinh 1én mot cdp d6 hoan toan mdi, va gia tri thudn ma 6ng thu
dwoc da phan anh diéu dé. Thi vi lam sao khi [véi 6ng] tién mat 1a

nhait.
Thu nhép chu s& hiru

Thu nhip chu s& hiru (owner earning, hay con goi la dong tién tw
do - free cash flow) la thuwéc do khd nang tao ra tién mat cda
doanh nghiép trong mét khodng thoi gian nhat dinh. Theo chiing
toi, do 1a khoan tién ma chu s& hitru c6 thé rut ra khoéi doanh
nghiép va tiéu xai, chang han nhw, & ctta hang thwc pham, cho nhu
cau riéng. Thu nhip chi sé& hitu 1a mot thwée do quan trong vi nd
cho phép doanh nghiép tiép tuc chi tiéu cho cac hoat dong dau tw
co ban (chi phi dau tw co ban), nhirng khoan chi can thiét dé duy
tri sttc khée cda doanh nghiép. Loi nhuan va tham chi ca cac
thwéc do dong lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh khéng
lam dwoc diéu nay. Noi dung chi tiét hon vé thu nhip chi sé hiru

sé dwoc trinh bay trong hop céng cu & cudi phan nay.

TAI SAO TIEN MAT LAI LA NHAT

150 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

Chdng ta hay cung xem xét yéu t6 thir ba trong cac bao cio tai
chinh - tién mat - mét cach chi tiét hon. Tai sao dong tién lai
dwoc xac dinh nhw thwéc do chi chét dé do lwong hiéu qua hoat
dong kinh doanh? Tai sao khéng chi la lgi nhuan thoi, nhw thwong
thay trong bao cio két qua kinh doanh? Tai sao khong chi 1a tai
san cda doanh nghiép, hay von chi s& hiru, nhw thwong thiy trong
bang can d6i ké toan? Theo ching t6i, Warren Buffet biét bdo cao
két qua kinh doanh va bang cin déi ké toan, tuy hitru dung, song
lai tiém an dd moi loai dinh kién, két qua cua tit ca nhitrng gia dinh
va wdc tinh dwoc 16ng trong chiing. Tién mat thi khac. Hay nhin
bao cao lwu chuyén tién té cia mét doanh nghiép, va ban sé thay
minh dang gidn ti€p siam soi tai khodn ngin hang ctia doanh
nghiép dé. Sau bién cé n6 bong béng dot-com va sau khi nhitng
hanh vi gian l4n tai chinh héi cu6i thip nién 1990 va diu thap
nién 2000 bi 16t tran, dong tién mot 1an nira lai tré thanh con cwng
ciia Pho Wall. N6 tré thanh thwéc do noi bat ma cac chuyén gia
phan tich st dung dé danh gia doanh nghiép. Trong khi tir tredrc
dé rat 1au, Warren Buffet da ludn cht y dén tién mat vi 6ng biét n6

la con s0 it chiu tAc dong ctia nghé thuit tai chinh nhit.

Vay tai sao cidc nha quan ly khéng chu y dén tién mat? Ly do thi du
ki€u. Trwée diy thi do khong ai yéu ciu ho (du vay, hién nay diéu
nay dang bat dau thay ddi). Ban thin mot sd nha diéu hanh cip
cao khong quan tAm dén tién mat - hay it nh4t 1a ho chang ban
tam cho dén khi moi sy tré nén qua mudn - vi vay, nhitng nguoi
bdo céo truc tiép cho ho cling chang ban tAm nhiéu dén no. Cac

chuyén gia phong tai chinh thwong tin rang, tién mit 13 mdi quan
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tAm cla riéng minh va chang ai khac nira. Nhwng thwong thi ly do
don gian la sy thi€u hiéu biét vé tai chinh. CAc nha quan ly khéng
hi€u nhirng nguyén tic tic ké toan dung dé xac dinh loi nhuln, vi
vay ho gia dinh rang loi nhuln ciing tira twa nhw dong tién mat di
vao. Mot s6 khong nghi rang, hanh dong ctia minh sé tac dong dén
tinh trang tién mat cua doanh nghiép; s6 khac c6 thé tin, nhwng lai

khéng hiéu vi sao moi sw lai nhw thé.

Ngoai ra, cling con mét ly do khac nita la ngén ngir trong bao cao
lwu chuyén tién té kha bi hiém. Trong bai viét cia minh, Charan va
Useem da chu treong st dung mot loai thuéc giai don gidn cho
cac gian 14an tai chinh: “bdo cdo lwu chuyén tién té chi tiét, dé doc”
phai dwoc glri cho ban gidm dodc, nhan vién va cic nha dau tuw.
bang tiéc 1a, theo nhitng gi ching t6i dwoc biét, khong ai ngd
ngang dén goi y nay. Vay la ching ta bi bé lai véi nhitng bao cao
lru chuyén tién té thwong thiy. Hau hét cidc bdo cao nay, du chi
tiét, nhwng lai rat khé doc d6i véi mot ngwdi khong lam vé tai

chinh, chit dirng néi dén hiéu.

Nhwng hay néi vé khoan diu tu thanh céng: néu ban chiu bé thoi
gian dé tim hiéu tién mat, ban c6 thé virot qua man swong mu day
dac va nhirng chiéc gwong phan chi€u ma cac nghé si tai chinh cda
doanh nghiép tao ra. Ban c6 thé nhin thidy doanh nghiép dang bién
loi nhuén thanh tién mat hiéu qua nhw thé nao. Ban cé thé phat
hién cac ddu hiéu canh bdo ric réi tir sém, va ban sé biét cach
quan ly dé dong tién luén khoe manh. Tién mat chinh 1a mot phép

kiém tra thuc té.
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Mot trong hai ching toi, Joe, dd nhin thitrc dwoc tAm quan trong
cda tién mat khi gitr vi tri chuyén gia phéan tich tai chinh cho mét
cong ty nhé hoi méi di lam. Cong ty cua Joe khi d6 dang phai
chéng cw v&i khé Khan, va ai cling biét diéu nay. Mot ngay no ca
Gidm d6c tai chinh va ké toan trwedng déu di choi golf, va khong cé
cach nao lién lac dwoc voi ho. (Thoi dé chwa cé dién thoai di dong,
chi tiét nay cho thiy Joe ldo lang dén dd nao). Ngin hang goi dién
dén van phong va néi chuyén véi Tong Gidam déc Diéu hanh. Hién
nhién 1a ngai Téng Gidm d6c chang thich thu gi véi cAu chuyén tir
phia ngan hang, va thiy rang t6t hon 1a ngin hang nén noéi chuyén
v&i ai d6 lam tai chinh hoic ké toan. Va thé 1 6ng ta chuyén cudc
goi cho Joe. Qua phia ngin hang, Joe mé&i biét dw ng ctia cong ty da
vwot han mirc tin dung (credit line) dwoc phép. “Vi ngay mai la
ngay tra lwong, nén ching téi rat muon biét bén anh dinh 1én ké
hoach chi trd bang lwong nhw thé nao,” bén ngan hang néi. Suy
nghi rat nhanh (nhw moi khi), Joe dap: “Cha, t6i c6 thé goi lai cho
anh sau dwoc khong?”. Sau d6, anh tim hiéu va phat hién ra rang
mot khach hang quan trong dang no cong ty mét khoan 1én, va chi
phiéu that ra méi chi dwoc gvi qua thw dién tir. Anh théng bao cho
phia ngin hang thong tin nay, va ngan hang déng y tra lwong, véi
diéu kién Joe phai mang séc thanh todn cda khach hang d6 dén

ngan hang ngay khi nhan dworc.

Tdm séc dwoc giri dén dang trong ngay hom doé, nhwng lai 1a sau
khi ngan hang dong ctra. Vi viy, viéc diu tién trong budi sdng hom
Joe lam la lai xe dén ngan hang, v&i tim séc trén tay. Anh dén

trwedc khi ngan hang mé ctra vai phut va nhan ra c6 mot hang dai
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da dirng dgi & d6. Thuwce ra la anh nhin thay nhiéu nhan vién khac
cda cong ty minh, v&i phi€u lwong trén tay. Mot trong s6 ho xap lai
gan anh va néi “Vay la anh cling phat hién ra chuyén nay a?” Phat
hién ra chuyén gi, Joe hoi. Anh ban déng nghiép nhin anh vé&i vé
thwong hai cho ké dong canh. “Thi chuyén dé. Ching ta thwong
mang phiéu lwong téi ngan hang vao ngay thi sdu. Nhw thé thi
ching ta mé&i biét chac phiéu lwong khong bi tra lai - va néu ngan
hang khong tra tién mat, thi thoi gian con lai trong ngay ching ta

c6 thé di kiém viéc khac.”

D6 1a ngay ma tri tué tai chinh cta Joe da tién mot bwdc 1én. Anh
nhan thitc dwoc diéu ma Warren Buffet da hi€u ré tir 1u: chinh
tién mat 1a huyét mach cia doanh nghiép, va dong tién la thwéc do
trong yéu cho sttc khée tai chinh. Chiing ta can con nguoi dé hoat
dong kinh doanh - bat ké hoat dong kinh doanh dé 1a gi. Ching ta
can dia diém Kkinh doanh, dién thoai, dién, may tinh, cic d6 dung
van phong, v.v... Va ching ta khong thé dung loi nhuin dé tra cho
tat ca nhirng thir d6 béi loi nhuin khong phai l1a tién that. Tién

mat thi cé.
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15. Lo'i nhuin # tién mat

(Va ta cin cd hai)

Tai sao loi nhudn khéng phai la dong tién di vao? C6 mot so 1y do
kha r6 rang: tién mat cé thé dén tir khodn no, tir cic nha diu tw, va
tién mat khong hé 16 mat trén bao cao két qua kinh doanh. Song
ngay ca dong lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh, ma ching
toi sé giai thich chi ti€t & phan sau, trong chwong 16, cling khong

hé giong loi nhuén thuan. Can nguyén béi ba ly do co ban sau:

Doanh thu dwoc ghi nhan tai thoi diém dién ra giao dich ban hang.
Mot trong nhirng 1y do la thwce té co ban ma chiing t6i da giai thich
trong cudc thdo luin cta chdng ta vé bdo cao két qua kinh doanh.
Doanh thu dwgc ghi nhian khi doanh nghiép giao sdn pham hoac
dich vu. Cong ty in 4n Ace giao s6 4n phdm quang cao tri gia 1.000
do6-la cho khach hang; cong ty ghi nhan doanh thu 1.000 do-la, va
trén ly thuyét, cong ty c6 thé ghi nhin loi nhuin sau khi trir gia
vOn va chi phi hoat dong khoi doanh thu. Tuy nhién, luc dé van
chwa c6 khoan tién mat nao dwoc trao tay, vi khach hang ctia Ace
c6 {t nhat 30 ngay dé thanh toan. Vi loi nhuin bat diu véi doanh
thu, nén né lu6n phan anh 1o hira thanh toan cua khach hang.
Nguwoc lai véi diéu nay, dong tién luén phan anh cac giao dich tién

mat.

Chi phi phtu hop véi doanh thu. Muc dich cia ban bao cao két qua

kinh doanh la tinh tong gia von va chi phi hoat dong lién quan dén
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qua trinh tao ra doanh thu trong mét khoang thoi gian nhat dinh.
Tuy nhién, nhw ching ta da thiy & Phan II, nhitng chi tiéu nay c6
thé khéng phai 1a cac khoan chi dwoc thuce tra trong giai doan do.
Mot s6 c6 thé dia dwoc thanh toan tir trwéc (nhw céng ty khai
nghiép ma ching t6i dé cip da phai thanh toan trwéc tién thué
mdit bang clia cd mot nam). Hau hét sé dwoc thanh todn sau dé, khi
héa don ctia bén ban dén han. Vi vay, khodn muc chi trén bao cao
két qua kinh doanh khéng phan 4nh dwgc dong tién di ra. Trong
khi d6, bdo cao lwu chuyén tién té luén do lwong dong tién vao ra

khéi ctra trong mét giai doan cu thé.

Chi phi dau tw co ban khong lam gidm lgi nhuin. Ban nhé& hop
cong cu & cudi Phan III cht? Chi phi diu tw co ban sé khong xuit
hién trén bao cdo két qua kinh doanh tai thoi diém dién ra; chi c6
phin khau hao 1a dwoc tinh trir vao doanh thu. Vi viy, doanh
nghiép c6 thé mua xe tai, may méc, hé théng may tinh v.v..., va chi
phi sé chi xuat hién dan da trén bdo cio két qua kinh doanh, theo
tubi doi st dung clia tirng khodn muc. Tién mat, han nhién, lai la
mot cdu chuyén khac: tit cd cic khodn muc nay da dwoc thanh
toan tir 1au, trwéc khi ching dwgc khiu hao toan bo, va khoan tién
mat thanh toan cho ching sé€ dwoc phan anh trong bao cao lwu

chuyén tién té.

C6 thé ban dang nghi rang, vé dai han tién mat sé di theo diu loi
nhuin thuan. Cic khodn phai thu sé dwoc thu vé, vi viy doanh thu
sé bién thanh tién mat. CAc khoan phai tra sé dwoc thanh toan, vi
vay chi phi sé it nhiéu di ra khong lic nay, thi lic khac. Va chi phi

dau tw co ban sé dwgc tinh khiu hao, sao cho theo thoi gian,
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khoan khiu hao trir khoi doanh thu sé it nhiéu can bang vi s6
tién mit dwoc dwoc bo ra dé mua tai san méi. O mét mirc dd nao
dé, toan bo nhirng diéu ké trén déu dang, it nhit 1a d6i véi nhirng
doanh nghiép hwng truwedng, dwoc quan ly tot. Tuy nhién, chi trong
khoang thoi gian dé thoi, chénh 1éch gitra loi nhuén va tién mat c6

thé tao ra di moi nguy co.
CO LOI NHUAN MA KHONG TIEN MAT

Chung toi s&é minh hoa cho ndi dung nay bang cach so sanh hai
cong ty gian don, c6 tinh trang loi nhuin va tién mit khac han

nhau.

Sweet Dreams Bakery la mot tiém banh quy — banh ngot méi mé,
tiém lam va cung ng cac loai banh dac san cho cac ctra hang tap
hoéa. Chu ctra hang hoan thanh don hang nh¢ cong thirc lam banh
doc ddo, gia truyén ciia minh, va cé di san sang khai trwong cira
tiém vao ngay 1 thang Mo6t. Chung toi gia dinh, c6 c6 10.000 do-la
tién mat & ngin hang, va chdng tdi cling gid dinh rang trong ba
thang diu tién, c6 lan lwot c6 doanh thu la 20.000 do-la, 30.000
do-la va 45.000 dé6-la. Gia von hang ban chiém 60% doanh thu, va
chi phi hoat dong hang thangla 10.000 do-la.

Chi liéc qua cac con sd nay, ban c6 thé thiy c6 sé nhanh chéng cé
loi nhuén. Trén thuc té€, bio cio két qua kinh doanh gian lwoc cho

ba thang dau tién sé c6 dang nhw sau:

Thang 1 Thang 2Thang 3
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Doanh thu 20.000 30.000 45.000
COGS 12.000 18.000 27.000
Loinhuan géop 8.000 12.000 18.000
Chi tiéu 10.000 10.000 10.000
Loi nhuin thuan(2.000) (2.000) (8.000)

Tuy nhién, mot bao cdo lwu chuyén tién té gian lwoc sé cho thay
mot cau chuyén hoan toan khac. Sweet Dreams Bakery giao keo
v&i cac nha cung cip la sé thanh toan cho nguyén liéu va nhirng
hang héa khac trong vong 30 ngay. Thé con nhitng ctra hang tap
héa ban san phim thi sao? Ho khong chic chin, va sé can 60 ngay
dé thanh toan hoéa don. Vi viy, dudi day la nhitng gi xay ra voi

tinh hinh tién mat ciia Sweet Dreams:

e Trong thang Mot, Sweet Dreams khong thu dwoc gi tw
khach hang. Cu6i thang, tat cad nhitng gi ma tiém c6 la
20.000 do6-la trong khoan phai thu ttr doanh thu ban
hang. May méan 1a tiém khong phai thanh todn mot dong
nao cho nhirng nguyén liéu da sir dung, b&i nha cung cap
ky vong s€ dwoc thanh toan trong 30 ngay. (Chung to6i gia
dinh rang, toan bd COGS la tién mua nguyén liéu, vi ban
than chd tiém la nguwoi thwe hién tat ca cac cong doan lam

banh). Nhwng tiém sé phai thanh toan cho cac khoan chi
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khac - tién thué nha xwdng, thiét bi, v.v... Vi vay, toan bd
s6 tién mat 10.000 do6-la ban dau sé phai ra khéi ctra dé
trang trai cho chi phi hoat dong, va Sweet Dreams khong

con tién mat trong ngan hang.

e Thang Hai, Sweet Dreams van chwa thu dwoc mdt khoan
nao. (Hay nhé rang, khach hang sé thanh toan cho tiém
trong vong 60 ngay). Cudi thang, tiém sé c6 50.000 do-la
trong khoan phai thu - 20.000 d6-la cia thang Mot cong
v(i 30.000 db-la cia thang Hai - nhwng tiém van khong
c6 tién mat. Trong Kkhi d6, liic nay Sweet Dreams phai
thanh todn cho s6 nguyén liéu va cdc hang héa da mua
trong thang Mot (12.000 do-la), va chi phi hoat dong cho
mot thang nira (10.000 do-1a). Vay la hién tai, tiém dang
hut 22.000 do-la.

Chu tiém c6 thé xoay chuyén tinh thé& nay khong? Chac chan sang
thang Ba, loi nhudn dang tiang lén kia sé cai thién birc tranh tién

mat! Than 6i, khéng.

Sang thang Ba, cudi cung Sweet Dreams ciing thu vé dwgc doanh
thu ctia thang Mot, vi vay tiém c6 20.000 do-la tién mat vao cira,
nhw vy tiém chi con thi€u 2.000 do-la so v&i tinh hinh tién mat
cudi thang Hai. Nhwng lGc nay, tiém phai trd 18.000 dé-la cho
COGS thang Hai cong thém 10.000 do-la chi phi hoat dong cua
thang Ba. Do d6, cudi thang Ba, tiém thim hut 30.000 do6-la - tinh

hinh con té hon ca cudi thang Hai.
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Chuyén gi dang xdy ra & day vay? Cau tra loi la Sweet Dreams
dang phinh ra. Doanh thu cda tiém tang 1én moi thang, diéu nay
ddng nghia v&i viéc moi thang tiém sé phai thanh toan nhiéu hon
cho nguyén liéu. Va ro6i cudi cung, chi phi hoat dong cling sé tang,
khi chu tiém tuyén thém nguwdoi lam. Mot van dé khac nira 1a cach
biét giita thuwc té€ rang Sweet Dreams phai thanh toan cho cic nha
cung cap trong vong 30 ngay, trong Khi tiém phai doi 60 ngay mai
nhian dwoc bién lai tir khach hang. Trén thuwc té, tiém sé phai
dwong dau véi tinh trang tién mat trong 30 ngay - va chi can
doanh thu con ting thi tiém s& khéng bao gir c6 thé bat kip
khoang cich biét nay trir khi tim dwoc nguén tién mat bo sung. Du
vi du vé Sweet Dreams la hw ciu va da dwoc gian lwgc hét mikc,
song day chinh xac la nhirng gi sé diy cac doanh nghiép c6 tiém
nang loi nhuin di dén ch6 pha san. Va day ciing 1a mot trong
nhitng ly do gidi thich cho viéc tai sao nhiéu doanh nghiép nho bai
tran ngay tir nim dau hoat déng. Ly do don gidn la vi ho can tién

mat.
CO TIEN MAT MA KHONG LOT NHUAN

Bay gidr, ching ta hdy cing xem mot dang cich biét lgi nhuin/tién

mat khac.

Ctra hang Fine Cigar cling la m6t doanh nghiép mé&i khéi nghiép.
Ctra hang ban nhitng loai xi ga dit do, va nam & mot khu ma
doanh nhan va nhitng vi khach du lich 1dm tién thuwong qua lai
trong thanh ph6. Doanh thu cia ctra hang trong ba thang dau lan
lwot 1a 50.000 do-la, 75.000 d6-la va 95.000 do-la - thém mot 1an
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nita ching ta nhin thiy xu hwéng tang truwdng t6t. Gia von hang
ban cuia ctra hang chiém 70% doanh thu va chi phi hoat dong hang
thang 12 30.000 do-la (chi phi thué mit bang qua dat do!). D€ tién
cho viéc so sanh, chiing ta hdy gia dinh clra hang nay cling bat dau

ky hoat dong v&i 10.000 do6-la trong ngan hang.
Bdo cio két qua kinh doanh ctia Fine Cigar trong ba thang sé cé
dang nhuw sau:
Thang MotThang HaiThang Ba
Doanh thu 50.000 75.000 95.000
COGS 35.000 52.500 66.500
Loinhuan géop 15.000 22.500 28.500
Chi tiéu 30.000 30.000 30.000

Loi nhuin thudn15.000  7.500 1.500

Mic du dang trong tinh trang thang nao ciing 10, song ctta hang
van chwa ngodt hoan toan ra khéi kha nang sinh 1oi. Vay lic nay,
btrc tranh tién mat cla cira hang trong sé ra sao? Han nhién, vi 13
mot nha ban 1é nén ctra hang cé thé thu tién mit ngay sau moi
giao dich ban hang. Va ching ta sé gia dinh rang Fine Cigar c6 thé
dam phan dwoc nhitng diéu khodn cé lgi véi cac nha cung cap,

thanh toan cho ho trong vong 60 ngay.
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e Thang Mot, clra hang khéi sy véi 10.000 do-1a va c6 thém
50.000 do6-la doanh thu tién mat. Clra hang chwa phai tra
bat ky khoan gia vén hang ban nao, vi viy khoan tién mat
di ra duy nhat 1a khoan 30.000 dé6-la chi phi hoat dong. S6
dw tai khoan cuo6i thang: 30.000 do-la.

e Thang Hai, ctra hang c6 thém 75.000 do-la doanh thu tién
mit, va van chwa phai tra bat ky khoan gia von hang ban
nao. Vi vy, s6 tién mat thwc cé trong thang cua ctra hang
sau khi trir di 30.000 do-la chi phi hoat dong la 45.000
do-la. S6 dw tién mat cia thang nay la 75.000 do-la!

e Thang Ba, ctra hang c6 thém 95.000 d6-la doanh thu tién
mat, va phai thanh toan tién hang da mua trong thang
Mot (35.000 dob-la) va chi phi hoat dong cuia thang Ba
(30.000 do-la). S6 tién mat di vao thuc té cda thang nay la
30.000 do6-la va s6 dw Iic nay la 105.000 do-la.

Chinh vi diéu nay, cic doanh nghiép tién mat - nhw cic nha ban 1¢,
nha hang, v.v... - ¢6 thé c6 mdt bikc tranh tinh hinh hoat déng
trong kha quan. Trong trwong hop nay, s6 duw tai khodn cda Fine
Cigar ting 1én moi thang du cttra hang khong sinh 1oi. Tinh trang
nay sé khong giy van dé gi trong mot thoi gian, va sé ti€p tuc on
mién 1a ctra hang kiém soat dwoc chi phi dé€ c6 thé bat dau co loi
nhuin. Tuy nhién, ngwdi chd clra hang phai hét sitrc cin trong: Néu
bi ru ngu véi y nghi rang minh dang lam an t6t va cé thé ting chi

phi hoat dong, anh ta c6 kha nang sé ti€p tuc roi vao tinh trang
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khéng loi nhuin. Néu khong thé thu vé lgi nhuén, cudi cung sé dén

lic anh ta can kiét tién mat.

Trong doi thuc cling c6 nhitng doanh nghiép nhw Fine Cigar. Moi
doanh nghiép tién mat, tir nhirtng clra hang nho trén Pho Lén dén
nhirng ga khong 16 nhw Amazon.com va Dell, déu dwoc hudng sw
xa xi la cAm tién cda kKhach hang trwdc khi phai thanh toan gia von
hang ban va chi phi hoat dong. Doanh nghiép hwdng loi tir “phao
ndi” nay - va néu hoat dong kinh doanh phat trién, chiéc phao dé
cang phinh to. Nhung cudi cung doanh nghiép van phai dat dwoc
kha nang sinh loi theo cac tiéu chuin cta bdo cao két qua kinh
doanh; vé lau dai, tién mat khong phai 1a tdm Khién bdo vé khoi
nguy co khong loi nhuén. Trong vi du vé clra hang xi ga, phan thua
10 trén sd sach cudi cung sé dan téi dong tién mat Am; twong tw
nhu viéc loi nhuan mang lai tién mat, thua 16 cudi cing sé lam tiéu
tan tién mat. O day, diéu ma ching ta dang c6 ging hiéu chinh 1a

viéc diéu chinh thoi gian ctia dong lwu chuyén tién té.

Hiéu sw Khac biét gitra loi nhuin va tién mat la chia khéa dé tang
cwong tri tué tai chinh. P6 1a khai niém nén tang, khai niém ma
nhiéu nha quan ly khong c6 co hdi dé tim hiéu. Va n6 mé ra mot
canh ctra co hoi hoan toan méi dé dat ciu hédi va ra nhitng quyét

dinh kh6n ngoan. Vi du:

e Tim dung chuyén mén phu hop. Hai tinh huéng ma chiing
toi mo ta trong chwong nay doi héi nhirng k¥ nang khac
nhau. Néu mot doanh nghiép c6 loi nhuian nhwng lai

khong c6 tién mat, thi doanh nghiép do6 can chuyén gia tai
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chinh - mot ai d6 c¢6 kha nang tang thém nguoén tai chinh
b6 sung. Néu mét doanh nghiép cé tién mat nhwng khéng
c6 loi nhuén, doanh nghiép dé can chuyén mon hoat
dong, nghia 13 ai d6 c6 kha nang ki€ém soat chi phi hoic
tao thém doanh thu ma khong lam tang chi phi. Vi vay, cac
bao cdo tai chinh khéng chi cho ban biét diéu gi dang dién
ra trong doanh nghiép, ching con c6 thé cho ban biét ban

can loai chuyén mén nao.

e Duwa ra quyét dinh diing dan vé thoi gian. Nhitng quyét
dinh day du thong tin vé thoi diém nén hanh déng cé thé
tang hiéu qua hoat ddng cia doanh nghiép. Hay 1ay
Setpoint lam vi du. Ngoai viéc t6 chirc cac khéda dao tao
“x6a mu kinh doanh” cho cac d6i twong & bén ngoai, Joe
con 1a CFO cna Setpoint, mot cong ty 1ap rap thiét bi
dwong sat va hé thong tw dong héa cho cac nha may. Cac
nha quan ly trong cong ty anh biét rang quy dau tién cia
nam, khi don dat hang hé thong tw dong héa vé nhiéu, la
thoi gian c6 loi nhudn cao nhat. Nhwng tién mat ludn eo
hep, vi Setpoint phai tra tién mua cic ciu kién va thanh
toan cho nha thau. Quy tiép theo, dong tién mat cta
Setpoint thwong dwoc cdi thién vi cac khoan phai tra tw
quy truérec dé dwoc thu vé, nhwng loi nhuln lai gidm. Cac
nha quan 1y ctia Setpoint nhan ra rang sé c6 loi hon néu
mua thiét bi thudc hang muc dau tw co ban vao quy Il
thay vi quy I, du lgi nhuén & quy II thap hon, chi vi khi dé

cong ty sé c6 nhiéu tién mat sdn dung hon dé thanh toan.
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Bai hoc co ban & day la cdc doanh nghiép can ca loi nhuin va tién
mat. Ching khac nhau, va mot doanh nghiép khée manh thi can ca
hai.
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16. Ngon ngir cia bao cao lwu chuyén tién té

Chuing ta thwdng twdng rang bao cdo lwu chuyén tién té sé dé doc.
Vi tién mat lIa khoan tién c6 thuc, nén khong c6 nhirng gid dinh va
wéc tinh 16ng trong cac con s6. Dong lwu chuyén tién vao 1a s6
dwong, dong lwu chuyén tién ra 1a s6 4m, va dong lwu chuyén
thuin thi don gian la tong cta hai s6 dé. Tuy vay, thwc té 1a ching
ta sé thay rang gin nhw tit ca nhitng nha quan ly khéng cé kién
thirc tai chinh sé phai mit mot thoi gian méi hi€u dwgc bao cdo
lru chuyén tién té. Mot ly do 1a vi bdo cido nay luén dwoc chia
thanh nhiéu hang muc, va nhan tén trong cac hang muc cé thé kho
hi€u. Ly do thi hai 1a vi nhitng con s6 4m dwong khong phai lic
nao ciing ro rang. (Trong mdt muc dién hinh cé thé xuit hién dong
“(tang)/gidm khoan phai thu” sau modt con s6 4m hodc con so
dwong. Nhw vay, dé la ting hay giam?) Ly do cudi cung la ta rat
khé thdy dwoc méi quan hé gitra bao cio lwu chuyén tién té va hai

bao cao tai chinh kia.

Trong chwong nay, ching ta sé tim hiéu van dé cudi cung. Nao,
hay cung ngbi xudng véi bao cao lwu chuyén tién té, va hoc von tir
virng can ban.

CAC DONG LU’U CHUYEN TIEN TE

Béo cao lwu chuyén tién té thé hién dong tién Iwu chuyén vao hoat
dong kinh doanh, con goi la dong tién vao, va dong tién lwu

chuyén ra khéi hoat dong kinh doanh, con goi 1a dong tién ra.
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Nhitng dong lwu chuyén tién nay dwgc phian nhom thanh ba hang

muc chinh nhuw sau.
Lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh

Doi Idc ban sé thay c6 nhirng bién thé khic ciia nhan tén nay, nhuw
“lwu chuyén tién dwoc st dung cho cac hoat déng kinh doanh”,
Bat ké cu thé trong dé c6 nhirng gi, thi diy chi don thuan la cach
ndéi cua ké toan vién: nhiéu ké todn vién khéng thé ndi “hoat
dong,” ho phai ndi “hoat dong kinh doanh”. Tuy nhién, bit ké ngén
ngit chinh xac phai st dung la gi, thi hang muc nay ciing bao géom
tat ca nhirng dong lwu chuyén tién, cad vao va ra, lién quan dén
hoat dong thit sw cia doanh nghiép. N6 bao gom tién mat ma
khach hang g&i dén khi ho thanh toan héa don, tién mat ma doanh
nghiép bé ra khi chi trd lwong, thanh toan cho nha cung cap va cha
bat dong san, cling v&i tat ca cAc nguodn tién mat khac dé canh clra

doanh nghiép lu6n mé va doanh nghiép luén hoat dong.
Luwu chuyén tién tir hoat dong dau tw

Luu y rang hoat dong dau tw & day chi nhitng khodn dau tw do
doanh nghiép, chtt khong phai chi doanh nghiép, thwc hién. Nhém
1&6n nhit trong hang muc nay 1a lwu chuyén tién cho hoat ddng dau
tw von - tirc, mua tai san. Néu doanh nghiép mua mot chiéc xe tai
hoac mot thiét bi, tién mat chi ra sé dwoc thé hién trén phin nay
ctia bdo cdo. Nguwoc lai, tién mat nhin dwoc cling dwoc thé hién &
day néu doanh nghiép ban mot chiéc xe tai hoac mot thiét bi (hay

bat Ky tai san nao khac).
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Lwu chuyén tién tir hoat dong tai chinh

Tai chinh & day mot mat chi viéc vay mwon va thanh toan cac
khodn no, mat khac chi giao dich giita doanh nghiép va cac co
dong. Vi vay, néu doanh nghiép vay dwoc mot Khodn tién, so tién
vay dwoc dé sé dwgc thé hién trong hang muc nay. Néu doanh
nghiép dwgc c6 dong dau tw von, khodn dau tw dé ciling dworc thé
hién & day. Hang muc nay ciing thé hién cac khoan chi tiéu tién
mat néu doanh nghiép thanh toan n¢ goc vay, mua lai c6 phiéu,

hodc tra c6 tirc cho cd dong.

Chung ta c6 thé thiy ngay rang bao cio lwu chuyén tién té co
nhiéu théng tin httu ich. Hang muc dau tién cho biét dong lwu
chuyén tién tir hoat dong kinh doanh, hang muc ma xét trén nhiéu
phwong dién la con sd quan trong nhat cho biét tinh trang cda
doanh nghiép. Mot doanh nghiép c6 dong lwu chuyén tién tir hoat
dong kinh doanh luén khoe manh rat c6 thé cé tiém nang sinh loi
nhuin, va né ciing cé thé lam tot viéc bién loi nhuin thanh tién
mat. Ngoai ra, mot dong lwu chuyén tién tir hoat d6ng kinh doanh
khée manh con dong nghia véi viéc doanh nghiép cé thé rét thém
von dé tang truedng hon nira, ma khéng can phai vay mwon hay

ban c6 phiéu.

Hang muc thitr hai cho biét doanh nghiép danh ra bao nhiéu dé
dau tw cho twong lai. Néu con sd thip, twong &ng véi quy md cda
doanh nghiép, c6 thé doanh nghiép khong hé dau tw; ban quan ly
c6 thé dang coi hoat dong kinh doanh la “con bo stra”, nén tiép tuc

vat kiét ngudn tién mat ma né tao ra, thay vi dau tw dé no co thé
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phat trién trong twong lai. Néu con sd cao twong &rng, diéu nay cho
thdy rang ban quan ly hét sirc ky vong vao twong lai ciia doanh
nghiép. Tat nhién, cich tinh cao hay thip sé con phu thudc vao
loai hinh kinh doanh. Chang han, cic doanh nghiép dich vu
thwong it dau tw vao tai sdn hon kh6i doanh nghiép san xuat. Vi 1é
d6, phan tich cda ban phdi phan anh dwoc birc tranh toan canh vé

doanh nghiép ma ban dang danh gia.

Hang muc thi ba cho biét doanh nghiép phu thuéc nhw thé nao
vao nguon tai chinh bén ngoai. Theo déi hang muc nay trong mot
thoi gian dai, ban cé thé danh giad dwoc doanh nghiép cé phai la
don vi vay no thuin tay (vay nhiéu hon trd) khong. Ban ciing c6
thé danh gia xem doanh nghiép dang ban c6 phan cho cac nha dau

tw bén ngoai, hay dang mua lai c6 phiéu cia chinh minh.
R6t vén cho doanh nghiép

Cach thirc mot doanh nghiép dworc rét von chi cach thirc ma doanh
nghiép dé c6é dwoc ngudn tién mat cin thiét dé khéi nghiép hay
m& rong hoat dong kinh doanh. Thong thwong, doanh nghiép
thwong dwoc rot von qua cac khodn vay no, kéu goi déng gép von
chu s& hitu hodc ca hai. Vay ng c6 nghia la chii doanh nghiép vay
muwon tr ngdn hang, thanh vién trong gia dinh hodc cac chu no
khac. Kéu goi dong gép von chi s& hiru c6 nghia 1a lam cho moi

nguwdi mua co phiéu ctia doanh nghiép.

Cudi cung, bdo cao lwu chuyén tién té sé cho phép ban tinh todn
dwoc thong s6 “thu nhip chu s& hiru” néi tiéng cda Warren

Buffett: hdy xem hdp cong cu & cudi phan nay.
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Mua lai co phiéu

Néu doanh nghiép c6 dw tién mit va tin rang c6 phiéu clia minh
dang dwoc giao dich & m&c gia thip hon gia tri thwc, doanh
nghiép c6 thé mua lai phan nao c6 phan. Tac dong 1a nham giam
sO c6 phiéu dang lwu hanh, sao cho mbi c¢6 dong s& hitu mot miéng

banh lén hon trong doanh nghiép.

Trong nhirng nam gin diy, Phé Wall ngay cang tip trung vao bao
cdo lwu chuyén tién té. Ping nhw nhitng gi ma Warren Buffet
nhan thiy, & bdo cdo nay khong cé nhiéu chd dé choi tro tiéu xdo
v&i cac con s6, nhw trong cac loai bao cdo khac. Tuy nhién, cin néi
rd rang “khdng cé nhiéu ch6” khong cé nghia 1a “khong c6 chd”. Vi
du, néu mo6t doanh nghiép muén c6 thé hién dong lwu chuyén tién
té virng manh trong mot quy cu thé, doanh nghiép dé cé thé tri
hoan thanh toan cho nha cung cip, hodc tri hodn thanh toan tién
thwdng cho nhin vién dén quy sau. Tuy nhién, trir khi doanh
nghiép tri hodn hét 1an nay dén Ian khac, va cudi cung nha cung
cap ngirng cung cap hang héa va dich vu, néu khéng, tac dong nay

chi c6 y nghia trong ngan han.
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17. Tién mat két noi véi moi thir khac ra sao

M6t khi ban hoc dwoc cdch doc bao cdo lwu chuyén tién té, ban cé
thé don gidn dén nhin n6 khi né xuit hién va khao cru n6 dé xem
né cho ban biét diéu gi vé tinh hinh tién mat cia doanh nghiép.
Khi dé, ban cé thé tim ra cach thic tic dong dén n6 - cach thirc
ma ban vé&i tw cdch mot nha quan ly c6 thé giip cai thién tinh
trang tién mat ctia doanh nghiép. Chiing t6i sé thao luin vé cac co

hoi d6 trong chwong nay.

Tuy nhién, néu ban 1a mau nguoi thich cac ciu dd - mau nguoi
mudn hiéu logic ciia cdi ma minh dang xem, thi hdy di cung ching
toi hét chwong nay. B&i vi & day ching todi sé cho ban thdy mot
thwc té tha vi: ban cé thé tinh todn s6 liéu cho bdo cdo lwu chuyén
tién té chi bang cach nhin vao bao cio két qua kinh doanh va bang

can doi ké toan.

Nhirng phép tinh d€ 1am viéc nay khong khd; tat ca van chi la phép
cOng va phép trir. Nhung trong sudt qua trinh dé ching ta rat dé
bi lac 16i. Ly do 1a vi cic ké toan vién khéng chi c6 mot thir ngén
ngit, mot tap cac cong cu va ky thuat dac biét; ma ho con c6 mot
16i tw duy nhat dinh. Ho hiéu rang loi nhuin dwoc bdo cdo trén
bdo cdo két qua doanh thu chi 1a két qua cta nhirng quy tac, gia
dinh, wéc tinh va phép tinh nhait dinh. Ho hiéu rang tai san dwoc
bao cado trong bang cin doi ké todn khong “that sw” c6 gia tri nhw
nhirng gi thé hién, va Iy do mot 1an nita lai 1a b&i nhirng quy tic,
gid dinh va wéc tinh dwoc st dung dé tinh toan gia tri cho ching.

Tuy nhién, cac k& toan vién ciing hiéu rang nghé thuit tai chinh,
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nhw cach ching tdi van goi, khong ton tai trén ly thuyét. Vé co
ban, tit ca nhitng quy tic, gid dinh va wéc tinh nay déu phai cung
cap cho ching ta thong tin hiru dung vé thé gi¢i thwc. Va vi trong
tai chinh, thé gi¢i thuc dwoc dai dién béi tién mat, nén bang can
doi ké toan va bao cio két qua kinh doanh phai c6 mét méi quan

hé logic nao d6 véi bao cao lwu chuyén tién té.

Ban c6 thé nhin thiy nhitng moi lién két nay trong cac giao dich
thong thwong. Vi du, hidy nhé rang mot giao dich ban chiu 100 do-
la sé thé hién vira nhu sw gia ting 100 d6-la trong khoan phai thu
trén bang cin déi ké todn, vira nhw mot khoan tang 100 do6-la
doanh thu trén bao cio két qua kinh doanh. Khi khach hang thanh
toan héa don, khodn phai thu sé gidm 100 do-la, va tién mat trén
bang cin doi ké toan tang 100 d6-la. Va vi c6 sw xuat hién cua tién

mat, nén noé ciling sé tac dong dén bao cio lwu chuyén tién té.

Cling can nhé rang khi mot doanh nghiép mua 100 do-la hang ton
kho, bang cin d6i ké toan sé ghi nhin hai thay doéi: khodn phai tra
tang 100 do-la va hang tén kho tidng 100 d6-la. Khi doanh nghiép
thanh todn héa don, khoan phai tra gidm 100 do6-la, va tién mat
cling giam di 100 d6-la - mot lan nira, ca hai thay do6i nay lai cung
xuat hién trén bang can do6i ké todn. Khi doanh nghiép ban dwoc
hang ton kho (hoac trong tinh trang nguyén ven nhu trong trwong
hop nha ban 1é, hoac dwoc tich hop vao san phim trong trwong
hop nha san xuat), 100 do-la gia von hang ban nay sé dwoc ghi
nhan trén bao cao két qua kinh doanh. Mot Ian nita, sw lwu chuyén
tién té cta giao dich sé dworc thé hién trén bdo cio lwu chuyén tién
té.
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Nhuw viy, tit cd cac giao dich ké trén cudi cung déu tac dong l1én
bao cao két qua kinh doanh, bang cin déi ké toan va bdo cdo lwu
chuyén tién té. Thwc té 1a hiu hét cac giao dich cudi cung déu sé
tim dwong thé hién trén cd ba bdo cio. D€ ban cé thé thiy thém
mot s6 lién két cu thé, hidy cho phép ching t6i chi cho ban thiy
cach ma cac ké toan vién st dung bao cao két qua kinh doanh va

bang cin doi ké todn dé tinh toan dong lwu chuyén tién té.
CAN POI LO1 NHUAN VA TIEN MAT

Bai tip dau tién trong qua trinh nay la can déi loi nhudn véi tién
mat. CAu hoi ma ban dang c6 ging tra 101 & day kha don gian: gia
st ching ta thu dwoc X do6-la loi nhuin thuin, diéu nay sé tac

dong nhw thé nao dén dong lwu chuyén tién té?

Chung ta bat diu tir loi nhudn thuin vi Iy do sau: néu moi giao
dich déu dwoc thwe hién bang tién mit, va néu khong cé khoan chi
tiéu phi tién mat nao nhw khiu hao, loi nhuin thuin va dong lwu
chuyén tién tir hoat ddong kinh doanh sé la mét. Nhwng vi khong
phai moi giao dich déu la giao dich tién mat, nén chiing ta cin xac
dinh khodn muc nao trén bao cio két qua kinh doanh va bang cin
doi ké toan sé tac dong dén su tang, gidm tién mat - hay noi cach
khac 1a lam cho dong lwu chuyén tién tir hoat ddng kinh doanh
khac véi loi nhuédn thuan. Theo cich ndi cia ké todn vién, chiing ta
can tim “nhitng diém diéu chinh” loi nhudn thuin, ma khi céng
tong lai, ching sé cho ta dat dén nhirng thay doi trong dong lwu

chuyén tién té.
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Mot diém diéu chinh nhw vy la trong khoadn phai thu. Chdng ta
biét rang trong mot khodng thoi gian nhit dinh, ching ta sé thu
dwoc tién tir kKhoan phai thu, diéu nay sé c6 tac dong lam giam
dong A/R (khoan phai thu). Ching ta ciing c6 thé tao thém nhiéu
khoan doanh thu ban chiu, véi tac dong la lam tang dong A/R.
Chdng ta c6é thé “thu dwoc” soO tién mat tir hai loai giao dich nay
bang cach nhin vao thay d6i trong khoan phai thu giita cic bang
can d6i ké toan. (Hay nh¢ rang bang can d6i ké toan 1a cho mot
ngay cu thé, vi vy ban cé thé nhin thiy sw thay doi khi so sanh hai
bang can d6i ké toan). Chang han, hdy twdng twong rang, ching ta
bat diu véi 100 do-la trong khoan phai thu trén bang can doi ké
toan vao dau thang. Ching ta sé c6 75 do-la tién mat trong ca
thang do, va ching ta tao ra mét khoan thu ban chiu c6 gia tri la
100 do-la. Dong A/R méi cudi thang sé 1a (100-75+100) dé6-la, tirc
125 do6-la. T dau ky dén cuoi ky, khoan phai thu thay doi 25
(100-125) d6-la. N6 ciing bang v&i doanh thu méi (100 dé-la) trir
di tién mat nhan dwoc (75 db-la). Hay néi khac di, tién mat thu vé
bang v&i doanh thu méi trir di con s& chénh 1éch trong khoan phai
thu.

CAn doi

Trong boi canh tai chinh, cAn doi c6 nghia la lam cho dong tién
mat trén bang can déi ké todn cia doanh nghiép phu hop véi so6
tién mat ma doanh nghiép thwc cé trong ngin hang - mot dang

giong nhw can d6i so sach, nhung & quy mé 1én hon.
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M6t diém diéu chinh khac 1a khau hao. Khau hao bi trir khéi loi

nhuin hoat dong khi tinh toan lgi nhuin thuan. Song, nhw ching

ta da biét khiu hao la m6t khodn chi tiéu phi tién mat; né khong
tac dong dén dong lwu chuyén tién té. Vi vy, ta phai dwa né trd lai

bao cio.
CONG TY KHO'I NGHIEP

Ban da ré roi chw? Co 1é la chwa. Vay thi, ching ta hdy tuwdng
twong c6 mot cong ty khéi nghiép gian don cé doanh thu la 100
do-la trong thang dau tién. Gia von hang ban 1a 50 dé-la, chi phi
khac 1a 15 do6-la va chi phi khau hao la 10 d6-la. Nhw ban biét day,

bao cio két qua kinh doanh ctia thang sé c6 dang nhu sau.

B4o cio két qua kinh doanh

Doanh thu 100
COGS 50
Loi nhuan gop 50

Chi phi hoat dong 15

KhAau hao 10

Loi nhuin thuan 25
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Gia st toan bo doanh thu déu nam trong khoan phai thu - tikc 13,
cong ty van chua c6 tién mat - va toan bé COGS nam trong khoan
phai trd. Vé&i thong tin nay, ching ta c6 thé xay dung hai bang cin
doi ké toan thanh phan:

Tai san Pau thangCudi thangChénh léch
Khoan phai thu0 100 100

No

Khoan phai tra 0 50 50

Biy gior chiing ta c¢6 thé thwc hién bwédc dau tién trong qua trinh
xay dung bdo cdo lwu chuyén tién té. Nguyén tic chinh & day la
néu tai san tang, thi tién mat gidm - vi vay ching ta sé trir phin
tang thém nay khoi thu nhap thuin. V&i bén no thi ngwoc lai. Néu
no tiang thi tién mat ciling tang - vi vay chdng ta thém phan ting

thém vao thu nhip thuin.

Dwé&i day l1a cac phép tinh:
Bat dau véi loi nhuin thudn 25
Trwr di mirc tang trong A/R (100)

Cong thém mitc tang trong A/P 50

176 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P e Y
b

Cong thém khiu hao 10
Bang: chénh léch tién mit thuan (15)

Ban c6 thé thiy phép toan trén 1a ding vi Khodn chi tiéu tién mat
duy nhat trong ky ctia cong ty 1la 15 do6-la chi phi hoat dong. Tuy
nhién, trong hoat déng kinh doanh thwc té, ban khéng thé xac
nhan két qua chi don gidn bang theo ddi thong thwong, ban can
tinh toadn bao cao lwu chuyén tién té mot cich thin trong theo

nhirng quy tic twong tu.
DOANH NGHIEP THUC TE

Chung ta hiy tiép tuc thit véi mot vi du phike tap hon. O day (dé
cho tién tham khdo) la bdo cdo két qua kinh doanh va bang cin
doi ké toan cia mot doanh nghiép gid twdng cé cac thong tin tai

chinh dwoc trinh bay chi tiét trong phin phu luc.
Bao cao két qua kinh doanh (hang triéu)

Nam két thdc vao

ngay 31 thang

Muwoi hai nam 2005
Doanh thu 8.689
Gia vén hang ban 6.756
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Loi nhuin gop 1.933

Chi phi chung va chi phi ban

hang 1.061
(SG&A)

Khau hao 239
Thu nhap khac 19
EBIT 652
Tra lai 191
Thué 213
Thu nhép thuin 248

Bang cin doi ké toan (hang triéu)

. ~ Ngay 31 thang
Ngay 31 thang =~ === _
. Muoi hai nam
Muwo1i hai nam 2005
2004

Tai san
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Tién mat va cic khodn twong

. 83
dwong tién
Khoan phai thu 1.312
To6n kho 1.270

Cac khoan tra trwdc va tai san

ngan han khéc

Tong tai san ngan han 2.750

bat dai, nha xwdng va thiét bi 2.230

Tai san dai han khac 213
Tong tai san 5.133
No phai tra

Khoan phai tra 1.022
Han mc tin dung 100

Khoan phai tra ciangdai han 52
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Téng no ngan han 1.174 1.330
No dai han 1.037 1.158
No dai han khac 525 491

Tong ng phai tra 2.736 2.979

Von chu s& hiru

Co phiéu thwong, ménh gia 1 do-

la

(Nam 2004 va 2005, c6 100 triéu
cb phiéu dwoc phép lwu hanh, 7474 74

triéu c6 phiéu lru hanh)

Von bo sung 1.110 1.110
Loi nhuan gitr lai 1.273 1.191
T6ng von chi s& hiru 2.457 2.375

Tong no phai trd va vén chu sé&
) 5.193 5.354
hiru
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Chu thich nam 2005

Khau hao 239
SO co phiéu pho thong (triéu) 74
Thu nhép trén c6 phan 3,35
Co tirc trén cb phan 2,24

Vi du nay cling tuan theo logic twvong tw nhw trong vi du don gian
O trén:
e Nhin vao tat ca cac thay doi gitra cic bang cin doi ké toan.

e Xic dinh liéu thay déi nay c¢6 lam tang hodc gidm tién mat

khong.
e Sau do6 cong hodc trir lwong nay khoéi thu nhip thuan.

Sau day la cac buére thye hién:
Quan sat Hanh dong

Bat dAu véi loi nhuln thuan 1a 248 do-

la

Khiu hao 13 239 d6-la Cong thém khoan chi tiéu phi

tién mat nay vao loi nhuin
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Khoan phai thu tang 108 do6-la

Hang ton kho giam 244 do6-la

Ca tai san khac tang 18 do6-la

PPE ting 205 dé6-la (sau khi diéu chinh

vi c6 khoan khau hao 239 do-la - xem

Luruy 1)

Cac tai san dai han khac giam 20 do6-la

Khoan phai tra giam 10 do-la

Tin dung giam 50 do-la

thuan

Trir phan ting thém nay khéi

loi nhuén thuin

Cong phan gidm di nay vao

loi nhuén thuin

Trir phan ting thém nay khéi

loi nhuén thuan

Trir phan tang thém nay khéi

loi nhuin thuin

Cong phan gidm di nay vao

loi nhuin thuin

Trir phan gidm di nay khéi

loi nhuin thuin

Trir phan gidm di nay Khoi

loi nhuin thuan

No gbc vay ciia khodn no dai han tangCong phan tang 1én nay vao

1 do-la

loi nhuan thuan
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. ) Trir phin gidm di nay Kkhoi
No dai han giam 121 do-la .
loi nhuan thuan

o Triv khoan thanh toan nay
Tra co tirc 166 db-la (xem Lwuy 2) .
khéi loi nhuan thuan

Lwu y 1: Tai sao ching ta can diéu chinh khiu hao khi PPE thay
d6i? Ban dirng quén, moi nam PPE trén bang can déi ké toan déu
giam bang dung con sé khiu hao tinh cho tai sn trong khoan muc
nay. Vi vdy, néu ban c6 mét doi xe tai dwoec mua véi gia 100.000
do-la, bang can doi ké todn ngay sau d6 sé dwa 100.000 do-la mua
xe vao dong PPE. Néu mirc khiu hao cho déi xe 1a 10.000 do6-la
moi ndm, thi cudi giai doan 12 thang, dong PPE cho xe tai sé la
90.000 do-la. Tuy nhién, khau hao 1a mét khoan chi tiéu phi tién
mat, va vi ching ta dang c6 tim dén mot con sO tién mat, nén

ching ta phai “b6 qua” khoan nay bang cach cong né tré lai.

Lwu y 2: Ban c6 thay phan c6 tirc dwoc chi thich trén bang can doi
ké toan khéng? Hay nhan co tirc v&i s6 co phan dang lwu hanh, va
ban s€ cé khoang 166 triéu do-la (ma & day chung t6i ghi la 166
do6-la). Thu nhap thuidn 248 do-la trir di ¢d tirc 166 do-la bang 82
do-la - day chinh la con s lam gia ting von chu sé& hitu. N6 1a con
s6 loi nhudn con lai ctia doanh nghiép dwéi dang thu nhap git lai.
Néu doanh nghiép khéng tra c6 tirc hay ban c6 phiéu, thi khi dé
dong lwu chuyén tién cho hoat dong tai chinh sé la 0. Vén chd s&

hitu don gidn sé tang hodc gidm theo con s6 16 13i trong ky.
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Bay gi¢r ching ta c6 thé 14p bao cdo lwu chuyén tién té dwa trén tit
ca cac budc trén (xem phin dwéi diy). Hién nhién, véi mot bang
can doi ké toan day du nhw bang trén, ban cling phai dat cic thay
doi tién mit vao ddng hang muc. Cac chu gidi & cot bén tay phai
cho biét moi con sd nay tir ddu ma ra. Va han nhién, “khoan tién
mit cudi cing” sé bang sd dw tién mat trong bang can d6i ké toan
ket thuc.

Qua 1a mot bai tp phic tap! Nhung ban cé thé thay tit cd nhitng
lién két nay dep dé va tinh vi dén d6 nao (c6 thé ban chi thiy diéu
nay néu ban lam ké todn). Hiy dao sdu xudéng dwdi bé mat mot
chit - hay n6i mot cach an du, hidy doc nhirng gi ham 4n gitra cac
dong - va ban c6 thé thiy tit ca cac con s0 nay lién quan v&i nhau
ra sao. Tri tué tai chinh ctia ban dang tang lén, va nhan thic cta

ban vé nghé thut tai chinh cling vay.
Béo cio lwu chuyén tién té (hang triéu)
Nam ké thic vao ngay 31 thang Mwd&i hai ndm 2005

Lwu chuyén tién tir hoat

dong kinh doanh
. Loi nhuin thuan trén bang can doi
Loi nhuan thuan 248
ké toan
Khéu hao 239 Khiu hao tir bao cao két qua kinh
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Fa w1
T

doanh

) ) Thay doi trong A/R tlr nam 2004
Khoan phai thu (108)
téi nam 2005

Hang ton kho 244 Thay do6i trong hang ton kho

< , ) Thay ddi trong tai sdn ngan han
Tai san ngan han khac (18) Khi
ac

Khoan phai tra (107) Thay déi trong A/P

Tong tién mat tir hoat d@ng498
kinh doanh

Lwu chuyén tién tir hoat

dong dau tw

bat dai, nha xwdng va thié't(205 Thay déi PPF dugc diéu chinh cho
bi khau hao

L ) Thay déi so véi bang cin déi ké
Tai san dai han khac 20 )
toan

Tong tién mat tir hoat dong
. 185
dau tw
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n&v
Lwu chuyén tién tir hoat
dong tai chinh
Han mirc tin dung (50) Thay ddi trong tin dung ngan han
Khoan phdi tra cta n¢ dz‘ai1 Thay déi trong s6 no gbéc hién tai
han cua khoan no dai han

Thay déi so véi bang cin déi ké
No dai han (121)
toan

Thay déi so v&i bang cin déi ké
Cac khoan no dai han khac 34 .
0an

Co tlirc thanh toan (166) Tra co tirc cho co dong

Tong tién mat tir hoat dong
N\ . 7 302
tai chinh

Thay do6i trong titn mdt 11  COng tong ba muc

Tién mat dau ky 72  Tw bang cin doi ké toan nam 2004

Thay doi trong tién mat + tién mat

Tién mat cudi ky 83 . .
dau ky
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18. Tai sao tién mat lai quan trong

T4t nhién 1a lic nay cé thé ban dang tw nhd thim: “Thé thi sao?
T4t cd nhirng tinh todn nay qua cong kénh, tai sao tdi phai quan

tam?”

Trwdc hét, ching ta hiy thir xem bdo cio lwu chuyén tién té cda
doanh nghiép ma ching ta 14y 1am mau tiét 16 diéu gi. Vé hoat
dong kinh doanh, doanh nghiép nay chiac chin dang lam tot cong
viéc tao tién mat. Dong lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh
cao hon nhiéu so v&i thu nhip thuin. Hang ton kho gidm, vi vay c6
thé gia dinh rang doanh nghiép dang that chit hoat dong. Toan bd

diéu nay tao nén tinh trang tién mat virng vang hon.

Tuy nhién, ching ta cling c6 thé thiy rang khong c6 nhiéu khoan
diu tw madi dién ra. Khiu hao vwot xa dau tw mdéi, diéu nay lam
chung ta phai bin khoan khéng ré ban quan 1y c¢é tin rang doanh
nghiép c6 twong lai hay khong. Trong khi d6, doanh nghiép lai tra
cho ¢6 déng mirc c6 tirc rat kha, diéu nay c6 thé cho thiy rang
doanh nghiép coi trong tiém nang tao ra tién mat hon la twong lai
ciia minh. (Nhiéu doanh nghiép dang tiang tredng khong tra cé tirc
hiu hinh, vi ho gitr lai thu nhip dé dau tw cho hoat dong kinh
doanh. Trén thuwc t€, nhiéu doanh nghiép con khong tra mot dong

cb tirc nao).

TAt nhién, tit cd nhirng diéu trén déu la giad thuyét; dé biét sw that,
ban phai nam dwoc thém thong tin vé doanh nghiép, vé hoat dong

kinh doanh ma doanh nghiép dang tham gia, v.v... — day la mot
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phan cta birc tranh toan canh vé tri tué tai chinh. Néu ban thuwc sw
nam dwoc tit cd nhitng diéu nay, bdo cdo lwu chuyén tién té sé

khai m& rat nhiéu diéu.

biéu nay dwa chiing ta tr& lai véi tinh huéng ctia chinh ban trén tw
cach mot nha quan ly va dong lwu chuyén tién ctia céng ty ban.
Chting t6i cho rang c6 ba ly do chinh cho viéc nén xem xét va c6

gang hiéu bao cdo lwu chuyén tién té.
LOTiCH CUA VIEC HIEU DONG LU'U CHUYEN TIEN TE

Trwéc hét, viéc nam dwoc tinh trang tién mat ctia doanh nghiép sé
gitp ban hiéu nhitng gi dang dién ra, hoat dong kinh doanh dang
di vé diu va c6 thé ban quan ly dang c6 nhirng wu tién gi. Piéu ban
cian biét khong chi la liéu tinh hinh tién mat tong thé c6 virng
manh khéng, ma con phai hi€u cu thé tién mat dén tir dau. N6 cb
phai tir hoat dong kinh doanh khéng? Né&u thé thi thit tét - nd co
nghia 1a hoat dong kinh doanh dang tao ra tién mat. Dong lwu
chuyén tién tr hoat déng dau tw c6 phdi dang 4m ndng khong?
Néu khong, thi diéu d6 cé nghia la doanh nghiép khong dau tw cho
twong lai. Va con dong lwu chuyén tién tir hoat dong tai chinh
nira? Néu tién dau tw dang do6 vé, thi day c6 thé l1a diu hiéu lac
quan cho twong lai, hodc cé thé 1a dju hiéu cho thay doanh nghiép
dang dién cudng ban cd phan dé vung vay ton tai. Nhin vao bao
cao lwu chuyén tién té c6 thé dwa dén nhiéu ciu hoi, nhwng chiing
l1a nhitng cau hoéi xirng dang dat ra. Chung ta cé tra no khong? Tai

sao? Chung ta c6 mua thiét bi khong? Ciu tra 1¢i cho nhirng cau
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hoi nay sé hé 16 nhiéu diéu vé ké hoach ma ban quan ly l1ap ra cho

doanh nghiép.

Thi hai, ban c6 tic dong dén tién mat. Nhw ching t6i da noéi truedec
d6, hau hét cac nha quan ly déu tip trung vao logi nhuin, trong Khi
1€ ra ho nén tip trung vao ca lgi nhuin va tién mat. T4t nhién, tac
dong cia ho thwong gidi han & dong lwu chuyén tién tir hoat dong
kinh doanh - nhuwng dé lai la mot trong nhitng thwdc do quan

trong nhit. Vi du:

e Khodn phai thu. Néu ban lam trong b0 phin ban hang,
ban c6 dang ban hang cho nhitng khach hang thanh toan
héa don ding hen khéng? Ban c6 méi quan hé da gan gii
v&i khach hang dé thao luin véi ho vé cac diéu khoan
thanh toan khong? Néu ban lam & b0 phan dich vu khach
hang, ban c6 mang lai cho khach hang loai dich vu c6 thé
khuyén khich ho thanh toan héa don ding hen khong?
San pham nay c6 ding la kKhong c6 sai héng gi khong? Cac
héa don c6 chinh xac khong? Phong thu tin c6 giri héa
don dung thoi gian quy dinh khong? Nhan vién 1€ tan c6
giup ich dwoc gi khéng? Tat cd nhirng yéu td nay déu giup
quyét dinh viéc khach hang cam thiy nhw thé nao vé cong
ty cia ban, va anh hwdng gian tiép dén téc do thanh toan
héa don cta ho. Nhitng khach hang bat man néi tiéng la
thanh to4n lau la - ho muén doi cho dén khi moi tranh

chip duwoc giai quyét.
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e Hang ton kho. Néu ban lam trong b phéan thiét ké, ban cé
ludn yéu cau sdn pham dic biét khong? Néu cd, ban c6 thé
gdy ra con ac mong vé hang ton kho. Néu ban lam trong
bd phan san xuit, va ban mudn kho lu6én sdn hang dé
phong nhirng treong hop cé thé xay ra, ban dang tao ra
mot tinh huéng, ma trong dé tién mat chi nam im trén gia,
trong khi dang 1€ n6 c6 thé dwoc dung cho viéc khéc.
Nguoi dirng dau cac bd phan kho hang va san xuat c6 thé
gidm dang ké lwong hang ton kho bang cach nghién ciru
va ap dung cac nguyén tac san xuit “tinh gon” do Toyota

khéi xwdng.

e Chi phi hoat dong. Ban c6 tri hoan chi phi hoat dong khi
c6 co hoi khong? Ban c¢6 tinh toan dén thoi gian lwu
chuyén tién khi ra quyét dinh mua hang khéng? Hién
nhién, chung t6i khong ndi, viéc tri hoan chi tiéu lic nao
cling kh6én ngoan; hiéu khoan tién mat dé tic dong dén
nhirng gi khi quyét dinh tiéu tién va cin trong can nhac

n6 mai la khén ngoan.

e Ban chiu. Ban c6 dé ban chiu cho khach hang tiém nang
khong? Hay ban ttr chdi khi 1€ ra nén lam thé? C4 hai
quyét dinh nay déu tic dong dén dong tién va doanh thu
cua cong ty, va day la ly do tai sao phong tin dung luon

phai can déi than trong.

Danh sach nay van tiép tuc. C6 thé ban 1a giam d6c mot nha may,

va ban luén dé nghi mua thém thiét bi, phong trwong hop co
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nhiéu don dat hang. Ciing c6 thé ban lam & b0 phan IT, va ban cam
thay rang céng ty luén cin nhirng phién ban phin mém médi nhit
cho hé thong may tinh. Tat ca nhitng quyét dinh nay déu tac dong
dén dong lwu chuyén tién té, va ban quan ly cip cao thwong hiéu
rat ré diéu dé. Néu ban muén dwa ra mot yéu cau cé hiéu luc, ban

can lam quen vé&i nhitng con s6 ma ho sé nhin vao.

Thi ba, nhitng nha quan ly hiéu dong lwu chuyén tién té thuwong
dwoc giao nhiéu trong trach hon, va thwong cé6 khuynh hwéng
thang tién nhanh hon nhitng nguwdi chi thudn tiy tip trung vao
bao cao két qua kinh doanh. Vi du, trong phin sau day, ban sé hoc
cach tinh toan nhirng ty 1é nhw ky thu tién trung binh (days sales
outstanding — DSO), diy la thwéc do chinh déi véi hiéu suit thu
cac khoan phai thu ctia doanh nghiép. Cac khoan phai thu cang
dwogc thu nhanh thi tinh hinh tién mat ctia doanh nghiép cang tot.
Ban c6 thé dén gap mot chuyén vién phong tai chinh va néi “Chang
han néu t6i thay DSO cda chiing ta trong vai thang gan day dang di
chéch huwéng - t6i cé thé gitup gi dé xoay chuyén tinh thé?” Cach
khac 1a ban c6 thé hoc dwoc cac quy tiac cia mot doanh nghiép san
xuat tinh gon, cht trong dén viéc duy tri ton kho & mirc t6i thiéu.
Nha quan ly dan dat doanh nghiép chuyén hwéng sang hoat dong

tinh gon c6 thé giai phong dwoc lwong 1én tién mat.

Tuy nhién, quan diém chung cta ching téi & day la dong lwu
chuyén tién té 1a chi bao chinh cho strc khoe tai chinh, cung véi
kha nang sinh l&i va vén chu s& hiru ciia doanh nghiép. N6 Ia lién
két cudi cung trong tam giac, va ban cin ca ba dé danh gia sic

khée tai chinh cia doanh nghiép. N6 ciing la lién két cudi cung
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trong cap dau tién cua tri tué tai chinh. Pén diy ban da c6 von
hiéu biét twong doi tét vé ca ba loai bdo cdo tai chinh. Biy gio la

lic chuyén sang cip do tiép theo - van dung théng tin tir do.

HOP CONG CU
DONG LU’U CHUYEN TIEN TU DO

Nhw ching téi da lwu y tir dau, EBITDA khong con 1a “thwéc do
yéu thich dé theo d6i” cia Phd Wall nira. Thwée do hién dang thu
hut dwoc sw quan tdm la dong lwu chuyén tién tw do. M6t so
doanh nghiép di theo doéi dong lwu chuyén tién tw do tlir nhiéu
nam. Berkshire Hathaway ctia Warren Buffett la vi du dinh ddam

nhit, du Buffett goi thwdc do nay 1a thu nhip chi sé hiru.

Vay lam sao dé tinh dwoc dong lwu chuyén tién tw do? Truédce hét,
hay xem béo cdo lwu chuyén tién té ciia doanh nghiép. Tiép theo,
hay 1ay lwu chuyén tién thuin tir hoat dong kinh doanh trir di con
s6 dwoc dau tw vao thiét bi thudéc hang muc dau tw co ban. Tat ca
chi c6 viy - dong lwu chuyén té tw do don gidn la phan con lai sau
khi 1dy lwu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh trir di so tién
dwoc dau tw dé duy tri nd. Khi ban nghién ngdm no, ban sé hiéu rd
noé trén phwong dién la mot thwdc do hiéu qua hoat dong. Néu ban
c6 danh gia tién mat ma mot doanh nghiép tao ra, thi diéu ban
that sw mudn biét 1a con so6 con lai sau khi 1y lwu chuyén tién tir
chinh hoat déng kinh doanh trir di so tién mat can thiét dé duy tri

strc khoe cho no trong dai han.
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Cac doanh nghiép niém yét trén san chirng khoan khoéng budc
phai tiét 16 dong lwu chuyén tién tw do, nhwng nhiéu doanh nghiép
van lam béo cdo vé né, dic biét 1a khi Phé Wall hwéng dén trong
tAm ma&i - tién mat. Pang 1é né da co thé gidp ching ta trong suét
thoi ky bung no dién cudng cic cong ty dot-com, khi ma nhiéu
doanh nghiép mé&i thanh 1ap c6 dong lwu chuyén tién tir hoat dong
kinh doanh 4m va dong lwu chuyén tién tir hoat déng dau tw
khéng 16. Dong lwu chuyén tién tw do ctia cac doanh nghiép nay
khi d6 4&m ndng, va nhu ciu tién mat cua ho dwoc dap &ng chi vi
cac nha dau tw ném tién vao dong ltra dang bung chdy. Gan nhw la
nguwdi duy nhat don doc dwa vao dong lwu chuyén tién tw do khi
dé, Buffet chwa bao gior diu tw vao nhirng doanh nghiép nhw vay.
That bat ngo'!

Trong bat ky treong hop nao, néu dong lwu chuyén tién tw do cta
cong ty ban khoe manh va dang tang 1én, ban sé biét it nhat nhirng

diéu sau:

e (COng ty cda ban c6 nhiéu phwong an dé chon lwa. Ban c6
thé dung dong Iwu chuyén tién té tw do dé thanh toan ng,

mua d6i thu canh tranh, hodc tra c6 tirc cho cac co6 dong.

e Ban va cidc dong nghiép cé thé tp trung vao cong viéc,

thay vi 1én bang lwong hay huy dong thém von bo sung.

e Ph6 Wall c6 thé cé cai nhin wu ai doi vdi c6 phiéu cda

cong ty.
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TY LE
Tim hiéu y nghia thit sw ctia cac con so
19. Strc manh cia cac con so ty 1é

Doi mat c6 thé 1a ctra s6 ciia tAm hén ma ciing ¢6 thé khéong, nhuw
triét gia Immanuel Kant tirng néi, nhwng cac con so ty 1€ thi chinh
xac la clra s6 d€ bwdc vao cac bdo cao tai chinh cda doanh nghiép,
dé6 1a diéu khong thé sai 1éch. Ching m& ra mot 16i tat cho phép
hi€u nhitng diéu ham an trong cac bao cao tai chinh. Andrew
Shore, chuyén gia phan tich ctia Paine Webber, biét diéu nay, va
ong da dung k{ nang d6 phan tich cac ty 1é dé chi cho cong chiing
thdy mot doanh nghiép dang dwoc quan 1y bang cac thi doan gian
trd - do 1a Sunteam, khi céng ty nay nam trong tay vi CEO khét
tiéng Al’ Dunlap - titc, Al Cwa Xich. O’ phin trwéc, chiing toi da
nhic dén Sunbeam, nhwng trong phan nay ching t6i mudn tiét 10

thém mot sé6 chi tiét khac ctia ciu chuyén.

Dunlap vé Sunbeam diu nam 1997. Tinh dén thoi diém dod, 6ng
nay da khét tiéng & Pho Wall, va c6 phwong thirc hanh déng chuin
muc cho minh. Ong ta sé xuat hién & mot doanh nghiép dang gip
kho6 khan, sa thai doi quan ly, dwa ngwdi cua minh vao, va ngay lap
tirc cat gidam chi phi hoat dong bang cach dong cira hodc ban nha

mdy, va sa thai hang ngan nhan vién. Nho tit ca nhitng cat giam
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dy, rat nhanh doanh nghiép cho thiy minh cé lgi nhuén, du c6 thé
diéu nay khong tot vé dai han. Sau d6, Dunlap sé& sap xép dé ban
doanh nghiép, thwong 1a véi mirc gid cao - diéu nay dong nghia
v&i viéc Dunlap thwong dwoc tung hé nhw ngwdi bao vé gia tri co
doéng. C6 phi€u cda Sunbeam da tang 50% Kkhi c6 tin Dunlap dwoc

mai vé lam CEO cta cong ty.

Tai Sunbeam, moi viéc déu dién ra dung nhw ké& hoach cho dén khi
Dunlap bat diu tat tat d€ ban céng ty vao quy IV ndm 1997. Tinh
thoi diém d6, Dunlap da sa thdi mot nira quan so lao dong cda
cong ty, ttr 12.000 xudng con 6.000 ngudi, va bao cdo la cong ty ¢
loi nhuin 6n dinh. Ph6 Wall da 4n twong véi thanh tich nay dén do
gia c6 phiéu ciia Sunbeam xuyén thing tran - sw kién nay héa ra
lai tré thanh rac réi 1én. Khi cadc ngan hang dau tw quyét dinh ban
cong ty, gia cOng ty cao dén do ho khé xac dinh dwoc dau la khach
hang trién vong. Hi vong duy nhat cda Dunlap 1a day doanh thu va
thu nhip 1én t&i mirc c6 thé bién minh cho mikc gia cao ma khach

hang chiu trd dé€ mua c6 phiéu cia Sunbeam.
CAC CHIEU TRO KE TOAN

Bay gi¢ thi chiing ta biét Dunlap va Giam doc tai chinh Russ Kersh
da s dung toan bo cac chiéu tro ké toan trong quy IV dé lam cho
Sunbeam tréng khée manh va cé tiém nang loi nhuin hon nhiéu
so vOi thuc té. Mot trong nhirng chiéu tro d6 1a bop méo méot ki

thuat dwoc goi la — phat héa don va gitr lai (bill-and-hold).

Phat héa don va gitr lai vé co ban 1a mot hinh thirc ho tro nhitng

nha ban 1é mudn dit mua treéc sdn phim véi s6 lwong 1én d€ ban
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trong twong lai, nhwng lai mudn tri hodn thanh toan cho dén khi
cac san phidm dwoc thwe ban. Gid s, ban c6 mot chudi cira hang
do choi, va ban mudén ddm bdo ctra hang minh c6 dd bup bé
Barbie cho mua Giang sinh. Ttr mua xuin, ban da dén Mattel va dé
xuit mét thwong vu, theo d6 ban sé mua mot s6 lwong biap bé
Barbie nhit dinh, vin chuyén chiing va thim chi dé Mattel gii hda
don - nhwng ban sé chi thanh todn khi mua Giang sinh dén va ban
bat ddu ban san phdm. Trong thoi gian do, ban sé gitr san phidm
trong kho hang. Cach nay c6 loi cho ban, vi ban vira c6 thé dam
bado c6 da bup bé Barbie khi cAn dén, vira c6 thé tri hodn thanh
toan cho dén khi thu dwoc tién. Cach nay ciling c6 loi cho Mattel,
cong ty c6 thé cé ban hang va ghi nhin giao dich ngay du phai doi

vai thang sau méi thu dwoc tién mat.

Dunlap nhin thdy néu 4p dung hinh thirc phat héa don va git lai
theo cach nao do, 6ng ta sé gidi quyét dwoc nhirng bai toan ma
minh dang gap phai. Quy IV khong phai l1a giai doan Sunbeam cé
stirc khde dac biét 6n dinh, day la giai doan cong ty san xult cac
san phidm cho mua hé - chang han nhw 10 nwéng gas. Vi vy,
Sunbeam ti€p cin cac nha ban 1é 1&6n nhe Wal-mart va Kmart, va
dé xuat sé dam bao dé ho cé du sé lwong 10 nwdng cin trong mua
hé t&i, mién 1a ho dit mua hang tir mua dong. Sunbeam sé& giri hda
don cho ho ngay tai thoi diém mua hang, nhwng dén ky xuin, khi
ho thit sw dwa san pham lén cic quiy hang, ho méi phai thanh
todn. Cac nha ban 1é rat thich y twéng nay. Tuy nhién, ho chang cé
cho nao dé€ chira tit ca s6 hang do, va ho cling khong mudén phai

chiu chi phi lwu kho trong su6t mua dong. “Khéng sao,” Sunbeam
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tran an, “Viéc d6 ct dé ching t6i. Ching to6i sé thué kho gan co s&

cua cac anh va chiu moi chi phi lwu kho.”

Theo cic ngudn tin, cac nha ban 1é da dong y v&i nhitng diéu
khoan nay, mac du cudc kiém todn dwoc ti€n hanh sau khi Dunlap
bi sa thai khong tim thiy chirng cit tai liéu day du nao. Nhwng du
su thé dién ra ra sao, thi sw that khéng thé chdi cii 1a Sunbeam da
chay trwéc va ghi nhan thém 36 triéu do-la doanh thu vao quy 1V,
nho cic giao dich phat héa don va gitt lai do chinh céng ty dé
xwdng. Manh khée gian 1an nay phat huy tac dung dén do no6 dé
dang qua mat hau hét cdc nha phan tich, dau tw va thim chi ca ban
gidm doc ctia Sunbeam; dau nam 1998, ban giam do6c ctia cOng ty
quyét dinh twdng thwdng Dunlap va cac thanh vién khac trong
ban diéu hanh bang nhitng hop déng tuyén dung mai véi cac diéu
khoan lwong thwdng hiu hinh. Mic du lam viéc chwa ddy moét
nam, nhwng ho da nhin dwoc gbi thwdng co phiéu tri gia 38 triéu
do6-1a, Iy do chi yéu 1a b&i moi ngwdi lam twdng rang cong ty da co

mot quy IV hoat dong xult sac.

Tuy nhién, Andrew Shore, mot chuyén gia phan tich cac cong ty
san pham tiéu dung, da theo doi Sunbeam ké tir khi Dunlap xuit
hién, va tai thoi diém d6, Shore dang soi xét cac bao céo tai chinh
ctia Sunbeam. Ong chti y thdy c6 mét s6 diém ky la, nhw doanh thu
cao bat thwong trong quy IV. Sau dé ong tinh ty 1é dwoc goi 1a ky
thu tién binh quin (days sales outstanding - DSO), va nhin thay
con s nay qua lén, virot xa mic thong thwong. Trén thuwc té€, nd
cho thdy rang khoan phai trd cia cong ty da pha tung tran. Day 1a

mot dau hiéu xau, vi vy ong goi dién cho mot ké toan vién cda
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Sunbeam tim hi€u xem chuyén gi dang dién ra. K& todn vién do
cho Shore hay vé chién lwgc phat héa don va gitt lai. Shore nhin
ra thwce té 12 Sunbeam da ghi nhin mo6t khoan doanh thu khong 16,
von thwong chi xuit hién & Quy I va II. Sau khi phat hién ra tro
phat héa don va git lai nay ciing cic ki€éu thwc hanh ké todn ding

ngo khac, 6ng ngay 1ap tirc ha diém c6 phiéu ctia cong ty.

Phan con lai cia cAu chuyén, nhw nguwdi ta van ké cho nhau nghe,
da tré thanh lich st. Dunlap c6 cho, nhwng c6 phiéu tut déc va cac
nha dau tw tré nén dé phong véi moi diéu dwoc tiét 16 trong cac
bdo cio tai chinh cia Sunbeam. Cu6i cung, Dunlap bi loai khoi
cudc choi - va tit cd moi chuyén bat diu 1a vi Andrew Shore hiéu
da ro dé dao xudng bén dwdi 16p mat, va phat hién ra nhirng gi
dang that sw dién ra. Nhitng ty 1& nhw DSO 13 c6ng cu hitu dung

v&i Shore, rat c6 thé ching ciing hiru dung véi ban.
PHAN TICH TY LE

Cac ty 1é thé hién méi twong quan gita cac con so0. Chung ta st
dung chiing moi ngay. Ty 1é dap béng trung binh 0,333 ctia mot
ciu thu béng chay cho biét twong quan giita so Ian ciu thu nay
dap trang béng va so lan cau tha nay dwoc quyén dap bong - nhuw
trong treong hop nay l1a cr ba lan dap bdong thi sé c6 mot lan
trung. Ty 1é tring x6 s6, gia st 1/6 triéu, thé hién twong quan gitra
chiéc vé thang x6 sd (1) vdi téng s vé dwoc ban ra (6 triéu). Cac
ty 1é khong doi héi bat ky tinh todn phirc tap nao. D€ tinh mot ty
18, thuworng thi ban chi can chia cac s6 cho nhau, sau d6 biéu dién

két qua dwéi dang so thap phan hoac ty 1€ phan tram.
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Bat ky ai cling can dén cac loai ty 1é tai chinh khi danh gia mot
hoat dong kinh doanh. Vi du:

Ngan hang va cac bén cho vay ng xem xét nhirng ty 1€ nhuw no trén
vén cO phan, ty 1é nay sé cho ho biét liéu doanh nghiép c6 kha

nang tra no khong.

Cac nha quan ly cap cao theo doi nhitrng ty 1é nhw ty 1é loi nhudn
gop, con sd nay giip ho nhin ra nhitng khoan chi phi dang tang

1én, hodc nhirng khoan chiét khau khéng phu hop.

Gidm dbc bd phan tin dung danh gia sirc khée tai chinh ctda khach
hang tiém nang bang viéc theo doi chi s6 thanh todn nhanh cta ho,
mot ty 1& cho biét twong quan gitta ngudn tién mat san dung cla

mot khach hang so v&i cadc khoan no ngan han ctia khach hang dé.

Cac c6 dong hién tai va c6 déng tiém nang xem xét nhirng ty 1é
nhuw gid trén thu nhap, moét ty 1é giip ho xac dinh liéu doanh
nghiép dang dwoc dinh gia cao hon hay thip hon so véi cac co
phiéu khac (hodc véi chinh gia tri cua c6 phiéu d6 trong nhirng

nam trudc do).

Trong phan nay, ching t6i sé chi cho ban cach tinh todn nhirng ty
1é nhw trén. Kha nang tinh toan ching - hay noi cach khac la kha
ning ndm bit y nghia ham 4n trong cic bao cao tai chinh - 1a mot
biéu hién cta tri tué tai chinh. Tim hiéu cac ty 1é sé gitip ban dat ra
nhitng ciu hoi théng minh cho cp trén va Gidm ddc Tai chinh. Va
hién nhién, ching t6i cling sé chi cho ban cach st dung ching dé

thac day hiéu qua hoat dong cia cong ty.
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Strc manh cla cac con sd ty 1& nam & chd, ban than cac sd liéu
trong bao cao tai chinh khong tiét 10 toan bd ciu chuyén. Doi véi
mot doanh nghiép cu thé, con sé loi nhuin thuin 10 triéu do-la c6
phai 1a két qua kinh doanh t6t khéng? Ai ma biét dwoc? N6 tuy
thudc vao quy mo doanh nghiép, vao lgi nhuin thuan trong nam
truedc d6 va vao nhiéu bién khic nira. Néu ban héi liéu con sd loi
nhuin 10 triéu do-la l1a tét hay té, cu tra 1oi duy nhit cé 1é 1a loi
cia mot c6 nang trong mot cau chuyén cwoi quen thude. Hoéi:

“Chong c6 thé nao?” Tra loi: “So véi cai gi kia?”

Cac ty 1é cling cung cip nhirng moc so sanh, chiing cho ching ta
biét nhiéu diéu hon 1a s6 liéu thé. Vi duy, ta c6 thé so loi nhuin véi
doanh thu, hoac véi tong tai sdn, hodc véi s6 von chl sé hitu ma
c6 dong da dau tw vao doanh nghiép. Moi ty 1é biéu dién mot maoi
twong quan, va cung cap cho ban mot cach do lwong liéu 10 triéu
do-la 1a tin vui hay tin buon. Nhw ching ta sé thiy, c6 nhiéu khoan
muc trén cac bao cao tai chinh dwoc két hop thanh cic con sé ty
1&. Nhitrng ty 1é nay gitip ban hiéu liéu cic con s6 ma ban dang xem

xét l1a tot hay xau.

Khong chi dirng lai dé, ban thin cac ty 1é cling c6 thé dwoc so sanh

v@i nhau. Vi du:

Ban c6 thé so sanh cac ty 1é v&i chinh n6 theo thoi gian. Ty 1€ loi
nhuin trén doanh thu cda nidm nay tang hay gidm? Cip do phan
tich nay cé thé tiét 16 mét s6 dwong xu hwdng dang phat trién

manh - va mot s6 c& canh bao néu ty 1é di chéch huwéng.
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Ban c6 cé thé so sanh ty 1é véi cac du kién truwée dé. Vi du, chon
mot trong nhirng ty 1é ma ching ta sé nghién ciru trong phan nay,
gid st ty 1é ludn chuyén hang héa cta cong ty ban thiap hon ky

vong, ban sé can tim ra nguyén nhan.

Ban cé thé so sanh ty 1é v&i mirc binh quin ctia nganh. Néu ban
thdy rang cac ty 1é chinh yéu cda cong ty minh déu thip hon déi
thd canh tranh, chic chin ban sé mudn tim ra ly do. Can ndi rd,
khéng phai tit ca két qua ty 1€ ma ching t6i thdo ludn déu twong
dong nhw nhau gitra cic cong ty. Hiu nhw sé c6 mot khodng hop
ly. Chi khi ty 1&€ vwot ra khoi khoang dé, nhw ty 1€ DSO cua

Sunbeam, thi n6 méi dang chuy.

Cé bén nhém ty 1€ ma cidc nha quan ly va cac bén hiru quan
thwong dung dé phan tich hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép:
ty 1€ loi nhuén, don by, thanh todn va hiéu suat hoat dong. Ching
t6i s& c6 vi du cu thé cho tirng nhém. Tuy nhién, cin lwu ¥ rang
phan 1én cac cong thirc nay c6 thé di dwoc cac chuyén gia tai
chinh diéu chinh dé gidi quyét nhitng phwong thirc hodc moi quan
tam cu thé. Nhitng diéu chinh nhw vdy khéng c6 nghia la cé ai do6
dang “xao nau” sO sach ké todn, ma chi cé nghia l1a ho dang st
dung chuyén mon ctia minh dé c6 dwoc thong tin hitu dung nhat
cho nhirng tinh huéng cu thé (ving doé la nghé thuit, ngay ca trong
cac cong thirc). Nhirtng gi ma chiung t6i sé cung cip & day la cac
cong thirc nén tang, nhirng cong thirc ma ban can hoc trwéc nhit.
Moi cong thirc sé m& ra cho ban mot géc nhin khac - gidng nhw

khi ta nhin vao mét ngdéi nha qua nhitng 6 ctra & ca b6n mat.
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20. Cacty lé lori nhuan
(Hau hét) cao hon thi tot hon

Cac ty 1€ loi nhuan giap ban danh gia kha nang lam ra lgi nhuén
ciia doanh nghiép. C6 hang chuc ty 1é nhw vay, diy chinh Ia diéu
khién cac chuyén gia tai chinh lic nao cling phai tit bat. Tuy
nhién, trong cudén sach nay, ching ta sé chi tip trung vao nam ty
1é. Chuing that sy 1a nhitng ty 1é ddng xem xét nhit ma hiu hét cac
nha quan ly can hi€u va st dung. Ty 1€ loi nhuin 1a nhém ty 1é pho
bi€n nhat trong cac ty 1é. Néu ban hi€u ching, ban sé c6 mot khai

dAu thuin loi d€ bat tay vao phan tich bao céo tai chinh.

Tuy nhién, trwéc Khi lao vao chi dé nay, hidy nhé nhirng khia canh
day tinh nghé thuit cta yéu t0 ma ching ta dang xem xét. Loi
nhuin la thwéc do khad nang tao doanh thu va kiém soat chi phi
cia doanh nghiép. Khéng mét con sé nao trong dé 1a hoan toan
khach quan. Doanh thu chiu sw chi phdi ctia cac quy tic vé thoi
diém ghi nhin doanh thu. Chi phi thwong dwoc wéc tinh, néu
khéng muén néi la wéc dodn. Va ca hai tip s6 nay lubén 16ng vao
trong cac gia dinh. Vi vay, lgi nhuan dwoc ghi nhan trén bao céo
két qua kinh doanh 1a sdn pham cda nghé thuat tai chinh, va bat
ky ty 1é nao dwoc tinh toan dwa trén nhirng con s6 nay ciling tw né
phan anh tit cd nhitng wéc tinh va gid dinh dé. Ching t6éi khong
dinh gat bo tit ca - cac ty 1é nay van hiru dung, ma chi muén nhan
nhu ban, hay luén khic c6t ghi tAm rang cac wéc tinh va gia dinh

ludén thay doi.
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Bay gidr, chiing ta hdy cung tim hiéu 5 ty 1€ lgi nhuidn ma ching t6i

da hwa.
TY LE LOI NHUAN GOP

Ban cé nhé, loi nhuin gop la két qua thu dworc khi 14y doanh thu
trir di gia von hang ban? Ty suat loi nhudn gop (gross profit
margin percentage), hay thwong dwoc goi la ty 1€ loi nhuan gop
(gross margin), don gian la két qua thu dwgc khi chia loi nhuin
gop cho doanh thu, va thé hién dwéi dang phan tram. Hay nhin
vao ban bao cdo két qua kinh doanh mau & phan phu luc, ching
tdi sé st dung ban bdo cdo d6 dé tinh toan bd cac ty 1&é & day.

Trong treong hop nay, phép tinh cé dang nhw sau:

Loinhuan gép 1.933
Ty 1€ loi nhuan gop = = =22,2%
Doanh thu 8.689

Ty 1& loi nhuin gdp thé hién kha nang sinh 1¢i co ban ctia ban than
san pham hodc dich vu, trwéc khi cdng thém chi phi hoat ddng hay
téng chi phi chung. N6 cho chung ta biét trong moi dong doanh
thu thu dwoc, c6 bao nhiéu dwoc st dung cho hoat dong kinh
doanh - trong vi du nay la 22,2% - va ciing (gian ti€p) cho biét chi
phi truwc tiép (tic, COGS hodc COS) d€ san xuit sdn pham, hay thuc
hién dich vu la bao nhiéu. (Trong vi du nay, COGS hoac COS 1a 77,8
xu trén moi dong doanh thu). Do d6, day la thuéc do quan trong
dé do lwong sirc khéde tai chinh cia doanh nghiép. Néi cho cung,

néu ban khoéng thé cung cip sdn pham hay dich vu v&i mikc gia cao
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hon, da dé bu cho chi phi ho tro cac hoat dong con lai trong doanh
nghiép, thi ban sé khong c6 co hdi thu dwoc mot dong loi nhuédn

thuan nao.

Cac dwong xu hwéng ma ty 1€ loi nhuin gop thé hién ra ciing quan
trong khong kém, b&i ching chi bdo nhitng ric réi tiém an. Trong
mot quy cach diy khong lau, IBM di cong bé con s6 doanh thu
khong 16 - 1&n hon nhiéu so véi dw dodn - nhwng c6 phiéu cla
cong ty lai giam gia tri. Tai sao lai nhw vay? Cac chuyén gia phan
tich dé€ y thiy rang ty 1& loi nhuin gop cta cong ty dang lao dau di
xudng, va gid dinh IBM chac han d3 manh tay chiét khiu khi ghi
nhan doanh thu. Nhin chung, xu hwéng tiéu cuc trong ty 1€ loi
nhuin gdp chi bao mot, va déi khi la ca hai diéu sau. Hodc la doanh
nghiép dang chiu dp lwc nang né vé gid va cac nhan vién kinh
doanh budc phai 4p dung chinh sach chiét khiu, hodc chi phi lao
dong va nguyén vat liéu tang, diy COGS hodc COS lén cao. Vi vay,
ty 1é loi nhudn gop c6 thé 1a mot chiéc den canh bio sém, cho biét

nhirng xu hwéng tét hodc xau trén thi treong.
TY LE LOI NHUAN HOAT PONG

Ty sudt lgi nhuin hoat dong (operating profit margin percentage),
hay con goi 1a ty 1é lgi nhuan hoat dong (operating margin) la
thwéc do toan dién hon dé do lwong kha nang tao ra loi nhuin cta
doanh nghiép. Ché quén, loi nhuin hoat déng, hay EBIT 1a con s6
thu dwoc khi 13y loi nhuin gbp trir di chi phi hoat dong, vi vay cap
loi nhuédn hoat dong sé cho ta biét doanh nghiép dang van hanh ra

sao, xét trén quan diém hoat dong. Ty 1é lgi nhuin hoat dong don
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gian la két qua dwdi dang phan tram thu dwoc khi 14y loi nhuin

hoat dong chia cho doanh thu:

Loi nhuan gop (EBIT) 652
Ty 1€ loi nhuan hoat dong= = =7,5%
Doanh thu 8.689

Ty 1€ loi nhuin hoat dong c6 thé 1a thwéc do chinh gitp nha quan
ly theo do6i hoat dong cua doanh nghiép. Ly do khong phai la vi
nhiéu doanh nghiép rang budc tién thwdng véi muc tiéu ty 1€ loi
nhuan hoat dong, ma vi cac nha quan ly khéng thudc bé phan tai
chinh khong c6 nhiéu quyén kiém soat doi véi nhirng khoan muc
ma cubi cung sé dwoec trir di dé€ tinh ty 1é loi nhuin thuin, nhw li
vay va thué. Vi vay, ty 1é loi nhuin hoat dong 1a mét chi bao tot
cho biét hiéu qua lam viéc ctia cdc nha quan ly xét trén khia canh

tong thé.

Puwong xu huwdng di xuéng & ty 1€ loi nhuin hoat dong la dén vang
nhap nhay. N6 cho biét gia von hang ban va chi phi hoat dong
dang ting nhanh hon doanh thu, va diéu nay it khi 1a dau hiéu tot.
Ciing nhu v&i ty 18 loi nhudn gdp, ching ta sé dé dang thdy duwoc
cac xu hwéng trong két qua hoat dong khi nhin vao cac con so
phan tram, hon 1a cac s6 liéu tho. Mot thay doéi trong ty 1€ phan
tram khong chi cho biét xu hwéng thay doi, ma con cho biét thay

doi d6 1on dén do nao.

TY LE LOT NHUAN THUAN
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Ty suit lgi nhudn thuan (net profit margin percentage), hay con
dwoc goi la ty 1é loi nhudn thuin (net margin) cho doanh nghiép
biét, véi moi ddng doanh thu thu dwoc, doanh nghiép con lai dwoc
bao nhiéu sau khi trir di tit cd nhirng Khoan phai trd - nhw nhan
sw, nha cung cip, bén cho vay, chinh phu, v.v... N6 cling con dwoc
biét dén v&i tén goi ty 1é loi nhuin trén doanh thu (return on
sales, hay ROS). M6t lan nira, né chi don gidn la két qua phan tram

thu dwoc khi 13y loi nhuin thuin chia cho doanh thu:

Loi nhuin thudn 248
Ty 1é loi nhuin thuan= = =2,8%
Doanh thu 8.689

Loi nhuin thuin la dong cudi cung trén bdo cdo két qua kinh
doanh ma ai cling cé thé thiy ro, vi vay ty 1é loi nhuin thuin ciing
la ty 1é két qua kinh doanh & dong cudi dé. Ty 1é lgi nhuin thuan
gitta cAc nganh c6 mirc bién thién rat cao. Chang han ty Ié loi
nhuin thuin & hiu hét cac nganh ban 1é kha thap. Trong khi & mot
s6 nganh sdn xuit, no lai c6 thé twong dbi cao. Diém so sanh tét
nhat cho ty 1& loi nhuin thuin 1a hiéu qua hoat déng ctia doanh
nghiép trong cac giai doan trwérc dé va hiéu qua twong &ng ctia né

v&i cac doanh nghiép twong ty, trong cung nganh.

Tat ca nhirng ty 1é ma ching ta vira xem xét cho t&i Idc nay déu chi
st dung s6 liéu trong ban bdo cdo két qua kinh doanh. Biy gio,

ching t6i mudn gidi thiéu thém hai thwéc do khd nang sinh 1oi
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khac, dwoc rit ra tir cd bao cido két qua kinh doanh va bang can

d6i ké toan.
TY LE LOI NHUAN TREN TAI SAN

Ty 1€ loi nhuan trén tai san (return on asset, hay ROA) cho ban
biét trong moi dong dau tw vao hoat dong kinh doanh cé bao
nhiéu phan tram dwoc hoan lai dwéi dang loi nhudn. Thwéce do
nay khéng han trwc quan nhw nhirng thwéc do da dé cap, nhung y
twdng nén tang cho nd thi khéng phirc tap. Moi hoat dong kinh
doanh déu dwa tai sdn vao guéng hoat dong: tién mat, nha xwdng,

may moc, thiét bi, xe cd, hang ton kho, v.v...

Mot doanh nghiép san xuit c6 thé dong nhiéu von & nha xwdng va
thiét bi. Trong khi mét doanh nghiép dich vu c6 thé dau tw mua
nhirng hé thong may tinh va vién théng dat dé. Cac nha ban 1é cn
nhiéu hang ton kho. T4t ca nhitrng tai sdn nay déu xuit hién trén
bang can d6i ké todn. Tong s6 tai san cho biét c6 bao nhiéu dong,
bat ké & dang nao, dang dwoc st dung ra sao trong hoat dong kinh
doanh dé tao ra lgi nhuin. ROA don gian cho biét doanh nghiép st
dung nhirng tai san nay hiéu qua ra sao dé tao ra loi nhuin. N6 1a
thwdc do cé thé dung trong bat ky nganh nao dé so sanh hiéu qua

hoat dong cuia cac doanh nghiép & du moi quy mé.

Cong thirc (va phép tinh co ban) cho ty 1é nay don gian nhw sau:

Loi nhuin thudn 248
Ty 1€ loi nhuan trén tai san= = =4,8%
Tong tai san 8.689
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ROA con c6 mot dac treng Khac niva, néu so véi cac ty 1€ rat tir bao
cao két qua kinh doanh ma ching ta da dé cip. Ty 1é loi nhuin gop
hay ty 1é lgi nhudn thuan rat khé dat mirc cao; ban thwong muon
ching dat dén mirc cao nhat cé thé. Nhwng ROA thi lai c¢6 thé qua
cao. MOt ROA cao hon han so véi tiéu chuin nganh c6 thé cho thay
rang doanh nghiép khong gia ¢4 tai sdn dé dw phong cho twong lai
- tirc 13, doanh nghiép khong dau tw vao may moéc va thiét bi méi.
Néu diéu nay la dung, trién vong dai han ciia doanh nghiép sé tiém
an rui ro, du ROA hién tai c6 t6t ra sao. (Tuy nhién, khi danh gia
ROA, ban h3y nhé rang tiéu chuén giita cic nganh rit khac nhau.
Nganh dich vu va ban 1é doi héi it tai san hon cac doanh nghiép
san xuat; va mot lan nita, nh6m doanh nghiép nay ciing tao ra

nhirng ty 1é thap hon).

Mot kha nang khac trong treong hop ROA qua cao la c6 thé cac
nha diéu hanh dang noi 1dng bang can d6i ké toan, ho str dung cac
chiéu tro ké toan dé giam tai san, va do d6 lam cho ROA tréng kha
hon. Chang han, Enron da thanh 1ap nhiéu lién doanh thudc sé&
hittu mot phan cida CFO Andrew Fastow va nhiéu nha diéu hanh
khac, sau d6 “ban lai” tai san cho cic cong ty d6. Co phin cia cong
ty trong lgi nhuin cda cac lién doanh xudt hién trén bio cao két
qua kinh doanh, nhuwng tai san thi khong thé tim thay trén bang
can doi ké toan. ROA cia Enron rat cao, nhung Enron khong phai

la doanh nghiép cé strc khde 6n dinh.

Ty 1€ hoan von dau tw

208 | http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

Tai sao ty 1&é hoan vén diu tw (return on investment, hay ROI)
khong dwoc dwa vao danh sach cac ty 1€ lgi nhuan ctia ching t6i?
Ly do la vi thuat ngit nay cé nhiéu y nghia khac nhau. Trwéc day,
ROI va ROA la mot: ty 1€ loi nhuan trén tai san. Nhwng hién nay, n6
con c6 thé c6 nghia la ty 1é hoan vén cia mot khodn dau tw cu thé.
ROI cua chiéc may dé la bao nhiéu? Chwong trinh dao tao cida
ching ta c6 ROI nhu thé nao? ROI ctia thwong vu mua lai méi thuc
hién nhw thé nao? Nhitng phép toan nay sé khac nhau, tuy theo
cach thirc moi nguwoi do lwong chi phi va lgi nhuan. Chung toi sé

tré lai véi cac phép tinh ROI trong phan sau.
TY LE LOTI NHUAN TREN VON CHU SO HrU

Ty 1€ loi nhuin trén von chu s hiru (return on equity, hay ROE)
hoi khdc mot chat: né cho ching ta biét phin tram lgi nhudn ma
ching ta thu duoc tir moi ddong dau tw von chid s& hitu vao doanh
nghiép. Hiy nh¢ lai sw khac biét gitra tai sdn va von cht s& hiru:
tai san chi nhirng gi ma doanh nghiép s& hiru, con von cha s& hitu
chi gia tri thudn nhw dwoc xac dinh theo cic nguyén tic k& toan.
Cling twong tw nhw cac ty 1€ loi nhudn khac, ROE c6 thé dwoc dung
dé so sdnh mo6t doanh nghiép véi cac doi tha canh tranh (va trén
thwce té 1a véi cd cac doanh nghiép ciing nganh). Tuy nhién, phép
so sanh nay khong phai lic nao ciing don gidn. Chang han, Céng ty
A ¢6 ROE cao hon Cong ty B vi vay mwon nhiéu tién hon - tirc 13,
cong ty nay cé khoadn no phai trd 16n hon va ty 1é von chi sé hiru
dwoc dau tw vao cong ty cling thap hon twong (ng. Piéu nay la t6t
hay xau? Cau trad loi phu thudc vao viéc liéu Cong ty A dang lao

dau vao rai ro, hay liéu, nguoec lai, cong ty dang st dung s6 tién
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vay mwon mot cach khén ngoan d€ gia tang loi nhun. Ty 1é nay
cling dwa ching ta dén véi cac ty 1é nhuw no trén vén chi s& hitu

(debt-to-equity), ma chiing ta sé tim hi€u & chwong sau.

B4t luidn nhw thé nao, cong thirc va phép tinh mau cho ROE lu6n

cO dang nhw sau:

Loi nhuin
2 Ay . A A N ? 2 v 248
Ty 1€ lgi nhuan trén von chu so thuan
3 = = =10,1%
hiru
Von chd s& hitu  2.457

Xét trén vi thé cia mot nha dau tw, ROE la mét trong nhirng ty 1é
chinh yé&u. Tuy theo lai suit, nha dau tw c6 thé thu dwoc 3-4% loi
nhun tir trai phiéu, vé ban chat day la mot vu dau tw khoéng ri ro.
Vi vy, néu diu tw tién vao mot doanh nghiép, ngwoi ta sé mudn ty
1é lgi nhuén trén vén chd sé& hitu cao hon dang ké so véi con so6
trén. ROE khong xac dinh cu thé cudi cung anh ta sé thu dwgc bao
nhiéu tién tir doanh nghiép, béi diéu dé con phu thudc vao quyét
dinh thanh toan c6 tirc cia doanh nghiép, va mic 1én gia cda co
phiéu cho dén khi anh ta ban ching. Nhwng né 1a mot chi bao hiru
hiéu cho biét liéu doanh nghiép c6 kha nang tao ra thu nhip xing
dang véi rii ro tiém an trong Khoan dau tw khong.

Mot lan nira, hdy lwu y mot diéu vé tat ca nhitng con s6 ty 1é nay:
tlr s6 ctia n6 1la mét dang loi nhuin nao do6, va ludén la mét wéce
tinh. MAu sd cling dwa trén cac gia dinh va wéc tinh. Cac ty 1é rat

httu dung, dac biét khi chiing dwoc theo doi trong mét thoi gian dé
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xac 1ap cac dwong xu hwédng. Tuy nhién, ching ta khéng nén dé
minh bi ru ngl b&i suy nghi rang ching mién nhiém vi cac nd luc

thim my.
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21. Cac ty 1é don bay
Tiét muc giit thiang bang

Cac ty 1é don bay cho phép ban thiy ré doanh nghiép s dung no
nhuw thé nao va rong khap ra sao. No 1a mét tir ¢6 y nghia ning né
doi véi nhiéu ngwoi: N6 goi 1én hinh anh cda nhirng chiéc thé tin
dung, khoan thanh toan lai vay, mét doanh nghiép phai cam co
cho ngan hang. Nhung hay xem xét dang thirc twong tw voi né
trong s& hiru nha. Mién 1a gia dinh vay thé chip trong kha niang
chi tra, khoan no dé sé cho phép ho dwgc song trong ngdi nha, ma
néu khong ho sé khéng bao gior c6 thé mo s& hiru. Khéng chi dirng
lai d6, nhirng ngwdi chd ngdi nha cé thé trir 13i vay khoan no nay
khéi thu nhap chiu thué, vi 1é d6 viéc s& hiru ngbi nha con ré hon
nita. N6 cling c6 tic dong twong tw doi véi doanh nghiép: cho
phép doanh nghiép phat trién vwot ra khéi nhitng gi ma nguoén
von dau tw cda doanh nghiép cho phép, va qua thiat n6 cho phép
doanh nghiép c6 loi nhuin dé ting cwong von chu s& hitu. Doanh
nghiép cling c6 thé trir phin thanh todn lai vay no ra khoi thu
nhip chiu thué. No thwong dwoc cidc chuyén gia phan tich tai
chinh goi 1a don bdy. Y nghia ctia han tir nay 1a doanh nghiép c6
thé tr mot s6 von khiém tén xdy duwng nén mot lwong tai san 1on
hon, thong qua hinh thitc vay no, tr dé6 van hanh doanh nghiép,
hét nhw cich thirc ma mét ngwdi st dung don bay dé nang mot
vat nidng, ma néu khéng c6 chiéc don bay do, nguwoi d6 sé khong

thé lam gi.
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Trong kinh doanh, han ttr don bay qua that c6 hai cach xac dinh -
don bay hoat dong (operating leverage) va don bay tai chinh
(financial leverage). Hai y twd'ng nay lién quan vé&i nhau nhwng lai
khac biét. Pon bay hoat ddng 1a ty 1€ gitra chi phi c6 dinh va chi phi
bién doi; ting cwong don bay hoat dong c6 nghia la tang thém chi
phi cd dinh v&i muc tiéu 1a gidm chi phi bién doi. Mot nha ban 1é
mé& clra hang to hon, van hanh hiéu qua hon va mot nha san xuit
xdy dwng nha may 1én hon, nang suit hon déu dang gia tang chi
phi c6 dinh cia minh. Nhwng ho hi vong, viéc 1am nay cé thé gitup
ho giam dwoc chi phi bién d6i, bdi tap tai sdn méi sé hiéu qua hon
tap tai san cii. Day la nhitng vi du cho don bay hoat dong. Ngwoc
lai v&i nd, don bay tai chinh don gian c6 nghia 1a mirc d0 ma tai

san ctia doanh nghiép dwoc rét von mua sam bang no.

Pon bay du thudc loai nao ciing gitp doanh nghiép lam ra nhiéu
tién hon, nhwng né ciing gia tang rui ro. Nganh hang khéng 1a mot
vi du vé mot doanh nghiép c6 don bay hoat déng cao - tit ca
nhitng chiéc may bay dé! - va don bay tai chinh cao, b&i hau hét
cac may bay déu dwoc rét von mua qua cac khoan ng. Sw két hop
nay tao ra ruai ro 1én, b&i néu vi mét ly do nao dé6 ma doanh thu
giam, cac doanh nghiép sé khong thé dé dang cat gidm chi phi c6
dinh. Pay chinh 12 mét phan cta ciu chuyén xay ra sau bién co
ngay 11 thang Chin nam 2001. Cac hang hang khong budc phai
déng ctra 1-2 tuln, va chi trong mot thoi gian ngdn, nganh hang
khong da mat hang ty do-la. (Sau dé, hau hét cac hiang hang khong

ciing khong con hoat dong tét nhw trueéc). O day, ching ta sé chi
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tap trung vao don bay tai chinh, va ching ta sé tim hiéu hai ty 1é:

no trén von cht sé hiru va kha nang thanh toan lai vay.
TY LE NO' TREN VON CHU SO HO'U

Ty 1& no trén vén chi s& hiru (debt-to-equity ratio) don gian va dé
hiéu: né cho biét trong moi dong von chu s& hitu cia doanh
nghiép c6 bao nhiéu 1a tién vay ng. Cong thirc va phép tinh mau

cho ty 1€ nay c6 dang nhu sau:

Toéng no phai
S A o, o 2.736
Ty 1€ lgi nhuan trén von chu so tra
~ = = =1,11%
hitu
Von chu s& hitu  2.457

(Lwu y rang ty 1&é nay khong thwdng duwoc biéu dién dudi dang ty

1é phan tram).

Ca hai con s6 déu dwoc 1y tir bang can doi ké toan. Thé nao 1a ty
1é no trén von chu sé hiru t6t? Cling nhw véi hau hét cic ty 1€, cau
tra 1oi phu thudc vao nganh hoat dong. Tuy nhién, c6 nhiéu, rat
nhiéu doanh nghiép cé ty 1é no trén vén chd sé hitu cao hon 1 -
tirc 1a cAc doanh nghiép nay c6 nhiéu ng hon von cht s& hiru. Vi
1di vay dwoc trir Khoi thu nhip chiu thué ciia doanh nhiép, nén
nhiéu doanh nghiép s dung no dé rét von cho it nhit 1a mét phan
hoat dong kinh doanh ctia minh. Thyc té 1a, nhitng doanh nghiép
c6 ty 1é no trén vén chl s& hiru dac biét thip c6 thé 1a muc tiéu
cho mét cudc mua dit c6 don bay, trong d6 ban quan ly hoac cac

nha dau tw khic vay no dé€ mua c6 phiéu cia doanh nghiép.
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Cac ngan hang rat thich ty 1é no trén von chi sé& hiru. Ho st dung
né dé xac dinh liéu c6 nén cho doanh nghiép vay von hay khéng.
T kinh nghiém ctia minh ho biét ty 1é no trén von chu sé& hiru
hop 1y cho mét doanh nghiép thuéc quy mé nhit dinh trong mot
nganh cu thé nén la bao nhiéu (va tit nhién ho cling kiém tra ca
kha nang sinh 1¢4, dong lwu chuyén tién té va cac thwéce do khac
nira). P6i véi mot nha quan ly, biét ty 1é ng trén von chd s& hity,
va twong quan gitra né va ty 1&é ng trén vén cha s& hiru ctia cac doi
tha canh tranh 1a mot thwéc do tién dung dé danh gia ban quan ly
cip cao cda doanh nghiép cdm thay ra sao vé viéc vay thém no.
Néu ty 1é nay cao, viéc huy dong thém tién mat qua vay no co thé
gap kho khan. Do d6, hoat dong mé rong cé thé doi hoi thém dau

tw tir von chu s& hiru.
TY LE THANH TOAN LAI VAY

Cac ngin hang cling rat wa thich con s6 nay. N6 la thwéc do “mikc
chiu 13ai” ctia doanh nghiép - tirc so tién 1di ma doanh nghiép phai
trd moi nam - trong mdi twong quan vdi sd tién ma doanh nghiép

lam ra. Cong thirc va phép tinh ty 1€ nay c6 dang nhu sau:

Loi nhuan hoat dong 652
Hé s6 thanh toan lai vay = = =3,41

Mtrc 1ai hang nam 191

NG6i cach khac, ty 1& nay cho thdy doanh nghiép c6 thé dé dang
thanh toan lai vay ra sao. Néu ty 1é nay tién qua gan dén 1, ro rang

day 1a diu hiéu xau: hau hét loi nhuin ctia doanh nghiép sé chi du

215|http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

dé tra 1ai vay! Con sé ty 1é cao nhin chung la diu hiéu cho thiy,
doanh nghiép c6 thé vay ng thém - hay it nhit 1a doanh nghiép c6

kha nang tra no.

biéu gi sé xay ra khi mét trong hai ty 1é trén chéch hwéng qua xa,
tirc 1a no trén von chu sé hiru qua cao va hé so thanh toan lai vay
qua thap? Chung ta thwong twdng rang, ban quan ly cip cao chi
ludn tp trung vao viéc trd ng, lam sao dé€ cad hai ty 1é tré lai
khodng chdp nhian dwoc. Song cac nghé si tai chinh lai ¢c6 quan
diém hoan toan khac. Chang han, ho sidng tao ra mot hinh thikc
md&i, rat tuyét 1a thué tai sdn hoat dong (operating lease), loai hinh
nay dwoc st dung rong rii trong nganh hang khoéng va nhiéu

nganh khac.

Thay vi mua hian mot thiét bi nhw mot chi€c may bay, doanh
nghiép sé thué may bay ctia nha diu tw. Viéc tra tién thué sé dwoc
tinh nhi mot khodn chi trén bao cido két qua kinh doanh, nhwng
khéng c6 tai san hay khodn no nao lién quan dén tai kKhoan nay
trong s6 sach ctia doanh nghiép. M6t s6 doanh nghiép s dung
don b4y qua mitc sdn 1ong chi manh tay dé thué thiét bi chi véi
muc dich gitt hai ty 1é ndy nam trong khodng ma cic ngin hang va
nha dau tw wa thich. Néu ban mu6n hiéu toan b vé tinh trang n¢
cia doanh nghiép, chic chan ban sé phai tinh to4an nhitng ty 1é nay
— nhwng hay héi thém phong tai chinh, liéu cong ty c6 dung bat ky

cong cu nao gidng no nhw hop dong thué tai sdn hoat ddng khong.
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22. Cac hé so thanh toan

Chung ta c6 thé thanh toan héa don khong?

Cac hé s6 hay ty 1é thé hién kha nang thanh toan cho biét kha nang
dap &ng moi trach nhiém tai chinh cia doanh nghiép - khong chi
la trd ng, ma con 1a trd lwong, thanh toan tién hang cho nha cung
cip, déng thué, v.v... Nhitng ty 1& nay dac biét quan trong doi véi
cac doanh nghiép nhé - nhitng doanh nghiép thwdng roi vao nguy
co can tién, nhwng ching ciing tr& nén quan trong déi véi mot
doanh nghiép 16n, khi doanh nghiép nay gdp phai cac ric roi tai
chinh. Ching t6i khéng dinh néi di néi lai qua nhiéu vé cac hang
hang khéng, nhwng mot lan nira day lai 1a nganh dang chd y. Ban
c6 thé dit cwoc rang trong sudt nhiéu ndm ké tir sau bién ¢4 nam
2001, cic nha dau tu va nhitng ngwdi mua trai phiéu chuyén
nghiép da theo doi rat sat sao cac ty 1é thé hién kha nang thanh

khoan ciia mot s6 hiang hang khéng 16m.
M6t lan nita, chiing toi xin dwoc gidi han & hai ty 1é pho bién nhat.
HE SO THANH TOAN NGAN HAN

Hé sd thanh to4an ngan han (current ratio) do lwdong twong quan
gitra tai sdn ngan han ctia doanh nghiép so v&i cac khodn no ngan
han. Hiy nhé& lai cac chwong vé bang can d6i ké toan (Phan III),
trong thuat ngit k& toan, nhin chung “ngdn han” (current) c6 nghia
1a mot giai doan kéo dai khong qua mot nam. Vi vay, tai san ngin
han 1a nhitng tai sdn cé thé dwoc chuyén thanh tién mait trong

vong khéng qui mot nam; con sé nay thuwong bao gdobm cic khoan
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phai thu, hang ton kho, cling nhw tién mat. Cac khodn no ngan han
la nhitng khoan ng ma doanh nghiép phai thanh toan trong vong
mot nam, cht yéu bao gom cac khoan phai trd va cac khoan n¢

ngan han.

Cong thirc va phép tinh mau cho hé s thanh toan ngin han c6

dang nhu sau:

Tai san ngadn han 2.750
Hé s6 thanh todn ngan han= = =2,34
No ngan han 1.174

Ty 1& nay ciing c6 thé xudng qua thip, hoic c6 thé 1én qua cao. O
hAu hét cac nganh, hé s thanh toan ngan han dwoc coi la qua thip
khi n6 tiém cin gin dén 1. Tai mirc nay, ban chi di kha nang thanh
todn nhirng khodn no sip dén han bang sd tién mit ma ban nhan
dwoc. Hiu hét cdc ngan hang sé khong duyét don vay vén cia mot
doanh nghiép c6 hé s6 thanh to4an ngan han gan bang 1. Thip hon
1, tat nhién, 1a m&c qua thap, bit ké ban cé bao nhiéu tién mat
trong tai khoan ngan hang. V&i hé s6 thanh todn ngin han thip
hon 1, ban hi€u ré, minh sé sdm hét tién vao mét thoi di€ém nao
dé trong nam téi, trir Khi ban tim dwgc cach lam ra nhiéu tién mat

hon, hoac thu hut dwoc nhiéu nha dau tw hon.

Hé s6 thanh toan ngan han qua cao khi né cho cac c6 dong thiy
rang doanh nghiép dang ngdi trén déng tién mat ctia minh. Chang
han, Microsoft da tich liy dwoc s6 tién mat 1én dén gan 60 ty d6-la

(ving, hang ty), cho dén nam 2004, tip doan ma&i tuyén bo tra cod
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tirc mot lan 1a 32 ty db-la cho cac c6 dong. Ban c6 thé twdng twong
hé sd thanh todn ngan han ctia cong ty nhw thé nao truwdc dot tra

c6 tirc roi ddy! (Va c6 18 n6 ciling van tuyét voi sau dot tra cd tirc).
HE SO THANH TOAN NHANH

Hé s6 thanh todn nhanh (quick ratio) cling dwoc coi la cong cu
ki€m thr vang, mot cach goi goi déi chit y niém vé tdm quan

trong ciia nd. Cong thirc va phép tinh ty 1é nay cé dang nhu sau:

Tai san ngan han - ton 2.750 -
Hé s6 thanh toan kho 1.270

= = =1,26
nhanh

No ngin han 1.174

Luwu y rang hé sd thanh todn nhanh 13 hé s6 thanh to4n ngin han
sau khi trir di ton kho. Y nghia cda viéc trir di ton kho 13 gi? Gan
nhu moi khodn muc khac trong hang muc tai sdn ngin han hoac la
tién mat, hodc c6 thé dé dang chuyén thanh tién mat. Chang han,
hau hét cac khoan phai thu sé dwoc thanh todn trong vong 1-2
thang, vi vay ching chang kém gi tién mat. Hé s6 thanh toan
nhanh cho biét doanh nghiép c6 thé dé dang thanh todn cac khoan
no ngan han clia minh ra sao, ma khong can doi ban hang ton kho,
hay bién ching thanh san pham. M6t doanh nghiép dong nhiéu
tién & hang ton kho phai hiéu rang cac chd no va nha cung cip sé
nhin vao hé soé thanh toan nhanh ctia minh - va (trong hau hét cac

trwong hop) ho luén ky vong n6 cao hon 1.
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23. Cac ty 1é thé hién hiéu suiat hoat dong
Téan dung t6i da tir tai san

Cac ty 1é thé hién hiéu suit hoat dong giip ban danh gia hiéu qua
quan ly tai sadn va khoan no chinh trén bang cian déi ké toan cuda
minh. Cich néi “quan 1y bang can déi ké toan” c6 thé mang y nghia
rat riéng, dac biét 1a khi hiu hét cac nha quan ly thwong chi tip
trung vao bdo cdo két qua kinh doanh. Nhwng hay nghi thé nay:
bang cin doi ké todn toan liét ké tai sdn va nhirng khodn ng phai
tra, va nhirng tai sdn va khoan no phai trd nay luén bién déng. Néu
ban c6 thé gidm ton kho hay day nhanh qua trinh thu céng no, ban
sé tao ra dwoc tic dong truc ti€p va tic thoi 1én tinh trang tién
mat cda doanh nghiép. Cac ty 1é thé hién hiéu suit hoat ddng cho
ban biét ban dang & nguwdng nao trén nhirng thwdc do hiéu qua
hoat dong nhw vay. (Ching t6i sé n6i thém vé van dé quan ly bang

can déi ké toan trong Phan VII).
NGAY TON KHO VA TOC BO LUAN CHUYEN HANG TON KHO

Nhitng ty 1& nay c6 thé& hoi kho hiéu. Chung dwa trén thuc té rang
hang ton kho lwu chuyén khip doanh nghiép, va cé thé luvu chuyén
nhanh hon hodc chdm hon. Ngoai ra, toc dd lwu chuyén nhanh
cham cta hang ton kho cling rat quan trong. Néu ban coi hang tén
kho nhw mot “khoan tién déng cirng,” thi khi d6 ban cang dwa né
ra khoi ctra va thu tién thwc vé nhanh bao nhiéu, ban cang giau

hon bay nhiéu.
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Vi 1& do, ching ta hay cung bat dau v&i mot ty 1é c6 mot céi tén dé
nhé 1a ngay ton kho (days in inventory, hay DII, inventory days).
Vé ban chit, ty 1é nay do lwong s6 ngay hang ton kho nam trong hé
thong. T s6 1a ton kho trung binh, két qua cda viéc cong téon kho
dau ky véi ton kho cu6i ky (ta c6 thé tim thay hai s6 nay trén bang
cin do6i ké toan cda tirng ngay) roi chia cho 2. (M6t s6 doanh
nghiép chi st dung ton kho cudi ky). Mau sé 1a gid von hang ban
(COGS) trén ngay, day la thwéc do sbé lwong hang ton kho thwce sw
dwoc stt dung moi ngay. Cong thirc va phép tinh mau c6 dang nhu

Sau.

To6n kho trung binh (1.270 + 1.514)/2
DII= = =74,2
COGS/ngay 6.765/360

(Cac chuyén gia tai chinh thwong tinh s6 ngay trong nam la 360
ngay, chi b&i day 1a sd tron). Trong vi du nay hang téon kho nam
trong hé thong 74,2 ngay. Tat nhién chi bdo nay la tét hay xiu lai
tuy thudc vao tirng san pham, nganh nghé hoat dé6ng, moi trwong

canh tranh, v.v...

T6c db ludn chuyén hang ton kho (inventory turn), mét thwérc do
hang tén kho khac, do lwong s6 lan ludn chuyén hang ton kho
trong mot nam. Néu moi mit hang ton kho dwoc xir 1y véi tdc do
nhw nhau, té6¢c d6 ludn chuyén hang ton kho sé 1a s6 1an trén nam
ma ban ban dwoc hang va phai bo sung thém. Cong thirc va phép

tinh mau ty 1é nay rat don gian:
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360 360
T6c d6 luan chuyén hang ton kho= = =485
DII 74,2

Trong vi du nay, hang ton kho luin chuyén véi toc do 4,85 1an mét
nam. Nhwng that ra thir ma ching ta dang do lwong & day la gi? Ca
hai ty 1é déu la thwdc do hiéu qua st dung hang tén kho ctia doanh
nghiép. Téc dd luidn chuyén hang téon kho cang cao, hay s6 ngay
ton kho cang thap, chirng té ban quan ly hang tén kho cang chat
va c6 tinh trang tién mit cang tot. Mién 1a ban c6 du hang tén kho
dé san sang dap rng cau tiéu dung cta khach hang, thi cang quan

ly hiéu qua bao nhiéu, thi sé cang tot bay nhiéu.

Nam 2002, chudi cttra hang Target Stores c6 t6c dd luan chuyén
hang ton kho 1a 6,5, didy 1a mét con s6 ddng né d6i véi mot nha
ban 1é 16n. Nhung d6 van chwa 13 gi so véi toc do luan chuyén ton
kho 8,1 ciia Wal-Mart. Trong nganh ban 1é, chénh l1éch trong toc do
ludn chuyén tén kho c6 thé néi 1én sw thanh cong hay that bai ctia
doanh nghiép; ca Target va Wal-Mart déu thanh cdng, nhung chac
chian Wal-Mart méi l1a ké dan dau. Né&u trach nhiém ctia ban nam &
bat ky dau d6 gan dia hat quan ly ton kho, ban cin theo doi thit
chat ty 1& nay. (Va ngay ca néu khong, thi cling chang diéu gi c6 thé
can ban dat cau hoi: “Nay Sally, tai sao gan day lai c6 mét dau
ki€ém 1én DII cia chuing ta viy?”). Ca hai ty 1é nay la nhirng don bay
cht chét, c6 thé dwoc cac nha quan ly thong minh vé tai chinh st

dung dé tao ra mot to chirc hiéu qua hon.
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KY THU TIEN BINH QUAN

Ky thu tién binh quan (days sales outstanding, hay DSO, ciing con
dwoc goi la average collection period and receivable days) la
thwdc do thoi gian binh quin dé thu dwoc tién tir mét giao dich
ban hang - hay néi cach khac day la thwéc do tdéc do thanh toan

hoa don cua khach hang.

T s6 cua ty 1é nay la khodn phai thu cuéi ky, dwgc 1ay tir bang cin
d6i k& todn & cubi giai doan ma ching ta dang xét. Mau sd 1a
doanh thu trén ngay - doanh thu hang nam chia cho 360 ngay.

Cong thirc va phép tinh mau ty 1é nay c6 dang nhu sau:

A/R cudi ky 1.312
Ky thu tién binh quin= = =545
Doanh thu/ngay 8.689/360

Noi cach khac, khach hang ctia doanh nghiép thuwong thanh toan
hoa don véi thoi gian trung binh la khoang 54 ngay.

Tat nhién, chinh & ddy mé& ra 16 trinh cai thién nhanh chéng tinh
trang tién mat ctia doanh nghiép. Tai sao lai mat nhiéu thoi gian
dén vay? C6 phai khach hang khong hai long vi sdn phidm c6 16i
hdéng hay dich vu kém? Nhan vién ban hang qua dé dii khi dam
phan cac diéu khoan trong hop déng? Nhan vién thu cong no nan
long hoac lam viéc kém hiéu qua? Moi ngwdi phai don sirc may mo
phdn mém quan ly tai chinh mé&i cap nhit? DSO gitta cdc nganh,
cac khu vuec, cac nén kinh té va cdc mua vu c6 sw khac biét rat 16m,

nhung du thé nao thi: néu gidm dworc ty 1€ nay xuéng con 45 hoac
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40 ngay, doanh nghiép c6 thé cai thién dang ké tinh trang tién mat
ciia minh. Py la vi du can ban vé mét hién twong quan trong, cu
thé 1a ban quan 1y lam viéc cin trong co6 thé cai thién birc tranh tai
chinh cda mot hoat dong kinh doanh ma khéng cadn thay doi
doanh thu hay chi phi.

DSO ciing la ty 1é chinh yéu doi véi nhitng ngwoi dang can trong
thwong thao cac diéu khoan cho mét vu mua lai tiém nang. DSO
cao c6 thé 1a c& dd, & chd nd goi y rang khach hang dang khong
thanh toan héa don dung hen. Cé thé ban than khach hang dang
gdp khé khin vé tai chinh. Cé thé hoat dong quan ly tai chinh va
diéu hanh ctia doanh nghiép muc tiéu qua yéu kém. C6 thé, nhu &
Sunbeam, c6 mét chiéu tro thAm my tai chinh 1ap 1o nao d6 dang
dién ra. Chdng ta s& quay tr& lai véi DSO trong Phian VII, trong ndi
dung vé quan ly von lwu dong; con bay gid, ban chi can lwu ¥ rang,

theo dinh nghia né 1a mét con s6 binh quin dwogc diéu chinh.

B&i 1é d6, diéu quan trong la nhitng ké dang cin trong thwong
thdo diéu khodan kia phai nhin vao thoi gian cia cdc khoan phai
thu - tc 13, nhitng héa don cu thé dé c6 thoi gian bao nhiéu lau
va chung c6 ca thay l1a bao nhiéu. Rit cé thé c6 mét s6 héa don vabi
gid tri cao bat thwong, bi thanh todn chidm dang lam méo xeo chi
s6 DSO.

KY THANH TOAN BINH QUAN

Ky thanh todn binh quan (days payable outstanding (DPO) cho
biét thoi gian trung binh ma mdt doanh nghiép bo ra dé thanh

toan cac héa don hién hanh. N6 1a mot dang doi ngwoc véi DSO.
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Cong thirc tinh thi twong tw: 1y khoan phai tra cudi ky va chia cho

COGS trén ngay:

A/Pcudiky 1.022
Ky thanh toan binh quan= = =545
COGS/ngay 6.756/360

No6i cach khac, cdc nha cung cip clda doanh nghiép doi mot thoi
gian dai méi thanh toan, khodng thoi gian nay gin nhw twong
dwong v&i thoi gian ma doanh nghiép cho thu cong no tr khach

hang.

Vay thi sao? D6 chang phai l1a vin dé ma nha cung cdp, chi khong
phai ban quan ly ca doanh nghiép, cin lo lang sao? Cau tra 1oi 13
ding va khéng diang. PDO cang cao, tinh trang tién mat ciia doanh
nghiép cang tot, nhwng nha cung cip thi hét sitrc phién long. Mot
doanh nghiép cé tiéng 1a thanh toan chidm c6 thé thiy cic nha
cung cap hang dau khong nhiét tinh gianh nhau dé c6 dwgc moi
lam dn v&i minh nhw dang ra phai thé. Gid ho dwa ra c6 thé cao
hon, cac diéu khodn cta ho c6 thé ngit nghéo hon. Mot doanh
nghiép c6 tiéng thanh toan ngay trong vong 30 ngay lai nhan dwoc
nhitng diéu hoan toan ngwoc lai. Theo déi DPO la mot cach dé
dam bao rang doanh nghiép van dang gitt dwoc thang bang giira
mot bén la tién mat ctia minh, va mét bén la lam cho nha cung cap

vui vé.

TOC PO THAY THE DAT DAL NHA XUONG VA THIET BI
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Ty 1é nay cho ban biét doanh nghiép thu dwoc bao nhiéu dong
doanh thu tir mo6i déong dau tw vao dit dai, nha xwdng va thiét bi
(property, plant, & equipment, hay PPE). b6 la thuwéc do mirc do
hiéu qua trong viéc tao ra doanh thu tlr nhitng tai san cé dinh nhw
nha xwdng, xe c6 va may méc. Phép tinh ty 1&é nay don gidn la 1ay
tong doanh thu (tir bdo cio két qua kinh doanh) chia cho PPE cudi
ky (ttr bang can doi ké toan):

Doanh thu 8.689
T6c do thay thé PPE= = =3,90
PPE 2.230

Ban than con so 3,9 do-la doanh thu cho moi dé-la PPE khéng néi
1én gi nhiéu. Nhung né c6 thé mang nhiéu y nghia khi so sanh véi
hiéu qua hoat dong trwéc day, va véi hiéu qua hoat dong cua cac
doi tha canh tranh. M6t doanh nghiép c6 toc do thay thé PPE thip,
trong diéu kién cac yéu td khac khong doi, dang khong st dung tai
san hiéu qua bang mot doanh nghiép cé téc d6 PPE cao. Vi vay,
hay ki€ém tra dwong xu hwédng va cac con s6 binh quin ctia nganh

dé xem doanh nghiép dang do lwong ra sao.

Nhwng vui long lwu y dén diéu kién nho nhd, tham lang nay, “cac
yéu td khac khéng d6i”. Thuc té, day la mot ty 1é ma tai d6 nghé
thuat tai chinh c6 thé tdc dong manh dén cac con s6. Chang han,
néu doanh nghiép thué phan 1&n thiét bi, thay vi s& hitu chiing, tai
san di thué nay cé thé khéng xuat hién trén bang can doéi ké toan.

Téng tai san dwoc thé hién ra cda doanh nghiép sé thap hon
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nhiéu, va téc do thay thé PPE ciling cao hon twong &ng. Mot so
doanh nghiép trd thwdng theo ty 1&é nay, diéu nay khién cac nha
quan ly c6 dong co thué, hon la mua thiét bi. Viéc thué nhw vay c6
thé mang y nghia chién lwgc véi doanh nghiép, hoac khong. Diém
vo ly & day la viéc ra quyét dinh dwa trén co s& thanh toan
thwdng. Tién day, cling xin nhic ludn mot hop dong thué phai dap
trng nhirng yéu ciu cu thé méi cé thé dwoc coi la hop déng thué
tai sdn hoat dong (dang chi phi khong thé hién trén bang can doi
ké toan), thay vi hop déng thué tai san von (phai dwa vao bang

can déi ké toan).
TOC PO LUAN CHUYEN TONG TAI SAN

Ty 1é nay cling dwa trén cung mét y twéng voi ty 1€ trén, nhwng néd
so sanh twong quan gitra doanh thu v&i tong tai san, chr khong
phai tai sdn c6 dinh. (Tong tai san bao gém tién mat, cac kKhoan
phadi thu va hang ton kho, cling nhw PPE va cac tai san dai han

khac). Cong thirc va phép tinh cho ty 1€ nay la nhu sau:

Doanh thu 8.689
T6c d6 ludn chuyén tong tai sdn= = =1,67

Tong tai san 5.193

T6c dd luin chuyén tong tai san khéng chi do lwong hiéu qua st
dung tai san c6 dinh, ma con do lwong ca hiéu qua st dung tit ca
cac tai san. Néu ban gidm dwoc lwong hang ton kho, tdéc do luin
chuyén tdng tai san sé& tang. Néu ban cat gidm dwoc thoi gian thu

tién binh quin, t6c d6 luan chuyén tong tai san sé tiang. Néu ban
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gia tang dwoc doanh thu trong khi gitt nguyén tai san (hodc kim
toc do gia tang tai san & mkc thip), téc d6 ludn chuyén tong tai
san sé tang. Bt ky mot dong thai quan ly bang can doi ké toan nao
ké trén cling déu giup ning cao hiéu qua hoat déng. Theo doi cac
xu hwéng trong toc do luin chuyén téng tai san cho biét ban dang

thwc hién cong viéc cia minh ra sao.

Tat nhién, trén thwc té danh sach cac ty 1é khéng dirng tai diy. Cac
chuyén gia tai chinh thudc moi hinh thirc st dung rat nhiéu ty lé
khac nhau. Cac nha phin tich dau tw cling vay. (Mot ty 1é twong tw
doi véi cdc nha diu tw 1a ty 1é gid trén loi nhuin, thé hién moi
quan hé gitra gid c6 phiéu cia doanh nghiép v&i thu nhip hay loi
nhuin ctia n6). Céng ty ban c6 thé cé nhirng ty 1é cu thé phu hop
cho riéng minh, hodc phtu hgp véi nganh, hodc ca hai. Ban sé mudn
hoc cach tinh todn ching, st dung ching va lam sao dé tic dong
dén chdng. Tuy viy, nhirng ty 16 ma ching téi trinh bay & day la
nhitng ty 1é pho bién nhit v&i hdu hét cdc nha quan ly. Mac du viéc
hiéu bao céo tai chinh l1a quan trong, song dé mé&i chi 1a xuat phat
di€m cho hanh trinh dat téi tri tué tai chinh. Cac ty 1é dwa ban téi
tang bac tiép theo; ching m& ra cho ban cach thirc hiéu y nghia
ham 4n gitra (hodc c6 thé 1a bén dwéi) cadc dong, nhe d6 ban cé thé
thdy nhitrng gi dang that sw dién ra. Chung la céng cu hitu dung dé
phan tich doanh nghiép va ké ciu chuyén tai chinh cta doanh

nghiép.

PhanV
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HOP CONG CU
TY LE NAO QUAN TRONG NHAT V&1 CONG TY BAN?

Nhin chung moi nganh sé c6 nhirng ty 1&é nhat dinh dwoc coi 1a
trong yéu. Chang han, cac nha ban 1é theo doi rat sat sao téc do
ludn chuyén hang toén kho. Hang tén kho cang ludn chuyén nhanh
bao nhiéu, chirng t6 ho dang tdn dung cac tai san khac cia minh
(chang han nhu mit bang cra hang) hiéu qua bdy nhiéu. Nhung
cac doanh nghiép thwdng mudn tao ra nhirng ty 1é trong yéu cia
riéng minh, tuy theo hoan canh va tinh hinh canh tranh cda ban
than. Vi duy, cong ty Setpoint ctia Joe la mot doanh nghiép nho, lam
viéc theo m6 hinh dw &n, phai theo doi rit cin trong chi phi hoat
dong va dong tién mat. Vay nhirng ty 1é nao sé dwoc cac nha quan
ly cua Setpoint theo déi chdt ché nhit? Mot 1a ty 1é ma cong ty tw
ché ra: lgi nhuin gop chia cho chi phi hoat dong. Viéc theo déi ty
1&é ndy dam bdo rang chi phi hoat dong khong chéch ra khoi loi
nhuin gdp ma coéng ty dang tao ra. Hai 1a hé s6 thanh todn ngan
han, dung dé€ so sanh tai sdn ngin han v&i no ngan han. Hé sd
thanh todn ngan han 1a mot chi bao hitu hiéu, cho biét liéu cong ty

c6 da tién mat dé thuc hién cic nghia vu cia minh khong.

C6 thé ban da biét nhirng ty 1é chinh yéu & cong ty minh. Néu
khéng, hay héi gidm doc tai chinh hoac bat ky nhan vién nao cda
phong tai chinh. Ching tdi tin chac, ho c6 thé tra 11 cau hoi do

mot cach dé dang.

SU’C MANH CUA CON SO PHAN TRAM DOANH THU
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Ban sé thwong nhin thiy mét dang ty 1é dwoc 16ng ghép ngay
trong bdo cdo két qua kinh doanh ctia doanh nghiép: moi khoan
muc sé dwoc thé hién khong chi duwdi dang dong, ma con dwdi
dang phan tram doanh thu. Chang han COGS c¢6 thé 1a 68% doanh
thu, chi phi hoat dong la 20%, v.v... Bdn than con s6 phan tram
doanh thu nay sé dwogc theo doi theo thoi gian dé thiét 1ap cac
dwong xu hwéng. Cac doanh nghiép cé thé tién hanh phan tich nay
& mirc d0 twong ddi chi ti€t - chang han, theo ddi phan tram
doanh thu cta tirng dong san phim, hoac phan tram doanh thu
cua tirng ctra hang hay khu vuwc trong chudi ban 1. Strc manh &
day la cac phép tinh phan tram doanh thu mang lai cho nha quan
ly nhiéu thong tin hon nhitng s6 liéu tho. Phan tram doanh thu
cho phép nha quan ly theo déi chi phi hoat dong cia minh trong
mdi twong quan véi doanh thu. Néu khong cé ty 1é nay, nha quan
1y kh6 ma biét dwoc liéu minh ¢é con nam trong dinh m&c khong

khi doanh thu tang hoac giam.

Néu cong ty ban khong sir dung phan tram doanh thu, hdy th bai
tap nay: 1y ba bao cio két qua kinh doanh gin diy, va tinh toan
phan tram doanh thu cho tirng khodn muc lén. Sau d6, theo doi
két qua theo thoi gian. Néu ban thay nhirng khodn muc nhat dinh
tang lén trong khi nhirng khoan khac lai giam, hay tw ly giai tai sao
diéu nay lai xay ra - va néu ban khong tim dwoc ciu tra loi, hdy co
tim nguwdi biét dap an. Bai tip nay cé thé mé mang cho ban nhiéu
diéu vé ap lwc canh tranh (hoac cac ap lwc khac) ma cong ty dang

phai chiu.
MOI QUAN HE TY LE
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Giong nhw ban than cac bao cao tai chinh, cic ty 1é phu hop nhau
vé mat todn hoc. Chung t6i sé khong di siu vao chi tiét & day, bdi
cudn sach nay khong nham t&i cac chuyén gia tai chinh. Nhuwng
gitta cac ty 1é nay c6 mot mé6i quan hé rat dang dwoc ndi ré béi né
thé hién ré nét diéu ma ching t6i dang néi dén, ban quan ly cé thé
tac dong dén hiéu qua hoat dong cia doanh nghiép theo nhiéu

7

cach.

Hay bat dau véi thwe té rang mot trong nhitng muc tiéu sinh loi
chinh ctia doanh nghiép la ty 1€ loi nhuan trén tai san, hay ROA. b6
la thwére do trong yéu bédi von dau tw la ngudén song cia doanh
nghiép, va néu doanh nghiép khong thé c6 ROA tét, dong von cia
doanh nghiép sé kho kiét.

O’ phan nay, ching ta biét raing ROA dwoc tinh bang cach 14y thu
nhip thuan chia cho tong tai sdn. Nhwng mot cach khac dé tinh
ROA 1a théng qua hai nhan t6 khac, chung dwoc nhan véi nhau va

c6 két qua bang thu nhap thuan chia cho tdng tai san, nhw sau:

Thu nhip thudn Doanh thu Thu nhép thuin
X = = ROA

Doanh thu Tai san Tai san

S0 hang dau tién, thu nhap thuan chia doanh thu, tit nhién la phan
tram lgi nhudn thuan, hay ty 1é lgi nhuén trén doanh thu (ROS). S6
hang thi hai, doanh thu chia tai san, 1a toc d6 luan chuyén tai san,
ma ching ta da thao luan trong chwong 23. Vi vay ty 1€ loi nhuan

thudn nhin véi toc dd ludn chuyén tai sdn sé cho ra két qua la
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ROA. Phwong trinh nay cho thiy ro rang c6 hai cach dé€ bat nhay
qua vong, véi “vong” & day la ROA cao. Mot 1a tang ty 1€ loi nhuan
thuan, théng qua cac hinh thirc hoac la tang gia, hoac la cung cip
hang héa hoic dich vu hiéu qua hon. Cach nay cé thé sé kho thuc
hién néu thi treong doanh nghiép dang hoat dong c6 mirc d6 canh
tranh cao. Cach thi hai la ting t6c do luan chuyén tai san. Cach
nay mé ra mot loat nhitng hanh dong kha thi: gidm tén kho trung
binh, gidm Ky thu tién binh quén, va gidm mua dat dai, nha xwéng
va thiét bi. Néu ban khéng thé cai thién ty 1é lgi nhuin thuan cta
doanh nghiép, thi viéc tim cach x ly nhitng ty 1€ kia - tirc, quan ly
bang cin déi k& todn - c6 thé 1a cach hay nhit dé chién thing

trong canh tranh va cai thién ROA.

Phan VI

Hudéng dan cach
tinh toan
(va that suw hiéu)

ty 16 hoan von dau tw
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24. Nhirng khoi da lam nén ty 1€ hoan von dau
tw

Toan b tri tué tai chinh déu lién quan dén viéc hiéu phwong dién
tai chinh trong hoat dong kinh doanh van hanh ra sao, va cac
quyét dinh tai chinh dwgc thwc hién nhw thé nao. Nhitng nguyén
tac dwoc thao ludn trong chwong nay 1a co s dé€ ra mot sd quyét
dinh - nhitng quyét dinh lién quan dén hoat dong diu tu co ban -

& cac doanh nghiép My.

Hau hét ching ta déu khoéng can gid¢i thiéu dai dong véi nguyén
tac tai chinh nén tang c6 tén gia tri tién té theo thoi gian (time
value of money). Ly do vi chung ta dang lgi dung n6 trong cac hoat
dong tai chinh ca nhan hang ngay. Chang ta vay thé chdp mua nha,
roi vay tién mua xe. Ching ta don chat sé dw khung 1én thé tin
dung. Khi no qua cao, chiing ta lai dong tién vao tai khoan. Ching
ta cling dong thoi dwa sé tién minh tiét kiém vao cac tai khoan tiét
kiém hoac tai Khodn séc, cac quy trén thi treeong tién té, trai phiéu
chinh phu, c6 phiéu va trai phiéu, va c6 1é 1a dén ntra ta loai hinh
dau tu chiu thué khac. Nwéc My la quoc gia ciia nhirng nguwdi vay
no, nhwng ciing la qudc gia cda nhitng ngwoi tiét kiém, nhitng

nguwoi cho vay va nhirng nha dau tw.

Vi tit cd cac hoat dong ké trén déu phan anh gia tri tién té theo
thoi gian, nén cudc dit cwoc sé an toan néu hiu hét ching ta ¢

hi€u biét so dang vé khai niém nay. Nhitng nguwdi khong hiéu
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dwoc rat co thé sé két thic trong tham bai, véi mot cai gia that sw
dat do.

Gian di nhit, nguyén tic gia tri tién té theo thoi gian phat biéu
nhw sau: mot dong cé trong tay ta hOm nay sé cé gia tri hon mot
déng ma ta thu dwoc ngay mai - va cé gia tri hon han mot dong
ma ta hi vong c6 thé thu vé sau 10 nam nita. Ly do rat ro rang. Ta
biét hdm nay ta c6 mot dong, trong khi mot dong ma ta ky vong c6
dwoc vao ngay mai (ch chwa néi dén 10 nam sau) khong chac

chan nhw vay. Ludn c¢6 rii ro tiém 4n.

Khoéng chi cé vy, ta c6 thé mua ngay hom nay mén gi dé véi mot
dong hién c6. Néu mudn tiéu mot dong ma ta hi vong la sé co, ta sé
phai doi dén khi c6 dwoc nd. Can cir theo gia tri tién té theo thoi
gian, bat ky ai cho vay cling mong dwoc tra lai suat, va bat ky ai di
vay cling biét minh phai tra 13i. Thoi gian vay cang dai va rdi ro

cang cao, thi tién 14i nhiéu kha nang sé cang lon.

T4t nhién, nguyén tic nay van khoéng ddi ngay ca trong truong
hop nguoi ta Khong st dung tir 13i sudt, cling nhw ngwoi ta khéng
c6 ky vong c6 dinh vé thir dwoc hoan tra. Gia st ban mua c6 phiéu
cua mot cong ty cong nghé cao m¢éi khédi nghiép. Ban sé khong
dwoc hwdng bat ky mot dong 13i suit nao, va rat c6 thé ban sé
chang bao gio nhan dwoc c¢6 tirc - nhung ban hi vong minh c6 thé
ban c6 phiéu v&i gid cao hon so tién ma minh da bo ra. Thuc vay,
ban dang cho cong ty vay tién v&i ky vong vé mot khoan thu nhap

hoan lai trén s6 vén dau tw dé. Khi va trong truweong hop khoan thu
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nhip hoan lai d6 tré thanh hién thuc, ban c6 thé tinh todn né dudi

dang ty 1&é phan tram, nhw la 13i suit.

DAy 1a nguyén tac co ban, 1a co s& cho cic quyét dinh dau tw von
cia doanh nghiép ma ching ta sé thdo luian trong phan nay.
Doanh nghiép phai chi tiéu so tién mat hién cé véi hi vong cé thé
thu vé mot khodn vao moét ngay nao dé trong twong lai. Néu ban
phdi chuin bi dé xuat tai chinh cho viéc mua mét chiéc may mai
hodac mé& mot van phong chi nhanh méi - nhitng céng viéc ma
chiing tbi sé huwdng dan ban thwc hién trong phan nay, ban sé phai

st dung cac phép tinh lién quan dén gia tri tién té theo thoi gian.
GIA TRI TUONG LAI VA GIA TRI HIEN TAI

Mic du gia tri tién té theo thoi gian 1a nguyén tic co ban, nhung
ba khai niém chinh ma ban sé st dung khi phan tich chi phi dau tw
co ban la gia tri twong lai (future value), gia tri hién tai (present
value) va ty sudt sinh loi yéu cau (required rate of return). C6 thé
lic dau ban sé thiy ching khé hiéu, nhwng khéng mot khai niém
nao trong s6 nay qua phirc tap. Chiing don gian la nhirng cich tinh
gia tri tién té theo thoi gian. Néu ban hiéu dwoc cdc khai niém nay,
va str dung ching trong qué trinh ra quyét dinh, ban sé thiy minh
tw duy vé cac van dé tai chinh sang tao hon - hoac c6 thé néi la

nghé thuat hon, hét nhu dan chuyén nghiép.
Gia tri twong lai

Gia tri twong lai (future value) la gia tri trong twong lai cia mot s

tién nhat dinh néu dwoc dem cho vay hodac dem di dau tw. Trong
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hoat dong tai chinh cd nhan, day la khai niém thwong duoc st
dung Khi hoach dinh ké hoach nghi hwu. C6 thé & tudi 35, ban ¢6
50.000 do-la trong tai khodn ngin hang, va ban mudn biét sé tién
50.000 do-la nay sé c6 gia tri 1a bao nhiéu khi ban 65 tudi. b6

chinh 1a gia tri twong lai ctia s6 tién 50.000 do-la.

Trong kinh doanh, mot chuyén gia phan tich diu tw c6 thé phong
doan gia tri c6 phi€u cia mdt doanh nghiép sau hai nam, néu thu
nhip ting tredng theo mot ty 1é phan tram nhat dinh trén nam.
Phép tinh gia tri twong lai nay giip chuyén gia phan tich dé tw van
cho khach hang tra 1oi cau héi: dau tw vao doanh nghiép nay cé

phai la mét y hay hay khong?

Tinh toadn gia tri twong lai mé& ra mot tdm vai 1én cho cac nghé si
tai chinh tha ho tré tai. Chang han, hay nhin vao ké hoach nghi
hwu & trén. Ban gia dinh ty suit sinh lgi binh quin trong 30 nim
téi 1a 3%, hay 6%? Chénh léch gitra hai gia dinh sé rat 1on: véi ty
suat 3%, so tién 50.000 do-la cia ban sé chi tang 1én hon 121.000
do-la (dirng voi ban tAm dén viéc lam phat sé tac dong nhw thé
nao dén gia tri ca dong tién trong sudt thoi gian dd). Vai ty suit
sinh lgi 6%, n6 sé tang 1én hon 287.000 d6-la. Rat kh6 quyét dinh
dau 1a 13i suat thich hop nén dung: lam sao ta biét dwoc mic lai
suat nao sé& chiém wu thé trong 30 ndm t&i? May man thi viéc tinh
toan gia tri twong lai trong khoang thoi gian xa nhw thé 1a mét
phong doan kinh nghiém - mét phép thwc hanh thé hién tai niang
nghé thuat.
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Chuyén gia phan tich chirng kKhoan & vi tri c6 phan thuin lgi hon,
b&i thai gian tinh toan chi la hai nam. Tuy nhién, vi chuyén gia nay
sé& c6 nhiéu bién phai vot qua hon. Tai sao chi lai cho rang thu
nhap cé thé ting véi ty 1é 3% hodc 5% hodc 7% hoidc mot con so
nao d6 khac? Va chuyén gi sé xay ra néu ching tang véi ty 1€ nhw
vay? Néu thu nhép chi ting véi ty 1€, chang han 1a 3%, nha diu tw
c6 thé khong c6 13i, va ban dit c6 phan cia minh, va nhw thé ty 1é
gia trén thu nhip cda co phiéu c6 thé gidam. Néu thu nhip tang véi
ty 1é 7%, nha dau tw c6 thé hao hirng mua thém c6 phiéu va day ty
1é gia trén thu nhép l1én. Va tit nhién, ban than thi tredong cling sé
tac dong 1én gid c6 phiéu, va khong ai c¢6 thé dw doan chic chan
dinh hwéng chung cda thi trwong. Mot 1an niva, ching ta lai quay

tré lai véi phdng doan theo kinh nghiém.

Trén thuwc té, moi tinh todn cho gia tri twong lai déu gbm mot loat
cac gia dinh vé nhirng gi sé xay ra trong khoang thoi gian tir hién
tai cho dén thoi diém ma ta xem xét. Sw bién dong cha lai suit la
mot dang rai ro tai chinh. Trién vong dau tw cang dai, nguoi ta

cang phai dwa ra nhiéu wéc tinh, do d6 rui ro cang 1on.
Gia tri hién tai

Pay la khai niém dwoc s dung ph6 bién nhit trong phéan tich
khoan muc dau tw co ban. N6 ngwoc lai véi gia tri twong lai. Chang
han, ban tin rang, trong ba ndm t&i, mot dw 4n dau tw cu thé sé tao
ra 100.000 dé-la tién mat mo6i ndm. Néu ban mudn biét liéu vu dau
tw nay c6 dang do tién vao khong, ban sé can biét con sé 300.000

do-la d6 c6 gia tri bao nhiéu & thoi diém hién tai. Cling twong tuw
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nhw khi ban sit dung mot ty 1é 1ai suat cu thé dé tinh toan gia tri
twong lai, ban cling sé dung dén mot ty 1€ 1ai suit dé “khiu trir” gia

tri twong lai, va dwa né tré lai véi gia tri hién tai.

Hiy xem xét mot vi du don gian, gia tri hién tai cta s6 tién
106.000 d6-la mot nam, tang trwdng véi ty 1€ 13i suat 6% tinh tir
thoi diém hién tai sé 13 100.000 do-la. O day, ching ta lai quay tré
lai v&i khai niém mot dong ngay hom nay sé c6 gia tri hon mot
dong clda ngay mai. Trong vi du nay, 106.000 do-la ctia nam t&i sé
c6 gia trila 100.000 do6-la & thoi diém hién tai.

Cac khai niém gia tri hién tai dwoc st dung rong rai khi danh gia
cac kKhoan dau tw thiét bi, bat dong san, co hoi kinh doanh, thim
chi ca cic vu sdp nhip va mua lai. Nhwng ban ciing c6 thé thiy sw
hién dién rat ré ctia nghé thuit tai chinh & day. D€ tinh toan gia tri
twong lai, ban phai gia dinh ca s6 tién mat ma vu diu tw sé tao ra
dwoc trong trvong lai, va loai ty 1€ 1ai sudt hop 1y nén str dung dé

khiu trir gia tri twong lai do.
Ty suat sinh loi yéu cau

Khi ban xac dinh ty 1é 1ai suit cin dung dé tinh tinh todn gia tri
hién tai, hdy nh¢ rang ban dang di bwéc lui. Ban dang gia dinh
rang khoan diu tw cia minh s& mang lai mot khodn nhit dinh
trong twong lai, va ban mudn biét hién tai nén dau tw bao nhiéu dé
thu dwoc con s6 twong lai d6. Vi vy, quyét dinh ctia ban vé ty 1é
13i suit hay ty 1é khiu trir vé co ban la quyét dinh lién quan dén ty
1é 13i suat ma ban can dat dwoc d€ tién hanh diu tw. Ban c6 thé
khéng dau tw 100.000 d6-la ngdy hdm nay dé nhan dwoc 102.000
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do-la sau mot nam - 1ai suit 2%, nhuwng rat cé thé ban sé dau tw
100.000 do6-la ngay hom nay dé thu dwoc 120.000 d6-la mot nam

sau do - 1ai suat 20%.

Cac doanh nghiép khac nhau sé xac lap nhirng ngwdng, hay “rao
chan” & cac diém khac nhau, va dw 4n cang rui ro, thi sé cang cé
rao chan cao hon so véi nhirng dw 4n c6 do rai ro thip hon. Ty 1é
13i sudt ma doanh nghiép yéu ciu phai dat dwoc trwédc khi tién
hanh dau tv dwoc goi la ty sudt sinh lgi yéu ciu (required rate of

return), hay ngwdng thu hoi von (hurdle rate).

Phan doan luon duoc dwa ra trong qua trinh xac lap nguwong thu
ho6i v6n, tuy nhién nhitng phan doan nhw viy khong han tuy tién.
M6t yéu t0 c6 lién quan dén qua trinh nay 1a chi phi co hoi
(opportunity cost). Doanh nghiép chi c6 tirng d6 tién mat, va
doanh nghiép phai phan doan nén st dung ngan sach dé theo cach
nao dé dat dwoc hiéu qua cao nhit. Con sé ty suit sinh loi 2% kém
hip dan béi chi cAn mua trai phiéu chinh pht, doanh nghiép ciing
c6 thé thu vé nhiéu hon thé (4-5%), ma gan nhw khong gap bat ky
rii ro nao. Con sd ty suat sinh loi 20% tréong hip dan hon han -
thwce té 1a rat khé thu dwoc ty suit sinh loi 20% tir cac khoan dau
tw, ta c6 thé thay ro ty 1é nay phu thudc vao mirc d6 rii ro cta
hoat dong kinh doanh. Yéu t6 th& hai c6 lién quan la chi phi st
dung von (cost of capital) ciia chinh doanh nghiép. Néu vay no,
doanh nghiép sé phai tra 1di. Néu doanh nghiép si* dung nguon
von tlr cd6 déng, cac cd6 dong mudn sé thu dwoc loi tirc. Vu dau tw
dé xuit phai mang vé cho cho doanh nghiép du gia tri dé thanh

toan cho cht no va lam vui long cac c6 déng. Mot vu dau tw co ty
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sult sinh lgi thip hon chi phi sit dung v6n sé khong dap ng dwoc
ca hai muc tiéu nay, vi vay ty suit sinh loi yéu cau luén phai cao

hon chi phi str dung von.
Chi phi co hoi

Trong ngon ngit thwong ngay, cum tir nay chi nhirng gi ban phai
tlr bé khi theo dudi mot hoat dong nhat dinh. Néu ban danh toan
bd sb6 tién cdé dwoc cho mot ky nghi xa hoa, chi phi co hoi la ban
khong thé mua xe. Trong kinh doanh, chi phi co hoi thwong co
nghia la nhitrng loi ich tiém ndng bi mat di khi doanh nghiép khéng

theo dudi mot hanh déng toi wu vé tai chinh.

biéu d6 c6 nghia 13, cic quyét dinh vé ngwdng thu hoi von hiém
khi 1a vAn dé thwc hién cong thirc. Gidm doc tai chinh hay tha quy
cia doanh nghiép sé danh gia m&c dd rdi ro cia moét vu dau tuw,
nguon vén co thé cip cho nd, va tinh hinh téng thé ctua doanh
nghiép. Ong ta biét c¢§ déng ky vong doanh nghiép dau tw cho
twong lai. Ong ta ciing biét c6 déng ky vong vu dau tw sé mang vé
loi nhudn it nhit 1a twong dwong véi nhitng gi ho c6 thé thu vé Khi
dau tw vao mot noi khac véi mire do rii ro twong tu. Ong ta biét -
hay it nhat la ban hi vong 6ng ta sé biét - tinh hinh tién mat cta
doanh nghiép dang khan hiém nhuw thé nao, Tong giam d6c va ban
gidam déc sé chip nhin mirc rai ro 1a bao nhiéu, va chuyén gi sé
xay ra trén thi trweong, noi doanh nghiép dang hoat dong. Sau do,
ong ta phan doan - hay gid dinh - vé ngwéng thu hoéi von hop ly.
Nhitng doanh nghiép c6 téc dd ting trwedng cao thwong ap dung

nguwdng thu hoi von cao, béi ho phai dau tw tién vao noi ma ho cho
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la sé tao ra cip d0 tang trwdng ma minh can. Nhitng doanh nghiép
c6 mirc tang trwdng thap, 6n dinh thwong ap dung ngwdng thu hoi
vén thap hon. Trong treong hop chwa biét, ban c6 thé héi mét
nhan vién cda phong tai chinh vé ngwdng thu hoi von ma cong ty

ban ap dung cho dang dw 4n ma ban mu6n tham gia.

Cé mot diéu can lwu y trong cac phép tinh lién quan dén nhirng
khai niém nay. Trong cac chwong sau, chung t6i sé gi¢i thiéu voi
ban mét hodc hai cong thirc. Tuy nhién, ban khéng can phai tinh
toan thu cong; ban cé thé st dung mét chiéc may tinh chuyén
dung cho déan tai chinh, tim nhirng s6 sich cé bang biéu, hodc don
gidn 1a 1én mang. Chang han, chi cin g6 cum “future value
calculator” (b0 tinh gia tri twong lai) vao Google, ban sé nhan
dwoc rat nhiéu trang két qua cho phép ban tinh cac gia tri twong
lai don gidn. Han nhién, phép tinh thuc té€ khéng phai lic nao cling
dé dang nhw vay. C6 thé ban cho rang vu dau tw ma minh dang
xem xét sé tao ra 100.000 do-la tién mat trong nam diu tién va
moi ndm tang thém 3% nira. BAy gio, ban phai tinh todn mitc ting,
va gia dinh liéu ty 1&é khiu trir phtt hop c6 thay déi theo cic nam

khong, v.v...
Chi phi st dung v6n

Cac chuyén gia tai chinh tinh toan chi phi st dung v6n (cost of
capital) cia doanh nghiép theo nhiéu cach: (1) tinh chi phi vay no
(1ai suat), (2) woc tinh loi nhuin ma cé dong ky vong thu vé, va (3)
tinh toan con so trung binh cé diéu chinh tir hai con so trén. Gia

stt, mOt doanh nghiép vay mwon véi lai suat 4% (sau khi tinh dén
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chi tiét c6 thé trir 1ai suit dé khéi thué), va cac cd6 dong ky vong
thu dwoc ty suit sinh loi 1a 16%. Chang han, ngudn vén cia doanh
nghiép c6 25% la tir vay no va 75% la tir vén cht sé& hiru. Chi phi
st dung von ltc nay don gian sé la (25%)(4%) + (75%)(16%) =
13%. Néu theo cac tinh toan dw kié€n, vu dau tw khong mang lai loi
tirc cao hon con s6 13% nay, nhiéu kha nang vu dau tw dé sé

khéng dwoc cap von.

Cac nha quan ly khong lam vé tai chinh thwdong khong phai ban
tam dén viéc ngoi tinh todn nhirng phép tinh phirc tap hon; dé la
trach nhiém cua phong tai chinh. Thwong thi ho sé c6 mot bang
tinh hodc biéu mau véi cac cong thirc thich hop dwoc nhing san,
lam sao dé ta chi cadn nhip s6 liéu vao la thu dwoc két qua. Tuy
nhién, ban phai that sy y thirc duwoc cac khai niém va gia dinh
dwoc st dung trong qua trinh nay. Néu ban chi don gidn nhip so
liéu ma khong hiéu logic cua ching, ban sé khéng hiéu dwoc tai
sao két qua lai nhw vay, va ban sé khong biét thay d6i ching bang

cach bat dau véi nhirng gia dinh khac.

Vay thi, con cho gi nira, ngay bay gio chung ta hdy dwa cac khai

niém nay vao thuec té.
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25. Tinh ty 1€ hoan von dau tw
Kién thirc can ban

Chi phi dau tw co ban. Pau tw von. Ngin sach vén. Va tit nhién la
ca ty 1é hoan von diu tw (return on investment, hay ROI). Nhiéu
doanh nghiép st dung cac thuat ngir nay kha dé dai, thAm chi con
thay thé ching cho nhau, va qua thit thwong thi ching lién quan
téi cuing mot thir - qua trinh quyét dinh can bao nhiéu von dau tw

dé gia tang gia tri cia doanh nghiép.
PHAN TiCH CHI PHI PAU TU CO BAN

Chi phi dau tw co ban (capital expenditures) la nhitng dw an 16n,
doi hdi phai dau tu lwong tién mit dang ké&. Moi doanh nghiép lai
c6 mot cach dinh nghia khac nhau thé nao la dang ké; mot s6 vach
lan ranh & mdc 1.000 d6-la, sé6 khac lai dinh & mirc 5.000 do6-la
hodc cao hon nita. Doanh nghiép thwong ky vong cac dw 4n dau tw
co ban sé gilup tao ra doanh thu hodc giam chi phi trong thoi gian
it nhat 13 m6t nam. Hang muc nay rat réong, bao gobm mua sam
thiét bi, m& réng hoat dong kinh doanh, mua lai doanh nghiép va
phat trién san phAm md&i. Mot chién dich marketing méi cling c6
thé dwoc coi Ia mot du an dau tw von co ban. Stra chira tdoa nha,
nang cap hé théng may tinh va mua xe méi cho doanh nghiép

cling vay.

Cac khoan muc chi phi nay dwoc xtr Iy khac véi cdc mua ban hang
ton kho, van phong pham, d6 dung tién ich, v.v... thuwong vi ba ly

do. Thi nhat don gidn vi ching doi héi doanh nghiép phai chi mot
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khodn tién mat 1én (va doi khi la vé han). Thit hai 1a vi ching
thwong dwoc ky vong sé mang lai lgi tirc trong nhiéu nam, vi vay
gia tri tién té theo thoi gian cling dwoc tinh dén. Th& ba, ching
ludén bao ham mot mirc do rai ro nao d6. Mot doanh nghiép cé thé
khong biét liéu chi phi nay cé “hiéu qua” khong - tirc 13, liéu nd co

mang lai nhitng két qua nhw ky vong khéng.

Ngay ca néu n6 khong hiéu qua nhw dw kién, doanh nghiép ciing
khong thé biét chinh xac khoan dau tw dé sé mang lai chinh xac
bao nhiéu tién mat. Ching toi sé trinh bay nhirng bwéc co ban dé
phan tich cac chi phi diu tw co ban, sau d6 huwéng dan ban ba
phwong phdp ma dan tai chinh thwong dung dé danh gia c6 nén

thwc hién mot khoan muc dau tw co ban khéng.

Nhwng lam on: hay nhé rang day cling 1a mot bai luyén nghé thuat
tai chinh. N6 qua that rat tuyét voi: cdc chuyén gia tai chinh c6 thé
va that sw phan tich cac dé an, r6i dwa ra nhitng khuyén nghi dwa
trén cac giad dinh va wéc tinh, va két qua thu dwoc rat kha quan.
Ho tham chi con thich thu véi thach thirc khi tinh toan nhirng con
s6 khong biét, va dinh lwong ching theo cach thirc giip doanh
nghiép trong thanh cong hon. Vi chut it tri tué tai chinh, ban cé
thé dong gop kién thirc chuyén biét cia minh vao qua trinh nay.
Chung t6i biét c6 mot doanh nghiép trong dé vi CFO da 16i kéo ca
cac ky sw va ky thuit vién tham gia tinh ngan sach vén, véi ly do
chinh x4c 1a vi ho c6 thé biét ré6 hon ai hét khodn dau tw cho mot
nha may san xuit thép sé thuc sw tao ra két qua nhw thé nao. Vi

CFO nay hay néi 6ng ta mudn day cho nhitng nguwoi doé chut it vé
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tai chinh, thay vi néi minh dang tw hoc hoi do6i diéu vé nganh

luyén kim.
Vay la chdng ta sé tién hanh theo cic buwéc sau:

Bwéc 1 ctia qua trinh phén tich chi phi dau tw co ban la xac dinh
ngan sach tién mat ban dau. Cac wéec tinh va gia dinh da tham gia
ngay tir bwéc nay: ban phai phan doan vé chi phi cé thé ctia mot
chiéc may hodc moét dw an trwée khi né bat diu tao ra doanh thu.
Chi phi c6 th& bao gdbm chi phi mua sam thiét bi, chi phi lap dat
thiét bi, thoi gian d€ moi nguwoi hoc cidch st dung, v.v... Thong
thwong doanh nghiép chi phai chiu hiu hét cac chi phi trong nam
dau tién, nhung c6 thé c6 moét s6 khodn chi phi sé do6 sang nim
thir hai hodc thim chi ndm th& ba. Tat ca cac tinh todn nay can
dwoc thwe hién dwdi dang dong tién ra Khoi ctra, chx khong phai

khau trir loi nhuén.

Buwéc 2 1a du ki€n dong tién mat twong lai ma khoan dau tw mang
lai. (M6t lan nita, ban muén biét dong tién di vao, chir khong phai
loi nhuén). Pay 1a mot buwdc doi hoi sw khéo 1éo - va hién nhién la
mot vi du vé nghé thuét tai chinh - bi hai Iy do: mét 1a rat khé duw
doan twong lai, hai 1a c6 nhiéu yéu td can phai tinh dén. (Xem hop
cbng cu & cudi phin nay). Cic nha quan ly cin dé dit, thim chi
than trong, khi wéc tinh dong tién twong lai ma mot khoan dau tw
mang lai. Néu loi nhudn ma khodn diu tw hoan lai cao hon dw
kién, ai ai ciling sé vui vé. Néu loi nhudn ma khoan dau tw hoan lai
thdp hon dang ké, chang ai vui mirng, va doanh nghiép c6 thé

dang lang phi tién.
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Cudi cung, bwdc 3 1a danh gia dong tién twong lai — dé tinh toan ty
1&é hoan von dau tw. Dong tién d6 c6 1én du dé vu dau tw tréd nén
xirng dang thwc hién khong? Ching ta c6 thé xac quyét diéu do
trén co s&@ nao? Cac chuyén gia tai chinh thwong st dung ba
phwong phap khac nhau - don 1é hoidc két hop - dé quyét dinh
lifu mét khodn muc chi tiéu nhit dinh c6 ddng thwc hién hay
khéng: phwong phap thoi gian hoan von (payback), phwong phap
gia tri hién tai thudn (net present value, hay NPV), va phuwong
phap tinh ty suit sinh logi ndi b (internal rate of return, hay IRR).
Moi phwong phap cung cip nhirng thong tin khac nhau, va mbi

phwong phap c6 nhirng di€ém manh va diém yéu dac thu.

Ban c6 thé thdy ngay rang hau hét céng viéc va tri tué cho céng tac
1ap ngan sach von t6t déu doi hoi cac wéce tinh vé chi phi va loi
nhuin. Ta phai thu thip va phan tich nhiéu dit liéu - diy la céng
viéc kho Khan tir trong ban chat. Sau do, ta phai bién chuyén cac
dit liéu nay thanh nhirng dw phdéng vé twong lai. CAc nha quan ly
khén ngoan vé tai chinh hiéu ca hai déu la nhirng qua trinh khé

khan, va ho sé dat cau héi cling nhw thach thirc cac gia dinh.
TIM HIEU BA PHUONG PHAP

bé giip ban thiy cic budc trén van hanh ra sao trong thuc té,
ching ta sé nghién ciru mét vi du don gian. Cong ty ciia ban dang
cAn nhic mua mot thiét bi - chang han nhw, mét chiéc may tinh
chuyén dung - c6 gia 3.000 d6-la. Cong ty ky vong c6 thé st dung

chiéc may tinh nady trong ba nim. U'&c tinh, cudi moi nim, chiéc
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may tinh sé mang vé cho cong ty 1.300 do6-la. Ty suat sinh loi yéu

ciu - tirc, nguwdng hoan von - ma cong ty dat ra la 8%.
Vay, ban c6 mua chiéc may tinh nay khéng?
Phwong phap tinh thoi gian hoan von

Phwong phap tinh thoi gian hoan von ¢6 1€ 1a cach thirc don gian
nhat dé€ danh gia dong tién twong lai ma mot khoan muc dau tw co
ban mang lai. N6 do lwong thoi gian cin thiét dé dong tién ma dw
an tao ra c6 thé hoan von cho khoan dau tw ban dau - hay néi cach
khéc, né cho ta biét phai mat bao 1iu ta m&i c6 thé thu hoéi von bo
ra. Thoi gian hoan von ré rang phai ngan hon tudi doi ciia dw an;

néu khong, chang c6 ly do gi dé€ dau tw ca.

Trong vi du cta chdng ta, ban sé 1y khodn dau tw ban dau la
3.000 do6-la va chia cho dong tién thu dwgc moi nim dé tinh thoi

gian hoan von:

3.000
=2,31 nam
1.300/nam

Chuing ta biét rang thiét bi nay sé dwoc st dung trong ba nam, nén
thoi gian hoan vén da dap ng dwoc bai kiém tra dau tién: ngan
hon tudi doi cta du an. Diéu ma ching ta chwa tinh dén 1a thiét bi

sé mang lai bao nhiéu loi nhuin trong suét tudi doi st dung do.

Ngay & day ban c6 thé thiy wu diém cling nhw nhwoc diém cda

phwong phap tinh thoi gian hoan von. U'u di€ém 1a viéc tinh todn va

247 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

giai thich rat don gian. N6 la mot cach doi chiéu thwc t€ nhanh
chong va dé dang. Néu du 4n ban dang xem xét c6 thoi gian hoan
vOn ro rang 13 1au hon tu6i doi cda dw an, c6 thé ban chang can
phai xem xét gi thém. Néu no c6 thoi gian hoan von nhanh hon,
ban m&i c6 ly do chinh dang dé khao sat sdu hon. Day la phwong
phap thuwong dwoc st dung trong cac cudc hop dé xac dinh nhanh

chong liéu mot du an c6 dang khai thac hay khong.

Nhwoc diém la phwong phdp nay vén mé rat it. N6i cho cung thi
mot doanh nghiép khi dau tw khéng don thudn mudn chi dirng lai
& mirc hoa v6n; doanh nghiép lué6n muén cé loi nhudn. Phwong
phap nay khoéng danh gia dwoc liéu dong tién c6 vwot ra khoi
diém hoa von khong, cling nhw khong cho ban biét tong lgi nhuén
c6 thé la bao nhiéu. N6 cling khong tinh dén gia tri tién té theo
thoi gian. N6 ¢6 so sanh ngan sich phan b6 tién méit ngay hom nay
véi dong tién duw kién cda ngay mai, nhwng qua that dé chi la so
sanh tdo v&i cam, bédi mot dong ctia hom nay cé gia tri khac han

véi dong tién cia ngay mai.

Vi nhitng ly do nay, phwong phap tinh thoi gian hoan vén chi nén
dwoc st dung dé so sanh cac dw an (dé€ ban c6 thé biét dw 4n nao
sé hoan vén dau tw sém hon) hodc dé loai dw an (nhirng dv an
khéng bao gior hoan dwoc von diu tw). Nhwng hdy nhé, ca hai con
s6 dwoc dung trong phép tinh nay déu la wéc tinh. Nghé thuit tinh
toan & day la nhom cac con sé lai véi nhau - ban c6 thé tién gan
dén viéc dinh lwong mot s6 khong biét nhw thé nao? Vi vay
phwong phap tinh thoi gian hoan vén 1a quy tic mang tinh kinh
nghiém dang tho so, chir khong phai mot phan tich tai chinh hung
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hon. Néu thoi gian hoan von trong day hira hen, hdy chuyén sang
phwong phap ti€p theo dé xem dw 4n d6 c6 that sw dang dau tw

khong.
Phwong phap gia tri hién tai thuin

Phwong phap gia tri hién tai thuin phirc tap hon phwong phap
tinh thoi gian hoan v6n, nhwng né cling manh hon; trén thuec té,
né thwong la lwa chon dau tién cua cac chuyén gia tai chinh khi
phén tich cdc khodn muc diu tw co ban. Ly do? Thir nhit 1a né ¢
tinh dén gia tri tién té theo thoi gian, khiu trir dong tién twong lai
dé thu vé gia tri hién tai. Thit hai, n6 xem xét chi phi dau tw co ban
hoac cic ngwdéng hoan von khac cia doanh nghiép. Thit ba, n6
cung cap cau tra loi dwdi dang dong tién hién nay, do d6 cho phép
ban so sanh ké hoach phan b6 ngin sich v&i gia tri hién tai cda
khoan lgi nhuin cé kha nang thu vé. Cé thé tinh gia tri hién tai
nhw thé nao? Nhw ching t6i da dé cap, phép tinh thit sw thwong la
mot phan clia bang tinh hodc bang mau do phong tai chinh cla
cong ty ban xiy dwng. Ban ciing cé thé dung mot bo tinh tai chinh
chuyén dung, cac cong cu trén mang, hay cac bang biéu trong cac
cubn gido trinh tai chinh. Tuy nhién, ching t6i cling sé chi gi&i
thiéu v&i ban cong thirc thwe sy — hay con dwoc goi la phwong
trinh khau trir nho d6, ban cé thé nhin sdu xudng dwéi két qua va

that sw biét két qua c6 y nghia gi.

Phwong trinh khiu trir c6 dang nhuw sau:

PV=FV1 +FV2 +..FVn
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(1+i) (1+i)2 (1+i)n

Trong do:

PV = gia tri hién tai

FV = dong tién du kién trong moi giai doan thoi gian
i = mrc khiu trir hoac ngwdéng hoa von

n = so giai doan dang xét dén

Gia tri hién tai thuin don gidn 13 bang véi gia tri hién tai trir di
ngan sach tién mat ban dau. Poi véi vi du ma ching ta dang xét

dén, cac phép tinh sé c6 dang nhuw sau:

1.300 1.300 1.300
PV= + + =3.350
1.08 (1.08)2 (1.08)3

NPV =3.350 - 3.000 = 350

Dién gidi bang cau chir thi tdng dong tién ky vong 3.900 do-la
trong twong lai sé chi c6 gia tri bang 3.350 do6-la cia ngay h6m nay
vai ty 1€ khiu trir 1a 8%. Sau khi trir di ngan sach tién mat ban dau
3.000 db6-la, ta sé c6 gia tri hién tai thuan la 350 do-la. Ta nén hiéu
diéu nay nhw thé nao? Néu gia tri hién tai thuin cia mot dw an 16n
hon 0, dw an d6 nén dwoc théng qua, b&i thu nhip thu vé da 1on
hon ngudng hoa vén. O day, con s6 loi nhuan 350 d6-la cho thay

du an co6 loi tirc cao hon 8%.
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Tinh ROI

Mot s6 doanh nghiép cé thé thwc hién phép tinh NPV véi nhiéu ty
1é khiu trtr. Néu roi vao trweong hop nay, ban sé thay moi quan hé

sau:
e Khi lai suat tang, NPV giam
e Khi lai suit gidm, NPV tang

Mo6i quan hé nay kéo dai vi lai suit cang cao nghia la chi phi co hi
doi véi ngin sach cling cao hon. Néu thi quy doanh nghiép dat
nguwdng thu hoi von 1a 20%, diéu nay c6 nghia la ngwoi tha quy doé
kha tuw tin v&i viée c6 thé thu dwoc con sb twong tw & bat ky dau
véi mirc d6 ridi ro twong tw. Vu dau tw maéi sé phai that sy t6t méi
c6 thé hoan dwoc von. Ngwoc lai, néu nguwdi tha quy chi c6 thé thu
dwoc 4% & nhitng noi khac, thi nhitng vu dau tw méi trong kha
quan sé nhiéu hon. Ciing twong tw nhw Quy Dw trit Lién bang kich
thich nén kinh t€ My bang cach giam lai suit, doanh nghiép ciing
c6 thé kich thich d4u tw ndi bé bang ciac ha nguwdng thu hoi von.
(Hién nhién, viéc 1am nay rit c6 thé khong phai 1a mot chinh sach

khon ngoan).

M6t nhwoc diém ctia phwong phap tinh gia tri hién tai thuin 1a rat
kho giai thich va trinh bay né véi nguwoi khac. Thoi gian hoan von
thi dé hiéu, nhung gia tri hién tai thuan lai 1a con s6 dwa trén gia
tri da khiu trir cia dong tién twong lai — day ro rang khong phai la
cum tir ma nhirng nguwdi lam ngoai linh vuc tai chinh c6 thé dé

dang thét ra. Tuy nhién, mot nha quan ly muodn trinh bay vé NPV
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phai kién quyét dén clung. Gid sir nguwdng hoi von bang hoic lon
hon chi phi dau tw co ban ctia doanh nghiép, bat ky vu dau tw nao
vurot qua dwoc bai kiém tra gia tri hién tai thuin sé gia ting duoc
gia tri c6 dong, va bat ky vu diu tw nao that bai, néu van ctt dwoc
tién hanh, sé giy ton hai cho doanh nghiép va c6 déng ctia doanh

nghiép.

M6t nhwoc diém tiém an khac - mot Ian nira, day ciling la nghé
thuat tai chinh - don gian la cac phép tinh NPV dwa trén qua
nhiéu wéc tinh va gid dinh. Ta chi c6 thé wéc tinh cac phdng doan
vé dong tién. Chi phi ban ddu cia mét dw an c6 thé khé xac dinh.
Va tat nhién, nhitng m&c khiu trir khac nhau sé cho ra nhirng NPV
hoan toan khac nhau. Tuy vay, cang hiéu r6 vé phwong phap nay,
ban sé cang c6 kha nang dat cau hoi vé gia dinh cia nhitng nguoi
khac - va sé cang dé dang cho ban khi chuin bi cac dé 4n, dua ra
nhitng gia dinh ma ban c6 thé bao vé. Ngwdi khac - cap trén, gidm
doc diéu hanh, bat ct ai khac - cling sé thay ro tri tué tai chinh cda
ban khi ban trinh bay va giai thich NPV trong mot cudc hop thao
ludn vé mot khodn muc dau tw von co ban. Hiéu biét cua ban vé
phan tich nay sé cho phép ban tw tin gidi thich tai sao nén tién

hanh diu tw, hay tai sao khong.
Phwong phép tinh ty suit sinh loi ndi bo

Viéc tinh todn ty suit sinh lgi ndi bd cling twong tw nhw tinh toan
gia tri hién tai thuin, chi cé bién sé dwoc str dung 1a khac. Thay vi
gid dinh mot ty 1é khiu trir cu thé, rbi ki€m tra gia tri hién tai cta

khoan dau tw, IRR tinh toadn ty suit sinh loi thwe té tir dong tién
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dw ki€n. Nguoi ta ¢6 thé so sanh ty suat sinh loi nay véi ngwdng
thu hoi von ctia doanh nghiép dé xem dw an dau tw c6 vwot qua

dwoc bai kiém tra hay khéng.

Trong vi du cda ching t6i, cong ty dang dwa ra dé xuit dau tw
3.000 do-la, va trong ba nam tiép theo, moi ndm cdng ty sé nhan
dwoc 1.300 do-la tién mat. Ban khong thé chi don thuin s dung
tong dong tién 3.900 d6-la d6 d€ tinh toan ty suit sinh loi, béi loi
nhuin dé dwoc trai ra ca 3 nam. Vi vy, ching ta cin thwc hién

mot s6 phép tinh.

Trwdc hét, diy 1a mot cach dé tim hi€u IRR: dé 1a nguwdng thu hoi
vOn lam cho gia tri hién tai thuin bang 0. Ban con nhé ching t6i
da ndi rang khi ty 1& khiu trir ting, thi NPV gidam? Néu ban thuc
hién cac phép tinh NPV v&i mikc 13i sudt moi lic mot cao hon, ban
s& thdy NPV moi lic mot nhoé hon, cho dén khi 4m, c6 nghia la du
an khong vwot qua dwoc ngwdng thu hoi von. Trong vi du trudc
dé, néu ban c6 dat ngudng thu hoéi von 1a 10%, ban sé thu dwoc
gia tri hién tai thuan vao khoang 212 dé-la. Néu ban thi 20%, gia
tri hién tai thuin cta ban sé 4m, & mirc -218 do6-la. Vi viy, di€m
uén ma tai d6 NPV bang 0 sé nam diu d6 trong khoang tir 10-
20%. Theo ly thuyét, ban c6 thé tiép tuc thu hep khodng nay cho
dén khi tim ra con so cu thé. Trén thuc té, ban c6 thé st dung mot
bd tinh tai chinh hodc mot céng cu web, va ban sé thiy diém ma
tai d6 NPV bang 0 1a 14,36%. Day chinh 1a ty suit sinh loi ndi b
clia dv 4n dau tw. IRR 13 phwong phap dé trinh bay va giai thich,
b&i n6 cho phép so sanh nhanh lgi titrc ttr dw an véi ngwdng thu

hoi von. Nhwoc diém cia né 1a né khéng dinh lwong dong gop cta
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dw an vao gia tri tong thé ctia doanh nghiép nhw phwong phap
tinh NPV. N6 cling khéng dinh lwgng cac tic dong ctia mot bién
quan trong, cu thé la thoi gian ma doanh nghiép cé thé hudng ty
suat sinh lgi d6. Khi cac dw an canh tranh c6 thoi gian thwe hién
khac nhau, viéc chi sit dung IRR c6 thé dan ban t&i chd thién vi
nhitng dy an c6 thoi gian hoan von nhanh, ty suit sinh lgi cao,
trong khi lé ra ban nén dau tw vao nhirng dw an c6 thoi gian hoan

v6n dai hon va ty suit sinh loi thap hon.

IRR ciing khong giai quyét dwoc van dé quy mé. Vi dy, ty suat sinh
loi 20% khong cho ban biét bat ky diéu gi vé quy mo dong tién thu
veé. N6 c6 thé 1a 20% ctia m6t dong, nhwng cling c6 thé 1a 20% cua
mot triéu dong. Trong khi d6, NPV c6 thé cho ban biét con sé thu
hoi c6 thé 1a bao nhiéu. Néi tém lai, khi khodn dit cwoc cao, st

dung ca IRR va NPV sé hop ly hon.
SO SANH BA PHUONG PHAP

Chung t6i dang dwa ra hai bai hoc & day. Mot 1a, ba phwong phap
ma chung tdi danh gia c6 thé dan ban t&i viéc dwa ra nhirng quyét
dinh khac nhau, tuy theo phwong phap ma ban dwa vao. Hai 13,
phwong phép tinh gia tri hién tai thuan la lwa chon t6t nhat khi ¢
s xung dot gitra cac phwong phap. Hay cung xem xét mot vi du

khac va xem nhirng khac biét d6 dién ra nhw thé nao.

Mot 1an nita lai gia dinh rang cong ty ban c6 3.000 do-la dé€ dau tw.
(S6 liéu nhé giup cac phép tinh dé theo ddi hon). Cong ty co6 thé

dau tw vao ba loai may tinh khac nhau, nhw sau:
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e Phuwong 4n dau tw A: trd vé 1.000 dé-la moi nim trong

thoi gian ba nam
e Phuwong an dau tw B: tra vé 3.600 do-la cudi nam thir nhat
e Phuwong an dau tw C: trd vé 4.600 do6-la cu6i nam thir ba

Ty suit sinh lgi yéu cau - tirc ngwdng thu hoi von - & cong ty ban
la 9%, va ca ba phwong an dau tw déu cé mirc do rii ro ngang
nhau. Néu ban chi cé thé chon mét phwong an, dé sé 1a phwong an
nao? Phwong phap tinh thoi gian hoan von cho ching ta biét thoi
gian c6 thé 14y lai von dau tw ban dau. Gia dinh viéc hoan vén dién

ra vao cudi moi nam, ching ta sé c6 két qua nhu sau:
e Phuwong an A: ba nam
e Phwong an B: m0t nam
e Phwong an C: ba nam

Chi bang phwong phép nay thi ré rang phwong an dau tw B sé nam
chic phan thang. Nhwng néu chiing ta thuc hién cac phép tinh gia

tri hién tai thuan, chiing ta sé thu dwoc két qua nhuw sau:
e Phwongan A: - 469 do-la (am!)
e Phuwong an B: 303 do-la
e Phuwong an C: 552 do6-la

Luc nay thi phwong an A bi loai, va phwong an C trong cé veé l1a lwa
chon t6t hon cad. Con phwong phap tinh ty suit sinh loi ndi bo noi
1én diéu gi?
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e Phuwong an A: 0%
e Phwongan B: 20%
e Phwongan C: 15,3%

That tha vi! Néu chi 4p dung phwong phap tinh IRR, chiing ta sé
chon phwong 4n B. Nhwng phép tinh NPV lai nghiéng vé phwong
an C, va do sé 1a quyét dinh ding din. Nhw NPV cho ching ta thiy,
& phwong an C, gia tri tién té tinh theo thoi gid hién tai cao hon

phwong an C.

Giai thich w? Mac du B cho ty sudt sinh lgi cao hon C, nhwng ta chi
thu dwoc loi nhuin trong mot nam. Véi C, ta c6 ty sudt sinh loi
thap hon, nhwng ty suat sinh loi d6 lai kéo dai sudt ba nam. Va ba
nam v&i ty suat sinh loi 15,3% sé tét hon 1a mot nam véi ty suit
sinh lgi 20%. TAt nhién, néu ban gia dinh ban cé thé tiép tuc dau
tw tién véi ty suat sinh loi 20%, thi B sé 1a lwa chon hop 1y hon -
tuy nhién phwong phap NPV khéng thé tinh dwoc cdc phwong an
dau tw gia dinh trong twong lai. N6 chi dinh dwoc 1a cong ty c6 thé

ti€p tuc c6 ty suat sinh loi 1a 9%.

Nhwng ngay ca nhw viy: néu ching ta 1ay s6 tién 3.600 d6-la ma
phwong an dau tw B mang vé cho chiing ta & cudi nam thi nhit, va
tai dau tw voi ty 1€ sinh loi 9%, dén cudi ndm thir ba ching ta van
thu dwoc vé it hon so vé&i loi nhuén tir phwong 4n dau tu C. Vi vay,
viéc dung cac phép tinh NPV cho cic quyét dinh dau tw luén hop
ly, ngay cad khi ban quyét dinh st dung mét trong cic phwong

phap con lai dé thao ludn va trinh bay. Nhwng mot 1an ntra: buéc
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quan trong nhit ma mdét nha quan ly cé thé thwc hién khi phin
tich cac khodn muc chi phi dau tw co ban la xem lai chinh cac wéc
tinh vé dong tién. Chinh & dé nghé thuit tai chinh hién dién, va
cling chinh & d6 cac doanh nghiép mac phai nhitng sai 1am 16n
nhat. Thwong thi viéc tién hanh mot phan tich d6 nhay l1a hop ly -
tirc 1a ki€ém tra cac phép tinh sir dung dong tién twong lai bang 80-
90% phong doan ban dau, va xem liéu phwong 4n dau tw dé cé
con hop 1y hay khéng. Néu n6 van hop ly, ban c6 thé tw tin rang

cac phép tinh dang dwa ban téi quyét dinh ding dan.

Chung toi biét, chwong nay doi héi nhiéu tinh todn. Nhwng doi khi
ban sé ngac nghién vé mirc d6 trwc quan cda toan bd qua trinh
nay. Cach day khong lau, Joe diéu hanh mot cudc hop danh gia tai
chinh tai Setpoint. M6t vi gidm doc cap cao dé nghi cong ty dau tw
80.000 do6-la d€ xay dwng mot thiét bi may mdc médi, sao cho cong
ty c6 thé tw sadn xuit nhirng chi tiét - linh kién nhat dinh cho minbh,
thay vi phai dwa vao nha cung cip bén ngoai. Joe khéng hwdng
trng dé xuat nay vi nhiéu ly do, nhwng trweéc khi anh 1én tiéng, mot
chuyén gia ky thult tai xwdéng lap rap da hdi vi gidm déc kia

nhirng cau hoi sau:

e Ong da tinh loi nhuan hang thang ma ching ta c6 thé thu
ve tlr thiét bi nay chwa? 80.000 d6-la 1a khoan 1én day!

e Ong c6 thdy rang ching ta dang & ky xuan, va hoat dong
kinh doanh thwong am dam, con tién mat thi khéng dw da

trong su6t mua he khong?
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e Ong da tinh chi phi lao dong dé van hanh thiét bi d6 chwa?
Tat ca ching ta déu dang bin rén véi cong viéc hién thoi
tai xwdng san xuat; c6 thé 6ng sé phai tuyén thém nguoi

van hanh day.

Con cach chi tiéu nao hay hon dé phat trién hoat dong kinh doanh
khong?

Sau man chit van nay, vi gidm doc tir bo dé xuit. Chuyén gia k§
thuat kia c6 thé khong phai la chuyén gia vé cac phép tinh gia tri

hién tai thuin, nhwng han 1a 6ng hiéu tat ca nhirng khai niém dé.

HOP CONG CU

HUONG DAN TUNG BUGC DE PHAN TiCH CAC KHOAN MUC CHI
PHI PAU TU CO' BAN

Ban dang néi chuyén véi cp trén vé viéc mua mot thi€t bi maéi
cho nha may, hodc cé thé la viéc xdy dung chién dich marketing
ma&i. Va cip trén dot ngot két thic cudc tro chuyén. “Nghe dwoc
day. Vé viét cho t6i m6t ban dé xuit co6 tinh dén ty 1é hoan von dau

tw, va ndp cho tdi chdm nhit 1a thir Hai,” 6ng yéu cau.

DPirng so¢ hai: dwdi day 1a hwdng dan tirng budc gidp ban 1én mot

ban dé an.

Hay nhé rang ROI ¢6 nghia 1a ty 1& hoan von dau tw - d6 chi la mot
cach néi khac di cda cdu néi: “Hay chuan bi mot ban phan tich

khoan muc chi phi dau tw co ban nay.” Cip trén mudn biét liéu
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thié€t bi d6 c6 dang dau tw khong, va 6ng 4y mudn nhin thiy cac

phép tinh cing c6 khang dinh do.

Thu thap tit ca cac dir liéu c6 thé vé chi phi diu tw. Trong trweong
hop mua thiét bi méi, tong chi phi c6 thé bao gom gia mua, phi
van chuyén, phi lap dit, thoi gian ngirng viéc vi may hdng, thoi
gian khac phuc 10i, v.v... Néu phai dwa ra wéc tinh & dau, hay ghi
chu lai théng tin d6. Xtr ly tdng chi phi nhw la ngin sach ban dau.
Ban ciing sé cin xac dinh tudi doi hitu dung ctia chiéc may, day
khong phai 1a céng viéc dé dang (nhung 1a mot phan cia nghé
thuat tai chinh ma ching ta thay ly tha!). Ban c6 thé tro chuyén
véi nha san xuat thiét bi va nhirng ngwoi tirng mua thiét bi dé tra

101 cho cac cau hoi cua minh.

Xac dinh nhirng loi ich cia khodn muc dau tw, danh gid xem ching
sé tiét kiém nhirng gi, va giip cong ty thu dwoc nhirng gi. Mot
phép tinh cho chi€c may m&i can bao gobm moi khodn tiét kiém chi
phi tir téc dd sdn xuit lén hon, gidm cong doan chinh sita, s
lwong nhan c6ng van hanh, gia tang doanh thu vi khach hang hai
long, v.v... Phan doi héi sw khéo 1éo & diy la ban cin tim ra lam
cach nao dé bién tit ca cic yéu té nay thanh wéc tinh dong tién.
DPirng ngai xin ho tro cia phong tai chinh - ho dwoc dao luyén

trong linh vuc ndy va c6 trach nhiém sdn sang giup d& ban.

Tim nguwdng thu hoi vén cua cong ty cho dang dau tw nay. Tinh

toan gia tri hién tai thuan tir ngwdng thu hoi vén trén.
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Tinh th¢i gian hoan von va ty suit sinh loi ndi bd. C6 thé ban sé
doan dwoc nhitng cidu hdi ma cip trén cé thé dat ra, vi vy ban cin

chuan bi san ciu tra 1oi.

Viét dé an that ngan gon. M6 ta dw 4n, gach diu dong cac chi phi
va lgi ich (ca vé tai chinh va phwong dién khac), va trinh bay cac
rui ro. Trinh bay vé mi&c d6 phu hop cia dw an véi chién lwoc
hodc tinh hinh canh tranh cta cong ty, sau d6 dwa ra cac khuyén
nghi. Pwa vao cac phép tinh NPV, thoi gian hoan vén va IRR phong
trwong hop cé nhitng ciu héi lién quan dén cach ban cho ra dwoc

nhitng két qua trén.

Cac nha quan ly déi khi rat nhiét tinh véi y twdng viét dé xuat cho
cac dw an dau tw co ban. C6 1é do6 1a ban tinh cua con nguwoi: tat ca
ching ta déu thich nhitng diéu mé&i mé, va thwong thi viéc danh
bdéng cac con s§ dé€ khoan dau tw trong nhw thé hiva hen kha dé
dang. Tuy nhién, ching t6i khuyén ban nén de dat va than trong.
Giai thich chinh xac nhirng di€ém ma ban cho la wéc tinh cé thé
chinh xac, va nhitng diém wéc tinh dé bién dong. Tién hanh phan
tich do nhay, va néu c6 thé hay chirng minh wéc tinh dé van hop ly
ngay ca néu dong tién khong tré thanh hién thwc & cip d6 ma ban
hi vong. Mot dé an thin trong la dé 4n nhiéu kha nang sé dwoc rét
von - va la dé an nhiéu kha nang sé mang lai gia tri 16n nhat cho

doanh nghiép trong dai han.
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Phan VI

(’'NG DUNG TRi TUE TAI CHINH VAO THUC TE QUAN LY VON
LUU DONG

26. Phép ao thuat quan ly bang can doi ké toan

Trong cudn sach nay da cé doi lan chiung tdi dé cip dén cum tir
quan ly bang cin déi ké todn. Biy gior chiing t6i muon di sdu hon
vao thuat nay. Ly do? Quan ly bang can doi ké todn mot cach khon
ngoan ciing giong nhw thwc hién mot phép ao thuit tai chinh. N6
cho phép doanh nghiép cai thién hiéu qua hoat dong, ma khong
can thic diy doanh thu hay cat giam chi phi. Quan ly bang can d6i
tot hon gitp doanh nghiép hoat dong hiéu qua hon trong viéc bién
dau vao thanh dau ra sadn pham, réi cudi cung tré thanh tién mat.
N6 gidp tang téc chu ky chuyén doi tién mat (cash conversion
cycle), mot khai niém ma ching tbéi sé trinh bay & phan sau.
Nhitng doanh nghiép c6 thé lam ra nhiéu tién mat hon trong
khoang thoi gian ngan hon cé quyén tu do hanh dong hon; ho

khéng phai phu thudc vao cac nha dau tw hay chi ng bén ngoai.

Chac chan, t6 chirc tai chinh trong cong ty ban 1a bd phan chiu
trach nhiém cao nhat vé viéc quan ly hau nhw toan b6 bang cin
doi ké toan. Ho chiu trach nhiém tinh todn cin vay no bao nhiéu,
véi dieu khodn nhw thé nao, ho ciing chiu trach nhiém huy dong
dau tw tir von cha s& hitu khi cin, va thwong cé thém trach nhiém
gidm sat tong tai san va tong no phai trd ctia cong ty. Tuy vay, cac

nha quan ly ngoai linh vyc tai chinh lai c6 tac dong to 16n 1én
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nhitng khodn muc nhit dinh trén bang can doi ké toan, nhirng
khoan muc nay dwgc gép chung lai dwdi cai tén vén lwu dong
(working capital). Von lwu dong 1a diu treong chinh dé phat trién
va 4p dung tri tué tai chinh. Khi ban nam dwoc cac khai niém, ban
sé tr& thanh déi tac cé gia tri véi té chike tai chinh va cidc nha quan
ly cap cao. Hoc cach quan ly vén lwu dong t6ét hon, ban c6 thé gay
anh hwdng manh mé lén kha nang sinh 1o cling nhw tinh trang

tién mat caa to chirc.
CAC YEU TO TRONG VON LUU PONG

Von lru dong 1a hang muc nguén lwc, bao géom tién mat, hang tén
kho, va cidc khoan phai thu trir di bat ky th gi ma doanh nghiép
s& hiru trong ngan han. N6 nam ngay trén bang can d6i ké toan, va

thuwong dwoc tinh toan theo céng thirc sau:
V6n lwu dong = tai sdn ngan han - no' ngan han

T4t nhién, phwong trinh nay cé thé dwgc phan tich nhé hon nira.
Nhu ching ta d3 thiy, tai san ngan han bao gom cac khoan muc
nhw tién mat, cdc khodn phai trd va hang ton kho. No ngan han
bao gdbm cac khodn phai thu va cac nghia vu ngin han khac. Tuy
nhién, ching khong phai la nhirng khoan muc biét 1ap trén bang
cin doi ké toan; ching dai dién cho nhirng giai doan khac nhau
cta chu Ky san xuit va nhirng dang thirc khic nhau cta vén lwu

dong.

DPé hiéu dwoc diéu nay, hay hinh dung mét cong ty san xuit nho.

Moi chu ky san xuit déu bat diu vaéi tién mat, day la thanh phan
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dau tién cda von lwu dong. Cong ty lay tién mat va mua mot so
nguyén vt liéu thoé. Qua trinh nay tao ra téon kho nguyén vt liéu
thd - thanh phan th& hai. Sau d6, nguyén vat liéu thé dwoc dwa
vao trong hoat ddng san xudt, tao ra ton kho sdn pham dang xtr ly,
va cubi cung la ton kho thanh phdm, mot thanh phan “ton kho”

khac cia von lwu dong.

Cudi cung, doanh nghiép ban hang héa cho khach hang, tao ra cac
khoan phai thu, day la thanh phan thi ba va ciling 1a thanh phan
cudi cung ctia von lwu dong (Hinh 26-1). Chu ky ctia nganh dich vu
cling twong tw, nhung don gidn hon. Chang han, cong ty cta hai
ching t6i - Vién Business Literacy - c6 mot phan la kinh doanh
dich vu dao tao. Chu ky hoat dong la toan bd thoi gian tr khau
phét trién tai liéu dao tao ban diu, dén hoan tat cac khéa dao tao,
va cubi cung la thu héa don. Ching t6i cang hoan thanh du an va
theo sat viéc thu cong no hiéu qua bao nhiéu, kha nang sinh 1¢i va
dong tién cda ching t6i cang khée manh bay nhiéu. Trén thuec té€,
cach tét nhat d€ lam ra tién trong nganh dich vu la cung cip dich
vu nhanh chéng, va sau dé thu céng ng nhanh hét sitrc cé thé.
Xuyén sudt chu ky nay, von lwu déng lién tuc thay doi dang thikc.
Nhung sd lwong van gitt nguyén cho dén khi hé théng c6 thém

tién mat - tlr, chang han nhw, vay no hodc dau tw vén chu sé hitu.

T4t nhién, néu doanh nghiép mua chiu nhiéu, mét sé lwong tién
mdit nhat dinh sé van con nguyén ven - nhung nhw vay sé c6 mot
khoan muc “khoan phai tra” twong &rng dwoc tao ra bén phia n¢

phdi trd ctia bang can déi ké todn. Vi viy, d€ c6 dwoc birc tranh
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chinh xac vé von lwu déng cua doanh nghiép, ta phai trir Khoan

muc nay khéi ba thanh phan con lai.

Twu chung lai, ngu6én von lwu dong la bao nhiéu thi sé phu hop véi
mot doanh nghiép? Ta kho tim dwoc cau tra 101 don gian cho cau
hoi nay. Doanh nghiép nao ciing cdn c6 du tién mat va hang ton
kho dé duy tri hoat ddng. Doanh nghiép cang lén va phat trién
cang nhanbh, thi cé thé cang can nhiéu von lwu dong. Nhwng thach
thirc thit sy & day l1a lam sao st dung von lwu dong mét cach hiéu
qua. Ba tai khoan vén lwu dong ma cic nha quan ly khong lam vé
tai chinh that sy tdc dong dén la khoan phai thu, hang ton kho, va
& mirc d6 han hep hon 1a cac khoan phai trd. Ching t6i sé lan lwot

trinh bay tirng khoan muc.

TOn kho

nguyén vat liéu tho

Ton kho
thanh pham

Khoan
phai tra

B
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Tién mat
Hinh 26-1. Von lwu dong va chu ky san xuit

Du vay, truwede khi bat dAu, ching ta rat nén dit lai cAu hoi c6 bao
nhiéu “nghé thuat” tham gia vao nhitng phép tinh nay. Trong
trweong hop nay, ciu tra 1o hay nhat cé 1€ 1a “mét chat”. Tién mat
12 mot sd cieng, n6 khéng dé diéu khién. Cac khodn phai thu va
khoan phadi trd cling twong d6i cirng. Hang té6n kho thi mém déo
hon. Vi viy, phép tinh von lwu déng ciia mét doanh nghiép sé phu
thudc & mot mic d6 nao doé vao cac quy tic ma doanh nghiép tuin
thd. Tuy nhién, thwong thi ta c¢6 thé gid dinh rang von lwu dong
khong chiu nhiéu tac dong tir y mu6n va phan doan nhw nhiéu con

s6 ma chung ta da tim hiéu.
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27. Cac don bay trén bang cin doi ké toan

HAu hét cidc doanh nghiép déu st dung tién mit dé ho tro tai
chinh cho cac giao dich mua san pham, hodc dich vu cda khach
hang. Trén bang can doi ké toan, ching la khodn muc “phai thu”-
s6 tién ma khach hang no tai mot thoi diém cu thé, dwa trén gia tri

ciia sdn pham ma ho da mua truwéc do.

Nhuw chiing ta da gdp trong Phin V, ty 1&é dwoc dung cha yéu dé do
lwong cac khoan phai thu la ky thu tién binh quin (days sales
outstanding, hay DSO) - tirc la s6 ngay trung binh ma doanh
nghiép phdi ch¢ doi méi thu vé cic khodn phai thu. DSO cuda
doanh nghiép cang dai, vén luvu dong can thiét dé€ van hanh doanh
nghiép cang lon. Tién mat cua doanh nghiép dang dwoc khach
hang nam gitr dwdi dang sdn pham, hodc dich vu chwa thanh toan,
vi vy né khong sdn dung dé doanh nghiép mua hang ton kho,
cung cip dich vu, v.v... Ngwoc lai, DSO cda doanh nghiép cang
ngan, von lwu dong can thiét d€ van hanh hoat dong kinh doanh
cang nha. Do vy, cang c¢6 nhiéu nguwoi hiéu DSO va tim cach cat

giam nd, doanh nghiép sé cang c6 nhiéu tién mit san dung.
QUAN LY DSO

Bwéc dau tién trong hoat ddng quan ly DSO 1a hiéu né la gi va né
dang di theo chiéu hwéng nao. Néu nd cao hon du tru, va cu thé
néu né c6 xu hwéng di 1én (day la tinh huéng gan nhw ludén xay

ra), cic nha quan ly can bat dau dat ra nhirng cau hoi.
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Chang han, cac gidam ddc san xuit va R&D phai dit cho minh ciu
héi: c¢6 phai c6 vin dé nao dé véi sdn pham, khién khach hang
khong san long thanh todn héa don khong? Cong ty c6 dang ban
nhitng gi ma khach hang can va ky vong khéng? Cé van deé gi voi
hoat dong giao nhian khong? Cac van dé vé chat lwong va giao
hang chim thwong dan dén thanh todn cham, vi khich hang
khéng hai long véi san phdm nhan dwoc va quyét dinh tri hoan
thanh toan. Vi 1é d6, cac trwedng bd phin bdo dam chat lwong,
nghién ciru thi trwdng, phat trién sdn phim ciling c6 tac dong lén
khoan phai thu, hét nhw cac nha quan ly linh vwc sdn xuit va vin
chuyén. O’ doanh nghiép dich vu, bé phin chay vong ngoai dé cung
cip dich vu cling cin dat cho minh nhitng cau hoi twong tw. Néu
khach hang cua nganh dich vu khong hai long véi nhitng gi ho

dwoc, ho cling sé tri hoan thanh todan.

Cac nha quan ly tiép xuc truc tiép véi khach hang - tredng cac bo
phan ban hang va cham s6c khach hang - cling nén dat ra nhitng
cau héi twong tw. Tinh trang clda khach hang c6 t6t khong? Thoi
gian chuan dé thanh toan héa don trong nganh cta ho la bao
nhiéu ngay? Ho dang & khu vuc trd nhanh hay tra cham? Nhan
vién ban hang thwong la nhirng ngwoi dau tién ti€p xic véi khach
hang, vi viy, viéc phit c& quan ngai vé sirc khée tai chinh cta
khach hang la & ho. Khi giao dich ban hang dwoc thwc hién, cac dai
dién cham séc khach hang cin d6n bdong, va tim hiéu ciu chuyén
dang dién ra. Chuyén gi dang xay ra & nha may san xuat cia khach
hang? Ho c6 lam viéc thém gior khong? Hay ho dang sa thai ngwoi?

Pong thoi, nhan vién ban hang cling can lam viéc v&i cac nhan
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vién thudc bd phin tin dung va cham soéc khach hang, dé moi
nguwoi hiéu cac diéu khoan thanh toan trd trwéc, va chu y khi
khach hang cham tré. O mot céng ty ma ching toéi hop tac, cac
nhan vién giao nhin ndm ré gan nhw moi diéu vé tinh tinh cda
khach hang b&i ngay nao ho cling c6 mat tai co s& ciia khach hang.
Ho sé canh bao b6 phin ban hang va ké todn néu nhw c6 van dé gi

dé bat ngo xay ra trong hoat dong kinh doanh ctia khach hang.

Cac nha quan ly tin dung cin dat ciu haéi liéu cac diéu khoan dwoc
dwa ra cé loi cho cong ty hay khong, va li€u chung cé phu hop véi
lich str tin dung ctia khach hang khong. Ho can dwa ra nhitng phan
doan danh gia cong ty c6 cdp tin dung qua dé dai khong, hay liéu

chinh sach tin dung cta cong ty dang that chit thai qua.

Ludn c6 mot sw cAn bang gitta mot mat 1a doanh thu dang ting 1én
va mot mat 1a viéc cip tin dung cho nhitng rui ro tin dung yéu
hon. Cac nha quan ly ctia bd phén tin dung can xac 14p nhitng diéu
khoan chinh xac ma minh sé dwa ra. 30 ngay c6 phai la thoi gian
théa dang khong - hay ching ta nén cho phép kéo dai 60 ngay? Ho
can xac dinh nhirng chién lwoc nhw chiét khiu khuyén mai cho
nhitng héa don trd sém. Chang han, “2/10 net 30” c6 nghia Ia
khach hang sé dwgc chiét khiu 2% néu thanh toan héa don trong
vong 10 ngay va sé khong dwoc hwdng chiét khiu néu ho doi ding
30 ngay m&i thanh toan. P6i khi khoan chiét khau 1-2% cé thé
giip mot doanh nghiép dang chéng d& véi khé khan thu dwoc cac
khoan phai thu va do dé giam dwoc DSO - nhwng tat nhién, lam

vay tirc la doanh nghiép dang an vao loi nhuan ctia minh.
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Chdng t6i biét mot cong ty nhé di tw sang tao ra mot phwong
phap don gian dé€ giai quyét vian dé cap tin dung cho khach hang.
Coéng ty nay xac dinh nhitng dic diém ma minh muén & khach
hang, va tham chi dat cho khach hang ly twdng cai tén la Bob. Bob

c6 nhirng pham chit sau:
e Anh talam viéc cho mot cong ty lén
e (COng ty ctia anh ta c6 tiéng la thanh todn ding han

e Anh ta c6 thé bado dwdng va hiéu sdn pham dwogc cung cap
(cong ty nay ché tao nhirng sdn phim phirc tap, chuyén

siu vé cong nghiép)
e Anh ta mong mudn xay dung mot moi quan hé 1au dai

Néu khach hang méi nao dap &ng dwgc nhirng tiéu chi nay, khach
hang d6 sé nhin duwoc tin dung tlir nha san xuit nho nay. Ngwoc lai
thi khong. Két qua ctia chinh sich nay la cong ty ludén gitt duwoc
DSO & mirc thadp va phat trién ma khoéng can phai kéu goi thém

dau tu tir von chu s& hiru.

Tat ca cac quyét dinh trén déu tic dong dang ké dén khoan phai
thu, va do d6 dén vén lwu dong. Va thuc té 1a anh hwdng ctua
ching rat to 16n. Viéc giam DSO du chi mot ngay ciling c6 thé tiét
kiém cho mot doanh nghiép 1én hang triéu do6-la. Chang han, hay
kiém tra lai phép tinh DSO trong chwong 23, ban sé thiy rang mot
ngay doanh thu trong céng ty mau cua ching ta da la hon 24 triéu

do-la. Do d6, viéc gidm DSO tir 55 xudng 54 ngay sé mang lai cho
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cong ty thém 24 triéu do6-la tién mat. Va doé 1a khodn tién mat ma

cong ty c6 thé str dung ngay cho nhirng hoat dong khéc.
QUAN LY HANG TON KHO

Nhiéu nha quan ly (va chuyén gia tw van!) hién nay tip trung vao
hang ton kho. Ho ¢8 gang cat giam ton kho & bat ky dau cé thé. Ho
st dung nhitng tir rat kéu nhw sdn xuit tinh gon, quan ly tén kho
dang thoi diém, va tinh s6 lwgng don hang hop ly (economic
order quantity, hay EOQ). Ly do cho tit cad nhitng chi y nay chinh
la diéu ma chiing ta dang néi véi nhau & day. Quan ly ton kho hiéu
qua sé giam cac yéu cau vé von lvu dong bang cach giai phdng mot

lvong 16 tién mat.

Hién nhién, thach thirc do6i véi cong tac quan ly ton kho khong
phai la gidm tén kho vé 0, diéu nay c6 thé khién nhiéu khach hang
khong hai long. Thach thirc & day la gidam n6 dén cip do toi thiéuy,
trong khi van dam bao rang moi nguyén vat liéu tho va chi tiét -
linh kién déu sdn c6 khi cin, va moi san phdm déu san ban khi
khach hang can mua. Nha san xudt cin khong ngirng dat hang
nguyén vat liéu tho, san xuit - ché tao va lwu kho ching dé
chuyén giao cho khach hang. Cdc nha ban budn va cic nha ban 1é
can b6 sung hang hoéa thwong xuyén, va tranh tinh trang “hét
hang” kinh hoang - san phdm khong san c6 khi khach hang mudn
mua. Tuy nhién, moi hang héa ton kho cé thé dwoc coi la khoan
tién déng cirng, tirc 1a Khodn tién ma doanh nghiép khong thé sk
dung cho muc dich khac. Chinh xac thi ta cin lwu kho bao nhiéu dé

dap rng nhu ciu ctia khach hang, trong khi giam thiéu tién déng
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cirng, cha, d6 la cau hoi dang gia ca triéu doé-la (va la ly do cho su

c6 mat cha tat ca cac chuyén gia tw van).

Cac ky thuit quan ly hang ton kho vwot ra khoi pham vi cia cuén
sach nay. Tuy nhién, ching tdi that sw mudn nhin manh rang cac
nha quan ly & du cac bd phan déu c6 anh hwdng dén viéc skt dung
hang ton kho cia doanh nghiép - diéu dé6 c6 nghia la tit cd nhirng
nha quan ly nay cé thé tac dong dén viéc giam cac yéu cau vé von

lwu dong. Vi du:

Nhan vién ban hang thich néi véi khach hang rang minh cé chinh
xac nhirng gi ma khach hang can. (Ping nhw cau “Cé n6 nhw cach
ciia ban” trong loi mot bai hat quang cdo tir rat l1au ctia Burger
King). Son trang tri theo yéu ciu? Khoéng vin dé gi. Thém phu
kién? Khong vin dé gi. Nhwng moi diéu chinh déu doi héi thém
chit ton kho, diéu d6 c6 nghia la thém chat tién mat. Va hién
nhién, kiéu gi khach hang cling phai dwoc dap &ng. Nhwng yéu ciu
thong thuwong dé phai dwoc cin bang véi thwe té€ 1a ton kho thi
mat phi. Nhin vién ban hang cang c6 kha niang ban sdn pham tiéu
chuan v&i mirc diéu chinh gi¢i han bao nhiéu, cong ty ctia ho cang

d& phai chiva hang ton kho bay nhiéu.

Cac Ky su ciing thich nhirng mén té6 diém nhuw thé. Thuc té 1a ho
khéng ngirng lam viéc dé cai thién san pham cta cong ty, thay thé
phién ban 2.54 bang phién ban 2.55, va cit thé 1én nita. DAy mot
lan nita lai 1a mot muc tiéu kinh doanh ddng hoan nghénh, nhwng
cling 1a muc tiéu phai dwoc can doéi véi cac yéu cau vé hang ton

kho. Sw phét trién 6 at cia cac phién ban sdn phdm dit ginh ning
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1én cong tic quan ly hang ton kKho. Khi mot dong san phim dwoc
duy tri don gian chi véi mot vai tily chon cé thé dé dang thay thé
cho nhau, ton kho sé giam va céng tic quan ly ton kho sé d& vat va

hon.

B0 phan san xuit c¢6 anh hwdng rat 16n dén ton kho. Chang han,
phan tram thoi gian nghi do thiét bi hong héc la bao nhiéu?
Nhitng Ian héng hdoc thwong xuyén budc doanh nghiép phai chira
nhiéu ton kho san phim dang x& ly va thanh phim hon. Va thoi
gian trung binh gitra nhirng 1an thay d6i thiét bi 1a nhu thé nao?
Quyét dinh vé thoi gian dé ché tao mot chi tiét cu thé c6 tac dong
to 1én dén cac yéu cau vé ton kho. Ngay ca so d6 quy hoach nha
xwdng cling anh hwdng dén ton kho: luong san xuat dwgc thiét ké
hiéu qua trong mot nha may van hanh hiéu qua giip giam thiéu

nhu cau vé ton kho.

Cung v&i nhitng diéu trén, ching ta cling cin lwu ¥ rang nhiéu nha
may & My van hanh theo mo6t nguyén tiac doi héi lwong vén lwu
dong khong 16. Khi hoat dong kinh doanh ldng xudng, ho van tiép
tuc san xuit hang loat dé duy tri hiéu qua nha may. Cic nha quan
ly nha may tap trung tim cach giam chi phi don vi, Iy do thwong la
vi muc tiéu d6 dwoc nhoi vao dau ho tir qua 1au dén dd ho khong
con dat cau héi vé né nira. Ho dwoc dao luyén lam vay, dwoc yéu
cau lam vay, va dwoc trd lwvong (cong thém thuwdng) dé dat dwoc

nhu vay.

Khi hoat dong kinh doanh khé&i sic, muc tiéu nay cang tré nén co

ly hon. Duy tri chi phi don vi & mirc thap don gian la mot cach
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thitrc dé quan ly tit cd cac chi phi sdn xuit hiéu qua. (Pay la
phwong phap cii chi tip trung vao bio cio két qua kinh doanh,
phwong phdp nay thoa dang bat ké thé nao). Tuy nhién, khi cau
tiéu dung xuéng thip, quan ly nha may phai can nhic tinh hinh
tién mat cting nhw chi phi don vi cia doanh nghiép. M6t nha may
ti€p tuc san xuit trong nhirng diéu kién nhw vay chi dang tao thém
nhirng mén hang ton kho nam im lim trén gid hang, choan chiém
khong gian. Pén ch6 lam va doc mdt cudén sach xem chirng con

hitu ich hon 13 tao ra moét sdn phadm chwa san sang dé ban.

M6t doanh nghiép cé thé tiét kiém dwoc bao nhiéu néu quan ly
ton kho khon ngoan? Hay nhin vao cong ty mau ctia ching ta mot
lan nita: chi rat gidam mot ngay DII - tir 74 sang 73 ngay - ciling
mang vé cho céng ty thém gin 19 triéu doé-la tién mat. Bat ky
doanh nghiép 1é6n nao cling c6 thé tiét kiém hang triéu do-la tién
mat, va do dé gidam cac yéu cau vé von lwu dong chi bang nhitng

cai thién nho nhit trong cong tic quan ly ton kho.
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28. Tap trung chuyén doi tién mat

Trong chwong nay, ching toi sé trinh bay vé chu ky chuyén doi
tién mat - mot chu ky do lwong hiéu qua clia doanh nghiép trong
cong tac thu cong ng. Tuy nhién, c6 mot nép gap nho nho ma
ching ta phai xem xét truweére tién - doanh nghiép quyét dinh thanh

toan s6 tién minh ng nha cung cdp nhanh chéng ra sao.

Khodn phadi trd 1a mot con sé rat khé dan xép 6n théa. b6 1a noi
ma tai chinh gap g& triét Iy. Chi cAn nhic tai chinh khong thoi sé
khuyén Khich nha quan ly day ky thu tién binh quin (DSO) Ién
mirc cao nhat cé thé, tir dé6 bao ton dwoc tién mit cia doanh
nghiép. Mot thay doi trong ty 1é nay ciling c6 tac dong manh mé
nhw thay d6i trong cac ty 16 ma ching ta da thao luan. Chang han,
trong cong ty mau cda ching ta, viéc ting DPO 1én mot ngay giip

tang sO dw tién mat cda cong ty ting thém khoang 19 triéu do-la.

Nhwng nhw chiing téi da dé cip trong chwong 23, ludn cé nhirng
can nhac khac. Doanh nghiép muén duy tri kiéu quan hé nhw thé
nao véi cac nha cung cap? Doanh nghiép mudn cé danh tiéng ra
sao? Thuec té€ thi doanh nghiép c6 bao nhiéu don bay v&i nha cung
cap - nha cung cip cé tiép tuc lam an véi mot doi tac tra cham
khong? Mot can nhic thuc tién khac 1a ty 16 Dun & Bradstreet.
D&B xdy dwng cac diém sé cua minh moét phan dwa trén lich st
thanh todn ctia doanh nghiép. M6t to chirc ludn thanh todn chim

c6 thé thiy minh sé gap kho khan khi vay no vé sau.
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Lich sit d0c ddo cia mot cong ty c6 thé minh hoa cho néi dung
nay. Setpoint, cOng ty cua Joe, khéng bao gio dé héa don thanh
toan vwot qua 30 ngay. Triét 1y cta cong ty 1a thanh todn chdm thi
don gidn khong phai moi lam an tot. Triét ly d6 xuat phat tir dau?
Khi cac cong sw cia Joe (ca hai déu la ky sw) khéi nghiép xay duwng
Setpoint, ho mé&i nghi viéc & mot noi khac. O’ d6 ho 1a giam ddoc du
an, thiét k€ nhirng san phim theo yéu cau cho cac khach hang cda
cong ty. Nhwng Khi ho gtri ban thiét ké di ché tao, khéng ai lam chi
tiét cho ho. Khi do hoi nguyén do, ho méi phat hién ra rang céng
ty minh thwong tri hoan hon 100 ngay méi thanh toan. Va cac ky
sw phai tré thanh nhitng ké dam phan chi dé dw an cia minh c6
thé chay! Khi bat ddu md cong ty riéng, ho thé sé khong bao gio
day cac ky sw cia minh roi vao tinh thé twong tw. Mac du triét ly
nay dat cic chwéng ngai vat 1én dong lwu chuyén tién, nhwng cac
nha lanh dao ctia Setpoint tin rang né c6 tac dong tich cuwc 1én
danh tiéng va méi quan hé ctia cong ty vdi cdc nha cung cip - va
vé dai han, né sé giup xdy duwng mot cong dong kinh doanh lanh

manh hon bao quanh cong ty.

Cac nha quan ly phi tai chinh thwong khong tac dong trwc ti€p 1én
cac khoan phai tra, vi vay ching t6i sé khong di sau hon nira.
Nhwng nhin chung, néu ban dé y thay DPO cia c6ng ty minh dang
tang - va cu thé néu né dang cao hon DSO, c6 thé ban cin dat cho
cac chuyén gia tai chinh ctia cong ty mot vai cau héi. Ky cung thi
cong viéc cia ban sé phu thudc vao mdi quan hé t6t dep védi nha
cung cap, va ban khéng mudn ho v c& lam héng cic mdi quan hé

nay.
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CHU KY CHUYEN DPOI TIEN MAT

Mot cach dé hiéu v6én lwu dong la nghién ctru chu ky chuyén doi
tién mat. Vé co ban nd 1a mot thoi gian biéu gin cac giai doan san
xult (chu ky san xuat) véi dau tw cia doanh nghiép vao von lwu
dong. Thoi gian biéu nay c6 ba cip do, va ban cé thé thay cac cip
dd nay dwoc két n6i véi nhau trong Hinh 28-1. Hi€éu nhirng cap do
nay ciing nhw cac thwéc do ctia ching 1a mot cich rat tét dé hiéu
hoat dong kinh doanh, va gidp ban dwa ra nhitng quyét dinh théng

minh vé tai chinh.

Bat dau tir bén trai biéu, doanh nghiép mua nguyén vat liéu tho.
Pay 1a diém bat dau ky thanh todn khoan phai tra va ky trir hang
ton kho. Trong giai doan tiép theo, doanh nghiép phai thanh toan
cho nhitng nguyén vit liéu thé nay. Piém nay khéi dau chu ky
chuyén doi tién mat - tirc 13, tién mat lic nay phai dwoc thanh
toan, va cong viéc hién tai 1a xem né quy héi véi téc do ra sao. Tuy
nhién, doanh nghiép van dang trong ky ton kho; doanh nghiép

chwa thit sw ban dwgc thanh pham nao.

Cudi cung, doanh nghiép thit sw ban dwoc thanh pham, ky ton kho
két thic. Nhwng day maéi 1a diém bat dau ky thu cong no cho cac
khoan phai thu; doanh nghiép van chwa nhan dwgc dong nao. Cudi
cung doanh nghiép thu dwoc cong no cua giao dich ban hang, sw
kién nay danh diu két thuc cho ca ky thu tién cling nhuw chu ky

chuyén doi tién mat.

276 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

b

Nguyén vat liéu th6Thanh todan nguyénBan thanhCoéng  no

d3a mua vat liéu phiam thu vé

Ky thanh toan cac khoan
phai tra

Ky ton kho

< »
-

Chu ky chuyén d6i tién mat

277 |http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P e Y
b

) >

Ky thu cong no cac khoan
phai thu

Hinh 28-1: Chu ky hoat dong

Tai sao toan bd quy trinh nay lai quan trong? B&i véi nd, cé thé
xac dinh ta sé mat bao nhiéu ngay méi thu dwoc tién, va hiéu tién
mat cua doanh nghiép bi dong bao nhiéu lau. D6 1a con s6 quan
trong ma cac nha quan ly va lanh dao can biét. Pé tinh toan no,

hay dung cong thirc sau:
Chu ky chuyén d6i tién mat = DSO + DII - DPO

No6i cach kKhac, hay 1ay thoi gian thu tién binh quan, cdng thoi gian
lwu Kho, trir di thoi gian c6 thé thu tién. Phép tinh nay cho ban
biét doanh nghiép c6 thé khoi phuc tién mat nhanh chéng ra sao,
tinh theo don vi ngay, ké tir thoi diém thanh toan cac khoan phai

tra, dén thoi diém thu dwoc cac khodn phai thu.

Chu ky chuyén doi tién mat mé ra cho ban cach thirc tinh sé tién
can dé roét von cho hoat dong kinh doanh: ban chi can liy ty 1é
doanh thu theo ngay nhan v&i sé ngay chuyén doi tién mat. Dudi

day 13 cac phép tinh trong trweong hop cong ty mau cla ching ta.
54 ngay + 74 ngay - 55 ngay = 73 ngay
73 ngay x 24.136.000 do6-la doanh thu/ngay = 1.761.928.000 do6-la

Hoat dong kinh doanh nay doi héi von lwu dong vao khodng 1,8 ty

do-la. Con sd nay khéng c6 gi bit thwong dbi véi mot doanh
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nghiép 1&n. Ngay ca nhitng doanh nghiép nhé ciing doi héi von lvu
dong 1on, twong rng véi doanh thu, néu chu ky chuyén doi tién
mat cia ho 1én dén 60 ngay. Du & bat ky quy md hoat dong nao,
cac doanh nghiép déu cé thé gap kh6é khan & diém nay. Tyco
International - doanh nghiép dwoc nhac dén & dau cudn sach -
noi tiéng vi mua lai 600 doanh nghiép trong vong hai nam. Tat ca
cac vu mua lai nay déu tiém an nhiéu thach thirc, nhwng mot trong
nhitng thach thirc nghiém trong nhat la ching lam gia tang dang
ké chu ky chuyén déi tién mat. Ly do? Tyco thwdng mua lai cac
doanh nghiép cung nganh, va cac sdn phim canh tranh nhau lién
tuc dwoc thém vao danh muc san phim cua tip doan. Vé&i nhiéu
san pham twong tw nhau dwoc lwu Kho, hang tén kho khong di
chuyén nhanh nhuw trwéc - va ngay ton kho bat diu theo vong
xoan dc¢ vuot ra khoi tAm ki€m soat, khién thoi gian & mot sd khu
vic ting hon 10 ngay. V&i mot cong ty da qudc gia cé6 doanh thu
hon 30 ty dé-la, quy m6 tang nhw vay c6 thé vat kiét hang triéu
do-la tién mat! (Pay chinh la vin dé ma trong vai nam tr lai day
Tyco da phai gidi quyét bang cach chdm dirt mua lai, va tip trung
van hanh hoat dong kinh doanh).

Ta c6 thé rat ngan chu ky chuyén ddi tién mat bang tit ca nhirng
ky thuat dwoc thao luin trong phan nay: gidm DSO, gidm tén kho
va tang DPO. Hay tim hiéu chu ky tién mat ctia cong ty ban ciing
nhw hwdéng phat trién cia nd. C6 thé ban sé cin thio luin thém
v&i cac chuyén gia tai chinh. Ai biét dwoc! Ho thim chi c6 thé 4n
twong truede hiéu biét cda ban vé chu ky chuyén doi tién mat va

nhirng don bay co6 thé tic dong dén noé. Quan trong hon, ban cé thé
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bat ddu mot cudc tro chuyén ma két qua cda no c6 thé 1a mot chu
ky chuyén doéi tién mat nhanh hon, yéu cau von lwu déng thip
hon, va lwgng tién mat 1én hon. Piéu nay coé lgi cho tit ca cac bén

trong doanh nghiép.

HOP CONG CU
KY THU TIEN
Ban mudn quan ly cdc khodn phai thu hiéu qua hon? DSO khong
phai la thwéc do duy nhat can doéi theo. Mot thwére do khac 1a ky

thu tién. Thwong thi viéc xem xét ky thu tién 1a mau chot dé hiéu

tinh huéng that sw clia cac khoan phai thu trong doanh nghiép.

Nhw ching t6i da dé cip tlr trwdc, theo dinh nghia, DSO 1a con so
binh quan. Chang han, néu ban c6 1 triéu do6-la khoan phai thu thu
trong 10 ngay va 1 triéu do6-la thu trong hon 90 ngay, DSO tong
ctia ban la khodng 50 ngay. Con s6 nay c6 vé khéng té, nhwng thuc
té€ 1a cong ty ban c6 thé dang gap rac r6i 1én, bdi vi mot nika khach
hang duwdng nhw khong thanh toan dung hen. M6t doanh nghiép
khac cing quy md c¢6 thé c6 DSO la 50 ngay, nhwng chi c6 250.000
do-la c6 thoi gian thanh todn qua 90 ngay. Doanh nghiép do ro

rang khong roi vao tinh trang rac réi nhw ban.

Phén tich ky thu tién sé cho ban thay nhirng loai s6 liéu sau: tong
khoan phai thu dwdi 30 ngay, tong khoan phai thu tir 30 ngay tdi

60 ngay, v.v... Ban rat nén thtr tién hanh phén tich nay cling nhw
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cua minh.
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Phan VII

Xay dwng bd phin (va té chirc) c6 tri tué tai chinh
29. X6a mu tai chinh va hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép

Chung t6i viét cuén sach nay véi hi vong gitip ban nang cao tri tué
tai chinh va tré thanh moét nha quan 1y gioi hon. Chung toi tin chic
rang viéc hiéu cac bdo cdo tai chinh, cac con sé ty 1& va bat ky diéu
gi khac ma ching t6i dé cip trong cuén sach nay sé gitip ban thuc
hién cong viéc cia minh hiéu qua hon va c6 trién vong sw nghiép
twoi sang hon. That l1ong ma ndi, ching toi cling cho rang viéc hiéu
phwong dién tai chinh ctia hoat dong kinh doanh sé gitp doi song
cong viéc cda ban thém y nghia. Ban s€ khong bao gio choi bong
ro hay co thé cdo ma trwéc tién khong tim hiéu tro d6 dwoc choi
nhuw thé ndo; vay thi tai sao céng viéc kinh doanh lai khac? Nam
cac quy tac - loi nhuin dwoc tinh toan ra sao, tai sao ty 1é thu
nhip trén tai san lai quan trong déi v&i cac co dong, va tit ca
nhitng diéu con lai - cho phép ban xem xét cong viéc cia minh
trong birc tranh toan canh cta doanh nghiép, blrc tranh d6 don
gian 1a tit cd moi ngwoi dang cung nhau lam viéc dé dat dwoc
nhitrng muc tiéu nhat dinh. Ban sé thay r6 rang hon cach thirc van
hanh cda cai doanh nghiép ma minh dw phan. Ban sé mudn déng
gop cho nd, va ban sé biét cach lam viéc nay. Ban c6 thé danh gia

hiéu qua lam viéc ctia minh chinh xac hon trwéc day, b&i ban c6
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thé nhin thiy cac con sé trong yéu dang chuyén dong theo huwéng

nao va hiéu tai sao chuing lai di theo hwéng nay hay hwéng kia.

Va tat nhién, con c6 nhirng niém vui trong dé. Nhw ching t6i da
trinh bay, cac thé bao cao tai chinh phin nao phan anh hién thuec.
Nhwng chiing ciing - va do6i khi chti yéu - phan anh ca nhitng wéc
tinh, gida dinh, phong doan va tit ca cac dinh kién tir d6 ma ra.
(Ciing c6 lic ching phan 4nh hanh vi gid mao khong 1an di dau
dwoc). Cac nhan vién phong tai chinh cda cong ty ban biét tat ca
diéu nay, nhwng dang ti€c ho lai khéng lam tot cong viéc chia sé
kién thirc cia minh cho nhitng ké con lai trong ching ta. Bay gio
ban phai dat cho ho nhitng ciu héi dau dau. Ho cong nhian mot
khodn muc doanh thu cu thé nhw thé nao? Tai sao ho lai chon
khung thoi gian cu thé d6 dé khau hao? Tai sao DII lai tang? Tat
nhién, sau khi qua dwoc con chodng vang khi nghe thiy nhirng
dong nghiép ngoai linh vwc tai chinh néi thir ngén ngir ctia minh,
gan nhw chic chan ho sé san long trinh bay co s& cho cac gia dinh
va wdc tinh, va diéu chinh ching cho phu hop. Ai biét dwgc? Ho

tham chi c6 thé héi xin ban cd vin nira iy chi.
NHO’NG DOANH NGHIEP TOT HON

Chung t6i ciling tin rang cac doanh nghiép sé hoat dong hiéu qua
hon Kkhi cé chi s6 tri tué tai chinh cao hon. Mot doanh nghiép lanh
manh, néi cho cung, 1a mot diéu tot. Doanh nghiép d6 cung cip
hang héa va dich vu gia tri cho khach hang. Doanh nghiép doé
mang lai cho nhin vién ctia minh céng viéc 6n dinh, ting lwong va

cac co hoi phat trién. Doanh nghiép d6 mang lai cho c6 dong
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nguon lgi tiec 6n dinh. N6i chung, mot doanh nghiép khde manh sé
gitip nén kinh té€ phat trién, gidp cong dong virng chac va cai thién

mirc song.

Cac nha quan ly thong minh vé tai chinh gép phan cing cé strc
khée cua doanh nghiép b&i nho nd, ho c6 thé dwa ra nhirng quyét
dinh dung din hon. Ho c6 thé dung kién thic clia minh d€ giup
doanh nghiép thanh cdng. Ho quan Iy ngu6n lwc khon ngoan hon,
stt dung thong tin tai chinh sic sdo hon, va do d6 gia ting kha
nang sinh 1&i cling nhw dong tién ctia doanh nghiép. Ho ciing hiéu
hon 1y do tai sao moi viéc lai xay ra, va c6 thé chung vai ganh vac,
thay vi chi xoi moéi ban lanh dao cip cao da Iam lac ra sao. Chang
han, ching t6i van con nh& mot 1an, ching t6i hwéng dan mot
nhom chuyén vién ban hang st dung bao cdo tai chinh thirc cta
cong ty ho. Khi ching t6i di dén phan bao cdo lwu chuyén tién té -
va chi cho ho thiy két tién mat cta céng ty da can kiét ra sao Kkhi
theo dudi chién lwgc tang tredng qua mua lai, mét chuyén vién da
mim cwdi. Chung t6i héi anh tai sao, va anh cwdi 16n hon. “Toi
dang phai dau tranh vé&i 6ng phé tong giam d6c phu trach ban
hang dén gan cad nam nay. Ly do 13, ho thay doi ké hoach tra hoa
hong cda chung téi. Trwéc diy, ching toi thwong tra vao thoi
diém ban hang, con bay gi¢ ching t6i chi dwoc trad sau khi thu
xong cong no. Cudi cling toi ciing hiéu 1y do thay ddi.” Ong tiép tuc
giai thich rang 6ng dong y v&i chién lwoc ting tredng qua mua lai,
va Ong thit sw khong dé tAm t&i viéc ban quan ly da thay doi ké
hoach cia cong ty dé don ngudn lwc cho chién lwgc nay. Tuy

nhién, trweéc d6 6ng khdng hé hiéu tai sao.
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Tri tué tai chinh con tao ra doanh nghiép khée manh theo nghia
khac. Nhiéu doanh nghiép hién nay dang bi chi phéi béi chinh tri
va quyeén luc. Ho twdng thwdng cho nhirng ai ninh bo cip trén va
nhitng ai xdy dung cac lién minh ngdm. Tin don thit thiét va sw
thiéu tin twdng 1an nhau lan tran; cdc muc tiéu chung lac 16i khi
nhitng ca nhan ninh bo d€ ciing c6 con dwong thang ti€n cia riéng
minh. T6i té hon ca l1a ki€u méi treorng nay tré nén that sw doc hai.
O’ mot cong ty ma ching toi tirng cdng tac, cac nhan vién cho ring
viéc chia sé lgi nhuan chi dwoc thuc hién trong nhitng nam ho ca
than rang minh khong hai 1ong. Trong suy nghi cia ho, muc dinh
ctia hoat dong chia sé lgi nhuln chi 1a d€ ho im ling. Trén thuc té,
cong ty c6 mot ké hoach twong ddi thang thin, két ndi no lwc cla
nhan vién v&i séc chia sé loi nhuan hang thang. Tuy nhién, nhirng
hoat dong chinh tri nhw vy om xom dén dd cac nhan vién chang
bao gi¢ tin ké hoach d6 la that.

Cé mot liéu thudc giai don gidn cho cac hoat dong chinh tri: 4nh
sang mat trod, sw minh bach va truyén théng mé. Khi moi nguwoi
hiéu muc tiéu cla doanh nghiép va no lwc dat dwoc ching, viéc
xdy dung mot to chirc dwa trén sw tin twdng va y thirc cong dong
sé dé dang hon. Vé dai han, kiéu t6 chitc nay sé luoén thanh cong
hon cac doanh nghiép kém c&i mé hon. Chac chan, mét Enron hay
mot Wolrdcom hay mét Sunbeam c6 thé thinh vwong mot thoi
gian dwdi sw lanh dao tw loi, gidu giém. Nhwng mot té chirc thanh
cong trong dai han gan nhuw luén dwoc xay dwng bang long tin,
truyén thong va y thirc muc dich chung. Pao luyén tai chinh - mot

suw gia tang tri tué tai chinh - c6 thé tao ra sw khac biét to 1én. 0
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nhitng doanh nghiép ma nhan vién cho rang muc dich chia sé loi
nhuin la dé ho im lang, nhitng ngwdi c6 qua dao luyén sé hiéu ké
hoach that sw van hanh ra sao. Chang may chéc ho sé tip trung no
lwc vao nhitng con s6 ma minh c6 khd nang tac déng dén - va
chiang may chdc ho sé nhin dwoc phiéu chia sé loi nhuin hang

quy.

Cudi cung, cac nha quan ly khon ngoan vé tai chinh c6 thé phan
trng nhanh hon trwéc cac bién cd. Cubn sach noi tiéng mang tén
Warfighting (P4u tranh), do cac si quan cia Thuy Quan Luc Chién
Hoa Ky viét, ra doi nam 1989, va tir d6 dén nay da tré thanh mot
dang kinh thanh cho cac lwc lwvong dac biét thudc di moi thé loai.
M6t cha dé ctia cudn sach 1a linh thuy luén phai doi mat véi sw bat
on dinh va nhirng diéu kién thay doi nhanh chéng. Ho hiém khi cé
thé dwa vao nhitng chi dan tir cdp trén; thay vao dé, ho phai tw
minh ra quyét dinh. Vi vy c6 mét quy dinh 1a cac chi huy phai néi
ro muc tiéu chung, va sao dé dé cac si quan cip thip hon va binh
linh tw ra quyét dinh thi hanh. Bai hoc nay cé gia tri twong tw doi
v&i cac doanh nghiép trong moéi trwong kinh doanh day bién dong

ngay nay.

Cac nha quan ly phdi dwa ra nhiéu quyét dinh hang ngay ma
khoéng thé tham vin cip cao hon. Néu ho hiéu cac théng so tai
chinh dang giy ap lwc cho minh, ho c6 thé ra quyét dinh nhanh va
hiéu qua hon. Hiéu qua hoat déng cia doanh nghiép - giéng nhw
hiéu qua hoat dong ctia mot don vi thiy quan luc chién trén tran

dia - cling sé manh hon nhiéu.
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PUA [TRi TUE TAI CHINH] XUONG HANG NGU QUAN LiNH

O’ day con c6 mdt buérc tiép theo. Néu viéc cac nha quan 1y hiéu tai
chinh c6 thé Iam nén sw khac biét, hidy twdng twong sw khac biét
dé sé 1on dén dwong nao néu tat cd moi ngwoi trong mot bd phan

— ddng ra 1a tit cd moi ngwoi trong mot cong ty - déu hi€u nd.

Logic twong tw van dding: cadc nhan vién & van phong, ctra hang,
kho hang, xwdng sdn xuit va co s& hoat dong ctia khach hang déu
c6 thé dwa ra nhitng quyét dinh théng minh hon néu ho biét doi
diéu vé cach thirc dung dé do lwong don vi minh va tac dong tai
chinh ctia nhirng viéc ma ho lam hang ngay. Ho c6 nén lam lai mot
chi tiét bi hong khong, hay nén st dung mot chi tiét méi? Ho nén
lam viéc that nhanh dé hoan thanh khéi lwong céng viéc 1é6n hét
strc c6 thé, hay nén lam viéc chuyén tim hon d€ dam bao mac it
sai s6t hon? Ho nén danh thoi gian phat trién dich vu méi, hay
nén khai thac va phuc vu nhirng khach hang hién c6? Viéc c6 tat ca
moi thir ma khach hang c6 thé can dén quan trong dén thé nao?
Giéng nhw nhitng ngwoi linh thiy danh bd, cac nhan vién tuyén
dau va nha giam sat can biét phac thdo tong quan vé nhirng gi ma

doanh nghiép can dé c6 thé lam viéc thong minh hon.

Tat nhién, cic doanh nghiép hiéu y twéng nay, va trong nhirng
nam gan diy ho di 16i kéo cidc nhan vién va nha gidm sat cung
theo doi cdc muc tiéu hoat dong, chi s6 hiéu qua hoat dong chinh
(key perfomance index - KPI), cling nhw nhiéu thwéc do khac. Cé
thé ban la nguoi théng bido cho moi ngwdi vé chi sé hiéu qua hoat

dong chinh dung dé danh gia ho; néu vay, ban biét rang thuong
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moi nguwdi sé nhwdng mat va lac dau, dic biét néu KPI cia quy nay
1éch so vé&i KPI quy trwée. Nhieng sé thé nao néu cac chuyén vién
trong linh vwc dé hiéu logic tai chinh cia KPI hodc cdc muc tiéu
hiéu qua hoat déng? Sé thé nao néu ho hiéu rang quy nay ho phai
d6i mat véi KPI méi khong phai vi mot nha diéu hanh nao dé ngau
nhién ra quyét dinh nay, ma bai tinh hinh tai chinh cta cong ty da
thay d6i? Giong nhw chuyén gia ban hang & 16p hoc no ctia ching
t6i, hdu hét moi nguwdi déu san long thich nghi véi tinh hudng méi
mién 13 ho hiéu ly do thay d6i. Néu ho khong hiéu, ho sé& thic mic

khéng biét ban quan ly c6 thit sw biét minh dang lam gi khong.

Cling nhuw tri tué tai chinh trong cac cip quan ly c6 thé thac day
hiéu qua hoat dong kinh doanh, tri tué tai chinh & hang ngii quan
linh cling cé thé lam dwoc diéu twong tw. Chang han, Trung tAm
Effective Organizations da tién hanh mot nghién cru tim hiéu
nhiéu thwéc do danh gid sw tham gia cia nhin vién. Cu thé hai
thwéc do trong s6 doé 1a “chia sé thong tin vé hiéu qua hoat dong
kinh doanh, cac ké hoach va muc tiéu” va dao tao nhan vién “cac
k§ ndang hi€éu cong viéc kinh doanh”. Ca hai thwéc do nay déu co
moi quan hé ty 1é thudn véi nang suit, sw hai long cua khach hang,
chit lwong, téc db, kha nang sinh 101, strc canh tranh va sw hai long
ctia nhan vién. Néi cach khac, to chirc cang x6éa mu tai chinh cho
nhan vién bao nhiéu, té6 chirc cang hoat dong tot hon biy nhiéu.
Nhitrng nha nghién ctru quan ly khic, bao gom Daniel R. Denison,
Peter Drucker, Jeffrey Pfeffer cing nhiéu ngwoi khac cling nghién
ctru va ung ho y kién cho rang nhan vién cang hiéu ro vé cong viéc

kinh doanh, céng viéc kinh doanh cang cé két qua t6t dep. Tat ca

288 | http://www.taisachhay.com

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

P,
L

nhitng két qua trén khong cé gi bat ngo. Khi cac nhan vién hiéu
chuyén gi dang dién ra, cAp dd niém tin trong t6 chirc sé ting. Ty
1é bién dong nhan sy giam. POng lwc va cam két dwoc tang cwong.
Va ai c6 thé nghi ngo viéc niém tin, dong lwc va cam két cang 16,

thi hiéu qua s€ cang cao?

Joe da truc ti€p chirng kién tit cd nhitng hién twong nay. Anh va
cac doi tic da bo ra nhiéu nam xay dwng Setpoint tir con sé 0.
Giong nhw moi doanh nghiép méi khéi nghiém, Setpoint da trai
qua nhiéu kho6 khan va khing hoang cé tinh dinh ky, va hon mot
lan ké todn vién cda cong ty ndi véi Joe rang cong ty sé khong thé
tru dwoc qua giai doan bién dong nay. Nhwng bang mot cach nao
dé, cong ty da luén lam dworc. Cudi cung, ké todn vién dé thd nhin
v&i Joe: “Anh biét khéng, toi nghi ly do tai sao cac anh vwot qua
dwoc nhirng khé khan dé 1a vi cdc anh da dao luyén nhan vién cta
minh va chia sé thong tin tai chinh v&i ho. Khi roi vao khé khan, ca

cong ty sat canh bén nhau va tim ra cach chién dau, vrot qua né.”

K€ toan vién d6 ndi ding: moi nhan vién déu biét chinh xac cong
ty minh dang dirng & dau. Chia sé thong tin tai chinh va gitp cip
dwdi cling nhw cac dong nghiép hiéu dwoc né la mot cach dé tao
ra muc dich chung trong doanh nghiép. N6 nudi dwdng moi
trweong trong dé doéi lam viéc ¢ thé ton tai va phat trién manh mé.
Khéng chi c6 viy, nguoi ta sé khé co thé “xao nau” s6 sach khi né

m¢& cho tit cd moi nguoi.

Néu khong vin dong hanh lang dé c6 mét chwong trinh dao tao tai

chinh cho tit c3, ban c6 thé lam gi dé gidp cong ty dat dén trang
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thai d6? Chic chan 12 c6: tw dao luyén. Gidng giai mot sd kién thirc
co ban vé tai chinh cho cac thanh vién trong d6i cia minh. Gi&i
thiéu v&i ho cac khia canh nghé thuat [trong tai chinh]. Giup ho
nhin cic con s6 nhw 1a nhitng cdong cu hitu dung. H6 tro ho ap

dung kién thirc vao cong viéc hang ngay.

Nhiéu nha quan ly da thwc hién viéc nay va nhin thiy khodn dau
tw thoi gian d6 dwoc hoan trad bang ning suit va suw hai long cla
nhan vién. N6i cho cung thi hiu hét moi ngwoi déu thich hoc, dac
biét 1a néu ho thay méi lién hé gitra viéc hoc va tac dong that sw
ciia minh 1én két qua hoat dong cua doanh nghiép. Noi dung con
lai cia phan nay sé dwa ra mot s6 goi y lién quan dén cach giang

giai cho ho va cach dé cing co viéc hoc tap do.
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30. Cac chién lwoc x6a mu tai chinh

Néu muc tiéu cda ban la c6 mét phong ban hay mot noi lam viéc
c6 tri tué tai chinh, buwéc dau tién ban phai 1am 13 cin nhic chién
lwgc dé dat dwoc diéu dé. Chung tdi khong st dung tir chién lwoc
mot cach hoi hot. Ban khong thé chi to chirc khéa dao tao mot lan
roi thoi, hay phat moét cuén sach hwéng dan va ché doi moi nguoi
dwoc Khai thong. Moi ngw¢i cdn tham gia vao qua trinh hoc tip ay.
Tai liéu can dwoc nhac lai, sau d6 on lai theo nhiéu cach khac
nhau. X6a mu tai chinh cin tré thanh mét phan cta van héa doanh
nghiép. Viéc nay doi hdi phai dau tu thoi gian, nd lwc va tham chi
ca tién bac. Nhwng n6 1a viéc hoan toan cé thé lam dwoc. Chdng toi
sé& trinh bay so lwgc ba phwong phap - khong loai trir 1an nhau -

ma ching t6i thay c6 hiéu qua.
CONG CU VA KY THUAT

Cac cong cu va ky thuat sau day chwa phai la danh sach toan dién.
Nhwng ching la tit ca nhitng phwong phap ban can dé c6 thé tw

trién khai mot cach twong ddi dé dang.
bao tao (di dao tao lai)

Bat dau bang viéc td chirc ba budi dao tao ngan. Ching tdi khong
c6 y ndi ban phai dung thir gi d6 vui mat: ngay ca mot bai thuyét
trinh PowerPoint v&i nhirng tai liéu phat tay cling hiéu qua (mac
du vdy chung t6i phdi canh bdo rang khong phai ldc nao
PowerPoint ciing c6 loi cho viéc hoc héi 1au dai!). Méi budi nén

kéo dai khoang 30-50 phut. Tap trung vao mot khai niém tai
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chinh. Chang han, Joe da td chirc ba budi hoc kéo dai mot gio tai
Setpoint - mot vé bao cio két qua kinh doanh, mo6t vé bo cao lwu
chuyén tién té va tai chinh du 4n, va mo6t vé bang cin déi ké toan.
Tuy thudc vao tinh hinh riéng, ban c6 thé tim hiéu vé loi nhuin
gop, chi phi ban hang dwéi dang phan tram doanh thu hodc thim
chi ludn chuyén ton Kho. Khai niém can lién quan dén coéng viéc
ctia doi, va ban nén chi cho moi ngwoi thiy ho tac dong dén cac

con s6 nay ra sao.

T6 chirc 16p hoc trén co sé thwong xuyén, cé6 thé mot thang mot
lan. P& moi ngwoi tham dw nhiéu IAn néu ho muén - moi ngwoi
thwong phai mat nhiéu thoi gian méi linh hdi dwoc van de.
Khuyén khich cdc cdp duwdi truc ti€p tham dw 100%. Tao ra mot
moi treong truyén tai dén nhirng ngwoi tham dw thong diép: ban
tin rang ho 12 mot phan quan trong lam nén thanh coéng clia phong
ban va rang ban muén ho tham gia. Cudi cung, ban c6 thé& dé nghi
cac thanh vién khac dirng 16p - diy 1a mét cach hay dé ho tim hiéu
tai liéu va phong cach giang day cia ho c6 thé khac ban da dé ho

c6 thé ti€p can nhirtng ngwoi ma ban khong thé.
T6 chirc nhitng cudc gap hang tuan véi “cac con s6”

Hai, ba con s6 do lwong hiéu qua hoat dong ctia don vi ban giita
cac tuan va gitra cac thang la gi? Hai, ba con s6 ma ban thin ban
theo doi d€ biét liéu minh c6 dang lam t6t cong viéc cia nha quan
ly 1a gi? Hang hoéa giri di? Doanh thu? S0 gi¢ tinh phi? Hiéu qua
hoat dong theo ngan sach? Rit c6 thé nhitrng con s6 chinh yéu ma

ban dang theo déi c6 lién quan theo cach nao dé dén bao cio tai
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chinh ctia cong ty, va do dé cudi cung lai c6 tic dong 1én hiéu qua
hoat dong tai chinh. Vi vay, hay bat dau chia sé nhitng con s6 nay
véi dbi ctia minh trong cac cudc hop hang tudn. Giai thich nhirng
con s6 d6 bat dau tir dau, tai sao ching quan trong, va moi nguoi
trong doi tic dong dén ching ra sao. Hiy theo d6i nhitng dwong

xu hudng nay mot thoi gian.

Ban biét chuyén gi sé xay ra khong? Chang miy chdc moi nguwoi
bat dau ndi vé ban than cic con s6. Ho sé bat diu tinh toan cach
thirc d€ dwa ciy kim di ding hwéng. Khi diéu nay bat dau xay ra,
hay c6 gdng dwa noé 1én cip do ti€p theo: dw doan nhitng con sd
nay sé & dau trong thang hodc quy ti€p theo. Ban sé ngac nhién
khi thdy moi ngwdi bat dau gitt quyén s& htru mot con sé nhw thé
nao khi ho dat cwoc uy tin cda minh vao dw doan. (Chung toi da
gap nhiéu doanh nghiép, trong dé cic nhan vién mé& mot hoi ca

cwoc veé vi tri cia mot con sd nhat dinh!).
Cung cd: Bang di€ém va cac phwong tién ho tro nghe nhin khac

Hién nay c6 moét xu hwdng 1a cdc nha diéu hanh cé “bang diém”
trén may tinh cia minh, bang diém do hién thi cac chi bao vé hiéu
qua hoat déng cua doanh nghiép & mot thoi diém cu thé. Ching
toi luén thac mic tai sao cac don vi diéu hanh khéng stt dung bang
diém dé va cong khai cho tat cad moi nhan vién. Vi viy, ching toi
khoéng chi dé xudt cac budi thao luin vé con sé chinh trong cac
cudc hop, chiing t6i con dé nghi thong bdo ching trén bang diém
va so sanh hiéu qua hoat dong truwéc do véi hiéu qua hoat dong

hién tai, cing cac du doan trong twong lai. Khi moi ngwdoi cé thé
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thiy cac con s6 nay, moi nguwdi sé khoé cé thé quén hay phét 1o né.
Du vay, hay nhé rang nhirng do thi nho cé thé dé bi phét 1o hon -
va néu c6 thé, tirc 1a ching sé bi. Cling nhw v&i bang dong ho trén
xe, hdy dam bao rang bang diém ro rang, trwc dién va nam ngay

trwdrc mat ban.

Chuing t6i ciing thich dung cic phwong tién hé tro nghe nhin dé
nhic moi nguwdi nhé doanh nghiép lam ra tién theo cach nao.
Ching cung cip béi canh dé moi ngwoi tip trung vao cac con so
chinh. Cong ty cia ching t6i da phat trién mot chwong trinh ma
ching t6i goi 1a So d6 dong tién, minh hoa cic cht dé nhw loi
nhuan dén tir du. Xem mau & Hinh 30-1: so d6 nay theo d4u toan
bd qua trinh hoat dong kinh doanh & mot cong ty gia twong, chi
cho ta thiy trong moi déng doanh thu cé bao nhiéu dwoc dung cho
chi phi hoat déng cta tirng phong ban, va sau dé6 nhian manh c6
bao nhiéu con lai dwéi dang logi nhuan. Chang téi tuy chinh
chwong trinh nay cho tirng khach hang, sao cho moi ngwoi c6 thé
thay tit ca cic hoat dong trong cong ty cia ho. Ban thim chi con
c6 thé ty vé so d6, néu hiéu ro tai liéu. Mot cong cu nghe nhin luén
la cong cu manh dé cling c6 ndi dung hoc tip. Khi moi ngwoi nhin
vao nd, nd sé nhac nhd cho ho nhé ho phu hop véi bite tranh toan
canh ra sao. No ciing rat htru dung. Mot cong ty ma ching toi biét
da lam hai so' d6. M6t thé dé hién cac con s6 muc tiéu cda cong ty -
nhirng gi ma chi nhanh tot nhit cia cong ty sé lam. Mot dé cac nha
quan ly viét nhitng con so that sw cida chi nhanh. Moi nguwoi sé
thay v&i tirng con s6 trong yéu, ho da tién téi gan dén dau, hay ho

con cach hiéu qua hoat dong cia mot chi nhanh tot nhat bao xa.
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Hinh 30-1: So’ d6 dong tién

&’ ca ba phwong phap nay, ban phai nhé mot s6 quy tic trong yéu
lién quan dén cach thirc hoc tip & nguoi trwdng thanh. Co 1€ quy
tac quan trong nhat 1a 16i kéo ho tham gia vao qua trinh hoc hai.
Nguoi trudng thanh hoc dwoc it nhat khi ho bi day do6; ho hoc
dwoc nhiéu nhit khi tw minh thwc hién. Vi vy, sau khi ban cung
cap cho ho cac kién thirc co ban, hdy yéu ciu ho thwc hién cac
phép tinh, thdo luin vé cic tic dong va gidi thich y nghia. Ching
toi ca 1a ban sé nghe thay nhirng diéu tuyét voi, nhw y twdng mabi
lién quan dén cach thic gidm thiéu thoi gian cho khi may hong
héc, hay cach thirc cai thién dong tién. Nguoi trwedng thanh hoc
dac biét nhanh khi ho thay c6 ly do dé lam vay. Néu ho hiéu birc
tranh toan canh va hi€éu nhirng diéu ho dang hoc lién quan ra sao
véi cong viéc, tdc dong chia ho 1én két qua kinh doanh va tinh hinh
tai chinh cua ca nhan ho (vi dy, an ninh viéc lam, co hoi tang
lwong), ho sé cha y rat ky. Hay can thén, ché dwa ra gia dinh vé
nhitng gi ho da biét. (CAc nha quan ly thwong gid dinh rang cac

thanh vién trong doi biét nhiéu hon so véi thuce té). Hay dé bai
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giang that tip trung, vui vé va nhé rang dirng c6 bién ho thanh cac

ké toan vién.

T4t nhién, néu ban thit sw tham vong, diy c6 thé tré thanh mét
sang kién toan t6 chirc. Ban sé cAn mot ngwoi d& ddu & cap cao
(nhw CEO, CFO hoac ph6 giam d6c phu trach san xuit), va ban cé
thé sé cin sw giip d& nao do6 tir bén ngoai d€ phat trién va thuec
hién hoat d0ng dao tao nay. Tuy nhién, néu diy dung la van hoéa &
cong ty ban, co hoi cdi thién sé rat 16n. O mot cong ty ma chung toi
tirng hop tac tic, mot phan cua hoat dong nay bao gom viéc thay
doi ngdn ngir (yéu to cé thé hét sirc quan trong trong bat ky thay
déi van hoa nao). Sw thay ddi nay bat dau & mét khu vuec, khi giam
d6éc ving bat dau goi cidc nhan vién cla minh 13 ddi tic kinh
doanh. Nhitng déi tac kinh doanh m&i nay nhin nhan thay doi mot
cach nghiém tic, cht yéu la bai cling cé nhiéu diéu khac nira cho
thdy ban quan ly that sw coi ho 1a d6i tac, va ho bat diu goi nhau la
doi tac kinh doanh. Ngay 1ap tirc ho cling thay doi cac bang hiéu
trong bai ddu xe, dé tir “nhan vién” bién mat khoi d6. Sau doé cac
khu vuc khéc cling bat dau hoc theo, va chang may chdc chu tich
cla cong ty c6 quy md toan quéc nay da ndi vé cac doi tac kinh
doanh trong cac ban tin n6éi b6. Manh ghép cudi cung la khi mot
khach hang 1én viét thw cdm on phd chu tich cong ty, trong thu,
cac nhan vién cda cong ty dwoc goi la 1a d6i tic kinh doanh. Dén
lrot, ngdbn ngltr méi nay dwoc phan anh qua cam két manh mé
hon, sw tham gia nhiéu hon va thanh tich xuit sic hon tir phia

nhan vién.
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31. Minh bach tai chinh: muc tiéu toi thwong

Tinh dén ldc nay, chung tbi da tip trung chi dan nhirng diéu twong
doi don gian cho cic nhan vién ctia ban: mot sd khai niém chinh,
mot hoac hai chi bdo hiéu qua hoat dong trong yéu, v.v... Nhung

ngay nay, ngay ca thé c6 thé van 1a chwa du.

Ly do? C6 thé trong nhitng ndm qua moi ngwdi chwa hoc dwoc
nhiéu vé tai chinh, nhwng chac chin ho biét rang ho khong thé coi
tinh 6n dinh vé tai chinh cta céng ty la dwong nhién. Qua nhiéu
doanh nghiép pha san hoac bi v6 1y trong cic cudc mua lai véi
mirc gid vira ban vira cho (va kéo theo d6 thwong la ton that 1on
veé viéc lam). C6 qua nhiéu doanh nghiép dwoc chi ra la da “xao
nau” so sach, thwong la véi nhirvng hé qua tham khéc cho nhirng
nguwoi lam viéc & d6. Cac nhan vién ciia Enron twdng rang minh
dang c6 trong tay diéu tot dep: mot cong ty tang trwdng, cd phiéu
lén gid nhanh, ké hoach lwong 401 (k) hiu hinh, nhiéu co hoi
thang tién. Nhwng roi moi thir dét ngdét dé sup. Chi trong nhay
mat, gan nhw tat ca cac nhan vién phai vat vo ra duwong xin viéc.
Nguwdi dan trén khip dit nwdce rat ra dwoc bai hoc: vi nhirng Iy do
rat thwc té, ho nén hiéu doi diéu vé hoat dong tai chinh cta cong ty
ma minh dang lam viéc. Giéng nhw cic nha dau tw, ho cin biét
cong ty dang lam dn nhw thé nao.

Vi vay hay nghi t&i nhirng diéu cé thé dat dwoc bédi mot van hoa
dich thwc c6 tri tué va sw minh bach tai chinh - mo6t van héa ma &
d6 moi ngudi & khip noi thwe sw nhin thiy va hoc cach hiéu cac

bao cao tai chinh. Khong, ching t6i khong ky vong moi ngwoi déu
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tré thanh cic nha phan tich Phé Wall hay cac chuyén gia ké toan.
Chung toi chi cho rang néu cac bao cao tai chinh & ngoai kia va
nhitng khai niém chinh dwoc giai thich nhiéu lan, moi nhan vién
sé tin twong hon, trung thanh hon va cong ty, nho do, sé virng
manh hon. Chic chan 1a nhirng doanh nghiép dwoc giao dich cong
khai trén thi trwong chirng khodn khong thé truwng cho cac nhan
vién xem nhitng bdo cdo tai chinh hop nhit ngoai mot lan moi
quy, khi théng tin dwoc bd cdo cho cdng ching. Nhung chac chan
ho c6 thé cd gang giai thich nhitng bdo cdo tai chinh nay khi chiing
dwoc phat di. Trong thoi gian dd, ho cé thé ddm bao cic nhin vién
thdy dwoc cic con s6 hoat dong cia phong ban hodc co s& ma

minh lam viéc.

Ban ciing c6 thé thay ching t6i nhiét thanh tin vao sitc manh cia
tri thirc - va lién quan dén chuyén kinh doanh, ching t6i tin vao
hau hét nhirng gi c6 trong sirc manh cta tri thirc tai chinh va tri
tué tai chinh 1a yéu t6 can thiét dé tri thirc tai chinh d6 hoat dong.
Théng tin tai chinh 1a hé thin kinh cta bat ky mot doanh nghiép
nao. N6 chira nhirng dit liéu cho thiy doanh nghiép dang lam dn ra
sao - diém manh cda doanh nghiép nam & dau, diém yéu nam &
dau, co hoi cling nhw thach thitc nam & dau. Tir qua lau, & moi
doanh nghiép chi c6 mét nhém la nhitng ngwoi duy nhat hiéu div
liéu tai chinh noi gi. Ching t6i cho rang cin c6 thém nhiéu nguoi
hiéu dit liéu tai chinh, bat dau tir nhitng nha quan ly, roi cudi cung
m¢& rong ra toan bd lwc lwong lao dong. Moi nguwoi sé kham kha

hon nh¢ cé dwgc hiéu biét d6, va doanh nghiép ciing vay.
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HOP CONG CU
HIEU PAO LUAT SARBANES-OXLEY

Néu ban lam viéc trong bat ky linh vuc ndo gan giii véi tai chinh,
han ban d3 nghe vé dao luat Sarbanes-Oxley, hay con goi la
Sarbox, hodc don gian la Sox. Sarbanes-Oxley la mot dao luat dwoc
Quéc hoi My ban hanh thang 7 nam 2002 nhw mét dong thai dap
lai nhitng vu gian lan tai chinh lién tuc dwgc phanh phui khi doé.
bay c6 1€ 1a diéu luit c6 tdc dong 1én nhit 1én van dé quan ly
doanh nghiép, tiét 16 thong tin tai chinh va ké todn cong ké tir sau
khi luat chitrng khoan ban dau ctia My c6 hiéu luc trong thip nién
1930. Muc dich cua dao ludt nay 1a nham nang cao niém tin cia
cong ching vao thi tredng tai chinh bang cach cing ¢d cac cong cu
ki€m soat bao cao tai chinh va an phat danh cho nhitrng trwong

hop vi pham.

Cac diéu khoan trong dao luit Sarbanes-Oxley tic dong t&i gan
nhw tit cd moi déi twong dinh liu dén hoat ddng tai chinh. Pao
luit nay tao ra Ban kiém soat ké todn & cic cong ty dwoc niém yét
trén san chirng khodn. N6 cAm cac doanh nghiép ké toan ban dich
vu kiém toan va phi ki€m toan cho khach hang. N6 yéu cau ban
gidm ddc cda cac doanh nghiép xac 1ap cac tha tuc, theo dé nhin
vién c6 thé canh cdo ban gidm d6c néu nghi ngd c6 hanh vi gian
1an trong nghiép vu ké toan. Theo quy dinh cda dao luat Sarbanes-
Oxley, doanh nghiép khéng thé sa thai, ha bac hay dé6i xi té véi
nhirng nhan vién dinh bao cao nhirng hanh vi nghi la gian 1an tai
chinh.
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CEO va CFO ctia doanh nghiép la déi twong chiu anh hwéng lén
b&i dao luat méi nay. Nhitng nhan vat nay phai chitng nhan cho
cac bao cao tai chinh hang quy va hang nam cua doanh nghiép,
néu roé ho chiu trach nhiém vé cac thu tuc tiét 16 va kiém soat, va
xac nhan cac bao cao tai chinh khong c6 nhirng giai thich sai.
Ngoai ra, dao luit nay cling cAm cic doanh nghiép cho vay hoac
dam bao cho cac khoan vay no cd nhan ctia cac giam doc va nha
diéu hanh. (M6t nghién cru do T6 chic Corporate Library
Research Group tién hanh phat hién ra rang cac doanh nghiép da
cho cac nha diéu hanh vay mwon trén 4,5 ti d6-la trong nam 2001
v&éi mikc 1ai sudt bang 0 hodc rat thap). Va dao luat nay ciing yéu
cau cac CEO va CFO doanh nghiép phai hoan trd nhitng khoan
thwdng va loi nhuin c6 phi€u nhat dinh néu cong ty budc phai bao

cao lai két qua tai chinh do tién hanh sai.

Sarbanes-Oxley yéu cdu cac doanh nghiép cing c6 cic cong cu
ki€ém soat ndi bo. Cac doanh nghiép phai thém “bio cio kiém soat
ndi b6” vao bao cdo hang ndm gwi t&i cdc c6 dong, néu ro trach
nhiém cda ban quan ly trong viéc duy tri nhitng cdng cu ki€ém soat
thich dang doi v&i hoat dong bdo cdo tai chinh va tuyén bé két
luin lién quan dén hiéu qua cha cic cong cu kiém soat. Ngoai ra,
ban quan ly phai tiét 16 théng tin vé nhitng thay déi ndi dung
trong bao cdo tai chinh hodc hoat dong sdn xuit cia céng ty trén

c® so hién tai va nhanh choéng.

Sarbanes-Oxley budc cac doanh nghiép niém yét trén san chirng
khoan phai chiu trach nhiém hon nira vé&i cac bao cao tai chinh

ciia minh va han ché kha nang thwc hién nhirng hanh vi gian lan.
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Tuy nhién, viéc trién khai hoat ddong nay rat dat do. Chi phi trung
minh cho cic doanh nghiép la 5 triéu do-la; déi véi nhitng doanh
nghiép 16n nhu General Electric, con sé ¢6 thé 1én t&i 30 triéu do-

la.

PHU LUC
Bao cdo két qua kinh doanh (hang triéu)
Nam két thic vao

ngay 31 thang

Mwoi hai nam

2005
Doanh thu 8.689
Gia von hang ban 6.756
Loi nhuén gop 1.933

Chi phi chung va chi phi ban

1.061
hang (SG&A)
Khau hao 239
Thu nhap khac 19
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EBIT 652
Tra lai 191
Thué 213
Thu nhép thuin 248

Bang cin doi ké toan (hang triéu)

Ngay 31

Muwoi  hai

2005

Tai san

Tién mat va cac khoan t1r0’ng83
dwong tién

Khoan phai thu 1.312

Ton kho 1.270

CAc khoan tra trwdc va tai san

ngin han khac
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1.204

1.514

67
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ToOng tai san ngan han

bat dai, nha xwdng va thiét bi

Tai san dai han khac

Tong tai san

No phai tra

Khoan phai tra

Han muc tin dung

Khoan phai tra cia no dai han

Tong ng ngan han

No dai han

No dai han khac

Tong no phai tra

Von chu s& hiru
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2.750

2.230

213

5.133

1.022

100

52

1.174

1.037

525

2.736

2.857

2.264

233

5.354

1.129

150

51

1.330

1.158

491

2.979
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Co phiéu thwong, ménh gia 1
dé-la

(Nam 2004 va 2005, c6 100

triéu c6 phiéu dwgc phép lwu

74

hanh, 74 triéu c6 phiéu lwu
hanh)
Vén b6 sung 1.110 1.110
Loi nhuan gitr lai 1.273 1.191
Tong vén chu sé hiru 2.457 2.375
Tong no phai trd va von chu sé

) 5.193 5.354
hiru
Chu thich nam 2005
Khau hao 239

SO co phiéu pho thong (triéu) 74

Thu nhép trén c6 phan 3,35

CO tic trén c6 phan 2,24
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B4o cdo Iwu chuyén tién té (hang triéu)

Nam ké thic vao ngay 31 thang Mwoi hai nam 2005

Lwu chuyén tién tir hoat déng
kinh doanh

Loi nhuin thuan 248
Khau hao 239
Khoan phai thu (108)
Hang ton Kho 244
Tai san ngan han khéc (18)
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Khau hao tir bdo
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doanh

Thay do6i trong
A/R tir nam 2004
téi nam 2005

Thay d6i trong
hang tén kho

Thay doéi trong

tai sdn ngan han
khac
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Khoan phai tra (107)

Tong tién mat tir hoat d@ng498
kinh doanh

Lwu chuyén tién tir hoat dong

dau tw

bat dai, nha xwdng va thiétbi (205)

Tai san dai han khac 20

Tong tién mat tir hoat dong
N 185
dau tw

Lwu chuyén tién tir hoat dong

tai chinh

Han mc tin dung (50)
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Thay d8i PPF
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Thay doi so vdéi
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han
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Khoan phai tra cia ng dai han 1

No dai han (121)

Cac khoan no dai han khac 34

Co tirc thanh toan (166)

Tong tién mat tir hoat dong tai
chinh

Thay doi trong tién mat 11
Tién mat dau ky 72
Tién mat cudi ky 83

307 |http://www.taisachhay.com

Thay do6i no goc
hién tai cua

khoan no dai han

Thay doi so véi
bdng cin doi ké

toan

Thay doi so véi
bang cin doi ké

toan

Tra cod tirc cho cod

dong

Cong téng ba

muc
Tt bang can doi
k€ todn nam
2004

Thay d6i trong

tién mat + tién

sachhay


http://www.taisachhay.com/
http://www.taisachhay.com/

Tri tué tai chinh | Karen Berman Joe Knight, John Case

b

mat dau ky
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Ebook thwc hién danh cho nhitng ban chwa cé diéu kién mua sach.

Néu ban c6 Kha niang hiay mua sach goc dé ung ho tac gia,
ngwdi dich va Nha Xuat Ban
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