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NEU NGU'G'l MY DQC CUON SACH
NAY, TAI SAO NGU'O'l VIET NAM LAl
KHONG?

Hiy tuéng tuong thé ndy. Ban dang c6 10 triéu dong, va ban quyét dinh
kinh doanh. Trong 3 thang dau, ban dat duoc doanh thu 1an luot 13 20 triéu,
30 tri€u va 45 tri€u déng. That 1a mot sy tang trudng doanh thu an tuong
phai khong? Chi phi truc tiép giup tao ra doanh thu cta ban chiém 60%
doanh thu con chi phi hoat dong chung hang thang 1a 10 triéu dong/thang.
Tu day, ban rut ra duoc réng ban 15 2 triéu trong thang dau tién, 14i 2 triéu
trong thang thtr hai, va 1a1 8 tri€u trong thang thir ba. Vay la ban nghi minh
dang c6 mot su tang truong loi nhuan tot. Thé nhung liéu ban c6 nén vui
mung khong?

Duong nhién 1a khong, hay néi ding hon, 1a chua nén vui murng qua
som. Cac con s6 du sao ciing chi 1 cic con s6 va néu ban khong hiéu dugc y
nghia dang sau nd, thi chung déu vo gia tri, néu khong mudn néi 1a cuc ky
nguy hiém vi chung c6 thé tao ra 4o tudng cho ban. D6 chinh 13 Iy do ban
can phai doc cudn sach nay. Pung nhu tén goi ctia nd, Tri tué tai chinh 1a
mot cubn sach vé tai chinh nhung khong vi thé ma no mat di sy tha vi. Mot
cach té)ng quat, cubn sach s& day cho ban cach doc cac ban bao cao tai chinh,
chi ra nhitng diém quan trong va 1y do ching quan trong. Sau khi doc xong
cubn sach nay, ban sé biét dugc rang, that ra, trong nam dau tién, doanh thu
20 trleu hoan toan chi nam trong khoan phai thu khach hang va phai 60 ngay
nita tién méi vé. Trong luc do, ban phal tra 12 tri¢u dong chi phi truc tlep tao
ra 20 triéu doanh thu cho nha cung cap trong vong 30 ngay td1. Vay la trong
thang dau tién, ban khong thu vé duoc dong nao, phai tra 10 triéu chi phi
chung, tirc 13 18 10 triéu, gap 5 1an con sd trong s sach. Sang thang thir hai,
ban tiép tuc thu vé 0 déng, phai tra 10 tri¢u chi phi chung, phai tra 12 tri¢u
chi ph1 truc tlep tur thang dau tién, tirc 1a 16 22 trleu trai nguoc hoan toan véi
con sb trong s6 sach. Pén thang thir ba, ban thu vé 20 triéu tir thang dau tién,
phai tra 10 tri¢u chi ph1 chung va 18 triéu chi phi truc tiép tir thang thir hai,
tire 12 16 8 tridu, mot két qua khong lay gi lam vui mirng. Gio ban di hiéu su
nguy hiém khi khong hiéu rd cac con s roi chu?

Tri tué tai chinh 1a mot cudn sich cuc ky co ban, mgt cuon sach vé tai
chinh danh cho tat cd moi nguoi. Xin nhan manh rang, n6 danh cho tat ca
moi nguoi, tor ngudi lam trong nganh tai chinh dén nguoi ngoai nganh, tir



nhan vién cp thap dén quan 1y cip cao, bét clr ai quan tdm dén tinh hinh tai
chinh cta cong ty minh hay bat ky don vi kinh doanh nao khac déu can va du
kha nang doc cudn sach nay. N6 co ban dén mic khi xuat ban cudn sach nay
tai My, cac tac gia da lién tuc nhan dugc phan hoi cua nguoi doc réng du rat
thich nhung ho can nhiing cuén sach viét & trinh do cao hon. Tuy nhién, néu
ai nghi rang minh khong can dén cudn sach nay thi hay danh vai phut dé lam
bai kiém tra tric nghiém trong sach. Do ciing 1a cach céc tic gia tra 10i cho
phan hoi trén cua doc gia dé roi sau do, cac doc gia déu biét ho can cudn
sach nay vi 1o rang ho khong biét nhiéu nhu ho nghi. Cudi cung, hdy nhé
rang, néu nhing ngudi My duoc hudng nén gido duc vé tai chinh va kinh té
t6t nhat thé gidi con can doc né thi that vo 1y khi nhimg nguoi Viét Nam nhu
chung ta lai khong quan tam va tim doc.

Alpha Books tran trong gi6i thiéu cuén sach nay téi doc gia!
Ha N1, thang 4 nam 2014.



LOlI NOI DAU
THE NAO LA TRI TUE TAI CHINH?

Trong nhiéu nim qua, chung t6i da lam viéc véi hang ngan nhan vién,
nha quan 1y va lanh dao & cic doanh nghiép cua My, giang giai cho ho vé
khia canh tai chinh trong hoat dong kinh doanh. Triét 1y ctia chung t6i 1a moi
thanh vién ctia doanh nghi¢p s€ lam viéc tdt hon, mot khi ho hiéu thanh cong
tai chinh dugc do luong nhu thé nao, va ho c6 anh hudng ra sao dén hiéu qua
hoat dong cuia doanh nghi¢p. Tri tu¢ tai chinh (Financial intelligence) la
thuat ngit ma chiing t6i dung dé néi vé kha niang “thong hiéu” d6. Nhu chung
ta déu biét, tri tué tai chinh cang cao s& giup moi ngudi cang cam thdy gin
két va tan tAm. Moi nguoi hiéu rd hon thtr ma minh 13 mot thanh phan hop
nén, thir ma té chirc dang cb ging dat dén, va cach thic ma minh tic dong
dén két qua. Long tin tang 1én, mirc d6 luan chuyén nhan sy giam xudng, va
két qua tai chinh cai thién.

Chung t6i di dén triét 1y nay bang nhiéu con dudng khac nhau. Karen
tiép can bang con dudng hoc thuat. Luan an tién s§ cta cb tip trung vao cau
hoi liéu viée chia sé thong tin va hiéu biét tai chinh tir phia nhan vién va cac
nha quan 1y co tac dong tich cuc dén hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép
khong? (Cau tra 101 1a ¢d). Sau do, Karen trd thanh chuyén gia dao tao tai
chinh, va thanh 1ap Vién Business Literacy, voi muc dich gitp d& moi nguoi
tim hiéu vé tai chinh. Joe c6 bang thac sy quan trj kinh doanh chuyén nganh
tai chinh, nhung phan 16n kinh nghiém dao tao tai chinh cho céc t6 chirc cua
anh lai 1a ttr thuc hanh. Sau moét thot gian lam viéc cho tap doan Ford Motor
va mQt vai cong ty nho, anh gia nhap cong ty khot nghiép Setpoint Systems
and Setpoint Inc., chuyén san xuat hé théng tau luon siéu toc va thiét bi tu
dong hoa nha may. Véi tu cach 1a giam doc tai chinh (CFO) cua Setpoint,
anh nhan ra ngay tdm quan trong cua viéc ddo tao dé cac k¥ su va nhan vién
khac hiéu vé co ché van hanh cta doanh nghiép. Nam 2003, Joe tham gia
cung Karen trong vai trd dong so hiru Vién Business Literacy, va ké tir do,
anh da lam viéc cung hang chuc cong ty trong vai tro chuyén gia dao tao tai
chinh.

Chiing t6i muén noi dén diéu gi qua tir tri tué tai chinh? N6 khong phéi
mot dang nang lyc bam smh ma ban hoac c6 hoac khong. Cur cho la mot so
ngudi gidi vé cac con sé hon nhitng nguoi khac, va mot sé nhan vat huyen
thoai dudng nhu c6 ning luc truc gidc tai chinh vuot xa khoi hiéu biét cua
chung ta. Nhung d6 khong phai diéu chung t6i dang néi dén & day. Doi véi



hau hét cac nha kinh doanh — ké ca chinh chung toi, tri tué tai chinh khong 13
gi khac hon mot tip hop nhiing k¥ ning ma ta phai hoc va c6 thé hoc. Nhiing
nguoi lam viéc trong linh vyc tai chinh rén luyén cac ky nang nay tur soém, va
trong sudt thoi gian con lai ciia su nghiép, ho c6 thé noi chuyén véi nguoi
khac bang thir ngén ngit chuyén nganh. Hau hét (ch khong phai tat ca) cac
nha diéu hanh cip cao hodc c6 xuat phat diém tir tai chinh, hodc da tich lity
cac k¥ ning nay trén hanh trinh thing tién, chi boi that kho diéu hanh mot
doanh nghiép néu khong hiéu ndi dan tai chinh néi gi. Nhitng nha quéan 1y
khong lam tai chinh thuong xuyén gap van rui. Ho khong bao gio tich lily
cac ky nang nay, va vi thé, ho bi gat ra ria.

V& co ban, tri tué tai chinh co6 thé duc rat thanh 4 nhom k¥ ning riéng
bi¢t, va khi hoan thanh xong cudn sach nay, ban can thanh thao ca bén. Do
la:

e Thong hiéu kién thirc co ban. Nhitng nha quan 1y thong minh vé tai
chinh hiéu 6 cac yéu td co ban trong phép do ludng tai chinh. Ho c6
thé doc bao cao két qua kinh doanh, bang can ddi thu chi, va bao céo
dong tién. Ho biét 1gi nhuan khac tién mat chd ndo. Ho hiéu tai sao
bang can ddi thu chi lai... cAn di. Nhitng con s6 khong lam ho so hai
hay hoang mang.

e Thong hiéu thu thuét. Tai chinh va ké toan vira 1a mot mén ngh¢ thuat,
vira 12 mot mon khoa hoc. Hai nganh nay phai ¢6 dinh lugng nhimng thir
khong phai luc nao ciing c6 thé dinh lugng, va do do, chung phai dya
vao cac quy tic, udc tinh va gia dinh. Cac nha quan 1y c6 tri tué tai
chinh ¢6 thé xac dinh dau 1a noi khia canh ngh¢ thuat tai chinh duoc ap
dung vao cac con s6, va hiéu rd nhitng cach ap dung khac nhau c6 thé
dan dén nhirng két luan khac nhau nhu thé nao. Vi 18 do, ho sin sang
dit cau hoi va chét van cac con sb khi thich hop.

* Thong hiéu phép phan tich. Mot khi da c6 hiéu biét nén tang va ding
dan vé ngh¢ thuat tai chinh, ban c6 thé st dung thong tin dé phan tich
cac con sO O tang sau hon. Céac nha quan 1y ¢ tri tug tai chinh khong lui
budc trude cac con sb ty 18, phép phén tich ty suat hoan vbn dau tu
(ROI — return of investmet), va cac van dé tuong tu. Ho str dung nhiing
phén tich nay dé c6 thém thong tin cho quyét dinh cta minh, va nho thé
ma co quyet dinh sang sudt hon.

o Thong hiéu birc tranh toan canh. Cu01 cung, mac du la nhimg nguoi
giang day tai chinh, va mic du cho rang tat ca moi ngudi can thong hiéu
phuong dién con sb trong hoat dong kinh doanh, song ching t6i ciing
tin chac rang con s6 khong thé va khong noi 1én toan bo ciu chuyén.
Két qua tai chinh ciia mot doanh nghiép phai luon duge hiéu trong boi



canh — tire 13, trong khudn kho ctia mot buc tranh toan canh. Cac yéu t6
nhu nén kinh té, moi truong canh tranh, cac quy dinh chinh sach, nhu
cau va ky vong dang thay d6i ctia khach hang, va cong nghé mai, tat ca
deu tac dong dén cach thirc dién giai cac con sb va nhitng quyét dinh
can duoc dua ra.

Nhung tri tu€ tai chinh khong dung lai & viéc hoc qua sach vé. Cling nhu
hau hét cac nganh hoc va nhom k¥ ning, d6 chic chin 1a tha khong chi can
hoc suong, ma con phai thuc hanh va irmg dung. V& mat thuc hanh, ching t61
hi vong va mong doi cudn sach s& chuan bi dé ban co thé lam duoc nhirng
viéc sau:

e Noi dugc ngdn ngir. Tai chinh 1a ngén ngtt kinh doanh. Du ban thich
hay khong thi diém chung duy nhét giita moi to chtrc van 1a cac con sb
va cach ma ching dugc ké khai, phan tich va bao cédo. Ban cén st dung
thr ngon ngu: nay dé dugc nhin nhan nghiém tic va giao tiép hiéu qua.
Cung nhu véi bat ky ngon ngit méi nao, ban khong thé mong doi c6 thé
n6i luu loat ngay lap tirc. Pimg lo — ¢t nhay vao va thir strc. Ban sé dan
tw tin hon khi déan than vao.

o Dat céu hoi. Ching tdi muén ban nhin cac bao cao va phén tich tai
chinh bang con mat chat van. Piéu nay khong c6 ‘nghia la ching t61 cho
rang nhiing con s ban xem nhat dinh khong 6n. Chung t6i chi don
thuan tin rang, viec hiéu cac cau hoi cai gl, tai sao va nhu thé nao vé
nhimng con s6 ma ban st dung dé ra quyét dinh 1a vo cung quan trong.
Boi mdi cong ty mdi khac, nén d6i khi, cach duy nhat dé hiéu duoc tat
ca nhitng thong sb d6 1a dit cau hoi.

e Sir dung thong tin. Sau khi doc xong cudn sach ndy, ban s& biét thém rat
nhiéu tht. Vay hay sir dung chung! Dung chung dé cai thién dong tién.
Dung chiing dé phan tich dy 4n 16n tiép theo. Dung chung dé danh gia
két qua ctia cong ty. Cong viéc clia ban s& cang thu vi hon, va tac dong
cua ban 1én hoat dong cua cong ty s€ cang manh m¢& hon. Ttr vi tri c6 o1
thé ctia minh, chung toi rat thich gip g& nhirng nhan vién, nha quan 1y,
va lanh dao c6 thé nhin thdy méi lién hé giira két qua tai chinh va cong
viéc. Ho duong nhu ddt nhién biét ca viéc minh dang 1am, 1an 1y do tai
sao minh lai [am nhirng viéc do.

Vi 1€ do, chiing t61 hi vong, cudn sach ndy s& ho trg cac ban phat trién tri
tu¢ tai chinh cua minh. Ching t61 hi vong n6 s€ gitp cac ban thanh cong hon
ca trong cudc séng ca nhan ciing nhu trong cong viéc. Chung t61 hi vong no
cling s€ gitp cong ty ban gat hai du:o*c nhiéu thanh tuu hon. Song trén hét,
chung t6i cho 13, sau khi doc xong cudn sach nay, ban sé& c6 thém chit dong
luc, thém chuat hung tha, va thém chut hao himg véi viée tim hiéu mot khia



canh hoan toan ma&i cua cong viéc kinh doanh.



PHAN |
NGHE THUAT TAI CHINH
(VA TAI SAO NGHE THUAT TAl
CHINH LAl QUAN TRONG)

1. Khong phai ltic nio ciing c6 thé tin twéng cac con so

Néu theo ddi bao chi thuong xuyén, han sudt nhitng nim qua ban di biét
kha kha vé nhitng phuong thirc tuyét voi ma cac doanh nghiép dung dé “xao
nau” so sach ké toan. Ho ghi nhan doanh thu do0. Ho an di chi phi. Vai thu
thuat trong sd d6 don gian dén khoi hai nhu cach day vai nim, co cong ty
phan mém no da day doanh thu 1én bang cich chuyén cho khach hang nhiing
thung cac- tong rong ngay trugce khi két quy. (Khach hang da giri tra lai
nhing thung réng d6, nhung tat nhién lic do da sang quy khac). Nhimg thu
thuat khac thi lai phl:rc tap dén do gan nhu khong thé hiéu ndi. (Phai mat
hang nam troi, cac ké toan va cong t6 vién moi c6 thé lan ra hét toan bo cac
giao dich gia mao ctia Enron). Chimg nao nhiing ké déi tra va hang trom
cudp van con tdn tai, thi chic chan van con nhitng ké tim cach tham 0, ltra
loc.

.....

chang han, nhiéu doanh nghlep co nhu:ng cach danh bong s6 sach hoan toan
hop phap. Tuy vay, nhitng cong cu hop phép ndy khong manh bang nhiing
manh khoe gian 14n thing tay: chung khong thé lam cho mot cong ty pha san
trong nhu mot cong ty an nén lam ra, chi it 1a khong thé 1am duoc dicu d6
trong mot thoi gian dai. Nhung nhiing gi chung c6 thé lam dugc that dang
kinh ngac. Vi dy, mdt thu thuat nho c6 tén goi phi tinh mot lan (one-time
charge) cho phép cong ty gom toan bd tin xau va nhét tat ca vao két qua tai
chinh ctia mot quy, nho thé cac quy tiép theo trong kha quan hon. Cach khac
1a xép cac khoan muc chi tiéu tir hang muc nay sang hang muc khac, cach
nay c6 thé to diém cho birc tranh lgi nhuén hang quy cua doanh nghiép va
day gia co phiéu lén cao. Trong khi chung t6i dang thuc hién cudn sach nay,
to Wall Street Journal da cho dang mdt bai trén trang nhat, n6i vé viée cac
doanh nghiép di vd béo két qua kinh doanh sau thué ra sao qua bién phap cit
giam trg cap huu tri — du ¢ thé ho khong hé giam mot xu nao trong cac
khoan trg cap do.



Tat ca nhitng ai khong phai 14 chuyén gia tai chinh rat c6 thé s& d6n nhan
nhiing thu doan nay vo1 sy hoang mang nhét dinh. Moi hoat dong khac trong
cong viéc kinh doanh — nhu marketing, nghién ctru va phat trién, quan ly
nhan sy, xay dung chién luoc, v.v... — déu mang tinh chi quan thay 1,
chung 13 nhitng van dé phy thudc vao kinh nghiém, cac phan doan va dix
liu. Vay con tai chinh? Va ca ké toan nita? Chac chan cac con s6 ma nhiing
bd phan nay tao ra déu khach quan, trang den rd rang, mién ban cai. Chic
chdn, doanh nghiép di ban nhitng gi da ban, da tiéu nhirng gi da tiéu, da thu
nhing gi di thu. Ngay c4 khi gian 1an dién ra, trir phi doanh nghiép thuc su
gii di nhitng thung cac-tong rong, con khong 1am sao cac nha diéu hanh ¢
thé dé dang bién hoa cho moi thir trong qua khac véi thuc té duoc? Va néu
khong gian 1an, lam thé nao ho c6 thé nguy tao két qua kinh doanh dé dang
dén vay?

NGHE THUAT TAI CHINH

Thuc té 13, ké toan va tai chinh, cling nhu moi kién thirc kinh doanh kia
cung mang tinh ngh¢ thuat khong kém gi tinh khoa hoc. Ban co6 the goi d6 1a
bi quyet tuy€t mat ctua glam dbc tai chinh hodc ké toan trudng, ngoai trir viéc
n6 chang phai 1a bi quyét, ma 1a mot chan ly dugc thira nhan rong rai, ai lam
trong nganh tai chinh cling déu biét. Van dé 1a nhu:ng ké con lai trong chung
ta lai thudng quén mat diéu d6. Chung ta tudng rang, khi mot con sb xuat
hién trén bao céo tai chinh hodc trong cac bao cdo ma bo phan tai chinh gui
1én ban quan 1y, con s6 d6 chic chan phai phan anh dung thuc té.

Hién nhién, thuc té 1a diéu nay khong phai luc nao clng dung, boi ngay
ca nhirng nguoi dang kiém soat cac con so cung khong thé biét hét moi diéu.
Ho khong thé biét chinh xdc mdi ngdy cc thanh vién trong doanh nghiép
lam gi, thé nén ho khong biét chinh xac phai phan bo chi phi ra sao. Ho
khong thé biét chinh xdc mot thiét bi s& hoat dong trong bao lau, thé nén ho
khong biét phai ghi nhan murc khau hao 1a bao nhiéu cho mot nim cuy thé tir
chi phi ban dau di bo ra dé mua thiét bi d6. Nghé thuat — tai chinh ké toan 1a
ngh¢ thuat st dung nhirng dir li¢u han ché dé dén gﬁn nhét c6 thé véi mot mod
ta chinh x4c vé tinh trang hoat dong ctia doanh nghiép. Tai chinh — ké toan
khong phai 1a thyuc té, ma 1a phan anh thyuc té, va tinh chinh x4c cta su phan
anh do6 phu thugc vao nang luc cua ké toan vién va chuyén gia tai chinh
trong vi¢c dua ra nhitng gid dinh va udc tinh hop 1y.

Pay 1a mot cong viéc dau dau. C6 lac ho phai dinh lwong nhitng thi
khong dé dinh luong. C6 luc ho lai phai dua ra nhitng phan doan khé phan
dinh vé cach phan loai mgt khoan muc nhét dinh. Nhiing su vu phuc tap ké



trén khong phai 1a hé qua tat yéu ctia viéc ho “xao nau” so sach, hay bo1 ho
thiéu kha nang. Phtrc tap nay sinh vi nhitng nguoi 1am ké toan va tai chinh
phai dua ra nhimg phong doan theo kinh nghiém vé cac s liéu cua hoat
dong kinh doanh.

Thong thuong, két qua cua nhimng gia dinh va udc tinh nay 1a mot dinh
kién s6 liéu. Xin cac ban dimg hiéu 1am rang chung tdi st dung tir “dinh kién
[bias — thién vi]” dé cong kich su liém chinh cta bat ky ai. (Trong s nhiing
ngudi ban than thiét cua chung t6i, c6 nhiéu ngudi ciing 1a ké toan va mot
trong hai chiing t6i, Joe, thuc chat con cé chic danh CFO trén danh thiép). O
giac do lién quan dén két qua tai chinh, “dinh kién” chi c6 nghia 13 cac con
sO c6 thé nghiéng theo huéng nay hoic hudng kia. N6 chi cd nghia 1a cac
chuyén gia ké toan va tai chinh da st dung nhiing tap gia dinh va wdc tinh
nhét dinh, thay vi nhirng tap gia dinh va udc tinh khéc, khi té)ng hop bao cao.
Gitp cac ban hiéu rd “dinh kién” nay, hiéu chinh lai né khi can thiét, va
tham chi la st dung n6 phuc vu cho lgi ich cua ban (va doanh nghi¢p) 1a muc
tiéu cta cudn sach nay. Pé hiéu dugc nd, ban phai biét nén dit cau hoi gi vé
cac gia dinh va udc tinh. Khi trang bi cho ban than nhirng thong tin nhu vay,
ban c6 thé dua ra nhitng quyét dinh can trong va phu hop.

Khung dinh nghia

Chung t6i mudn kién thirc tai chinh tré nén dé dang hét suc co6 thé. Hau
hét cac cudn sach vé tai chinh thuong budc chiing ta phai tré di trd lai giira
trang dang doc va phan thuat ngit dé tim hiéu dinh nghia cta tir ma chung ta
chua biét. Nhung dén khi chiing ta tim ra dinh nghia va trd lai voi trang dang
doc, chung ta cling dut ludn mach tu duy. Vi thé, & ddy chung toi s& cung
cap cho ban dinh nghia ngay khi ban can, ngay khi chung xuat hién 1an dau.

PHAN POAN CHU QUAN

Vi du, chung ta hiy cing xem xét mot bién sd thuong xuyén duge ude
tinh — bién s6 ma ban khong hé nghi 1a can udc tinh. Doanh thu (revenue hay
sale) chi gid tr1 ma doanh nghi€p ban dugc cho khach hang trong mot giai
doan nhét dinh. Ban han sé& cho réng, xac dinh no6 13 viéc dé dang. Nhung cau
hoi dat ra 1a: Nén ghi nhan (hay “cong nhan” — néi theo kiéu cta ké toan
vién) doanh thu vao luc nao? Sau ddy 1a mot sé kha ning:

e Khi hop dong duogc ky két;

e Khi san phém hodc dich vu dugc ban giao;
e Khi hoa don dugc gui di;

e Khi hoa don duoc thanh toan.



Néu ban cho rang d6 14 “khi san pham hoic dich vu duoc ban glao,’ > thi
ban da 1am; nhu ching ta s& thdy trong chuong 6, c6 mot quy tic nén tang s&
quyet dinh khi nao thi mét khoan doanh thu méi dugc thé hién trong bao cao
két qua kinh doanh. Tuy nhién, quy tic d6 khong hé don gian. Viéc thuc
hién né doi hoi phai dua ra nhiéu gia dinh, va trén thuc té toan bd cau hoi
“khi nao thi doanh thu 12 doanh thu?” 1 chii dé gay sot ¢ nhiéu vu gian 1an
sudt tir cudi thap nién 1990 trd lai day.

Bio cdo két qua kinh doanh

Bao cao két qua kinh doanh (income statement) thé hién doanh thu, chi
phi, va loi nhuan cua doanh nghiép trong mdt giai doan, chéng han mot
thang, mot quy, hodic mot nim. N6 con duge goi 1a bdo cdo 13i 16 (profit &
loss statement), bdo c4do thu nhap (statement of earnings), hodc bao cio hoat
dong kinh doanh (statement of operations). P6i khi tir “hop nhat” dugc dua
vao trudc cac cum tir ndy, nhung ky cung thi né van chi 1a bao cao két qua
kinh doanh. Dong cudi cing ctia bao cdo két qua kinh doanh 1a loi nhuan
thuan (13i thuan), hay con duoc goi 13 thu nhap thuan (net income hay net
earnings).

Chang han, hdy thtr tuong tuong mot cong ty ban cho khach hang mot
chiéc may photocopy, di kém 1a hop dong béo tri, tit ca déu duoc goi chung
vao cung mdt goi tai chinh. Gia st chiéc may dugc giao vao thang Muoi,
nhung hop doéng bao tri ¢6 hiéu luc trong sudt 12 thang tiép theo. Vay: nén
ghi nhan bao nhiéu phan gid mua ban dau vao so sach ké toan thang Mudi?
N6i cho cung thi cong ty van chua ban giao hét toan bd dich vu ma ho co
trach nhiém thuc hién trong sudt ca nam. Tat nhién, cac ké toan vién co thé
du toan gia tri cua nhitng dich vu nay, va diéu chinh doanh thu cho phu hop.
Nhung viéc d6 doi hoi phan doan chi quan dang keé.

Vi du sau day ciing khong thuan tay 13 gia thuyét. Hay theo doi Xerox,
cong ty nay da choi tro cong nhan doanh thu véi quy mo khung khlep dén do
sau do bi phat hién 1a da ghi nhan khong dung con sd doanh thu khong 16 6
ty do-la. Van dé ¢ day 1a gi? Xerox ban thiét bi theo cac hop dong cho thué
bon nim, bao gém ca dich vu va bao tri. Vay, trong gia ban c¢6 bao nhi¢u
phan bu cho chi phi thiét bi, va bao nhiéu phan cho cac dich vu di kém? Lo
so rang loi nhudn giam sut s& khién gia c6 phiéu ctia cong ty lao dbc, cac nha
diéu hanh Xerox quyét dinh ghi nhan trudc ty 18 phan trim tiép tuc ting cta
doanh thu uéc tinh — kém theo cac lgi nhuan lién quan — vao so sach. Lap
tirc doanh thu ctia gan nhu moi hop déng déu dugc ghi nhan ngay tai thoi
diém giao dich.



Chi phi hoat dong

Chi phi hoat dong (operating expense) 1a cac phi ton can thiét dé duy tri
hoat dong hang ngay, bao gom tién luwong, trg cap, chi phi bao hiém, cung
nhiéu khoan khéc. Chi phi hoat dong dugc ké khai trén bao céo két qua kinh
doanh va dugc trir vao doanh thu d¢ xéc dinh lgi nhugn.

Xerox 10 rang da lac 161, va cong ty cd gang loi dung nghiép vu ké toan
dé che ddy that bai kinh doanh ctia minh. Nhung ban c6 thé thiy van dé quan
trong & day 1a: khong can phai “xdo nau” sb sach, ngudi ta ludn c6 thé tim ra
nhiéu k& hd dé 1am cho céac con sd trong cé vé thé nay hoic thé khac.

Vi du tht hai thé hién tinh ngh¢ thuat cua tai chinh — va cling 1a mot vi
du c6 vai trd quan trong trong nhimg vu bé bdi tai chinh gan day — 1a xac
dinh liéu mot khoan chi phi nhat dinh 1a chi phi dau tu co ban (capital
expenditure) hay la chi phi hoat dong (operation expense). Ching to1 s€ tim
hiéu chi tiét noi dung nay trong phan sau; con by gio, tit ca nhiing gi ban
can biét 1a chi phi hoat dong s& khién két qua kinh doanh sut giam ngay lap
tire, con chi phi dau tu co ban lai trai rong tac dong 1én nhiéu ky ké toan. Ban
c6 thé nhin thdy su cam dd ngay ¢ day. Guom di. Y anh chi 1a néu ching ta
thue hién tat ca cac giao dich mua van phong pham va goi ching 1a “chi phi
dau tu co ban”, chung ta c6 thé gia ting loi nhun twong tng u? Chinh kiéu
tu duy nay da khién WorldCom roi vao ric roi. Dé ngin chin sy cam do do,
ca nganh ké toan 1an ca nhan cic doanh nghiép phai co6 nhitng quy tac dinh
r0: nén xep cai gi vao dau. Nhl:rng cac quy tic lai dua dang ké vao phan doan
va quyet dinh ctia ca nhan. Mot 1an nita, nhitng phan doan nay lai tac dong
manh dén loi nhuan cua doanh nghiép, va kéo theo 14 tac dong 1én ca gia co
phiéu.

Cuodn sach nay chu yéu danh cho cac thanh vién trong mot doanh nghiép,
chtr khong phai cho cac nha dau tu. Vay, tai sao doc gia phai lo ling vé bat
ky diéu nao ké trén? Tat nhién, 1y do 1a vi ho st dung sd liéu dé ra quyét
dinh. Ban than ban — hodc cap trén cua ban — ciing dua ra nhitng phan doan
vé ngan sach, chi phi dau tu co ban, nhan vién va ca ta cac van dé khac dya
trén danh gia vé tinh hinh tai chinh cta cong ty, hodc don vi kinh doanh. Néu
ban khong nhan ra cac gia dinh va udc tinh nam an bén dudi cac con sd, va
cach thirc nhitng gia dinh cling nhu udc tinh nay anh hudng dén con sb theo
mét cach nao do, c6 thé ban sé dua ra quyét dinh sai 1am. C6 tri tué tai chinh
nghia 14 hiéu dugc khi nao cac con sb 13 “cting” — ¢6 cin ctr chac chan va
tuong dbi it gay tranh cdi, va luc ndo chung “mém” — tic 13, phyu thudc nhiéu
vao cac phan doan chi quan. Khong chi c6 vay, cac nha dau tu bén ngoai,



cac ngan hang, nha cung cap, khach hang, va nhitng di tac khac cling s& str
dung cac s6 liéu ctia doanh nghiép dé 1am co sé cho quyét dinh cua riéng ho.
Néu ban khong c6 nhiing hiéu biét tot, hitu dung vé bao céo tai chinh, va
khong biét nhitng nguoi ndy dang xem xét dicu gi va tai sao, sé phan cua ban
s& ndm gon trong tay ho.

Chi phi dau tw co bén

Chi phi dau tu co ban (capital expenditure) 1a chi phi mua mot khoan
muc duogc coi 1a khoan dau tu dai han, chéng han nhu hé théng may tinh,
thiét bi. Hau hét cac doanh nghiép déu tuan theo quy tic: bat ky giao dich
mua hang nao néu vuot qua mot s6 tién nhat dinh s& duoc xem 1a chi phi dau
tu co ban, giao dich c6 gia tri thap hon 13 chi phi hoat dong. Chi phi hoat
dong duoc thé hién trong bao cao két qua kinh doanh, va do d6 lam giam loi
nhuan. Chi phi dau tu co ban lai dugc ké khai trong bang can dbi ké toan; chi
c6 phan khau hao ctia thiét bi dau tu méi xuat hién trong bao cio két qua
kinh doanh. Chuong 4 va chuong 10 s& trinh bay rd hon vé ndi dung nay.



2. XAC PINH CAC GIA DINH, UoC
TiNH, VA PINH KIEN

Hay cung nhau tim hiéu sdu hon mot chit yéu to ndy cua tri tué tai chinh,
hiéu khia canh “ngh¢ thuat” cta tai chinh. Chung ta s€ cung xem xét ba vi du
va dit ra mot s6 cau hoi don gian nhung trong yéu:

e Con sd ndy chtra nhing gia dinh gi?

e (Co bat ky wdc tinh ndo trong nhitng con sd nay khong?

e Nhiing gia dinh va udc tinh nay s& dan dén dinh kién gi?

e Chiing c6 tac dong nhu thé nao?
Ba vi du ma chung ta s€ xem xét la chi phi tra trude va du tru chi phi
(accrual and allocation), khau hao (depreciation) va dinh gia (valuation). Néu
ban thdy nhitng tir ngit trén nghe nhu mot thir ngdn ngir la cua dan tai chinh,
thi ché voi lo ling. Ban s& bat ngd khi thay minh c6 du hiéu biét dé tiép tuc
cudc choi ndy nhanh nhu thé no.

CHI PHI TRA TRUOC VA DU TRU CHI PHi: CO RAT NHIEU
GIA PINH VA UOC TINH

MBoi thang ctir dén mot thoi diém nhat dinh, ké toan trudng cua cong ty sé
ban biu “két s6”. Pay cling 1a mgt cau hai tai chinh: Tai sao lai mat nhiéu thi
gid dén vay? Néu ban chua timg lam tai chinh, ban ¢ thé tudng s& chi mat
mot ngay dé tong hop moi sb liéu cudi thang. Nhung thuc té 13 hai hay ba
tuan u?

Pung vay, mot budc ngén kha nhiéu thoi gian d6 1a tim tat ca cac khoan
tra trudc va du tri chi phi. Ban chua can hiéu chi tiét ngay — chiing ta s& di
sdu vao ching ¢ cac chuong 10 va 11. Con bay gio, hdy doc dinh nghia
trong cac khung va tap trung vao thuc té la cac ké toan vién s& st dung
nhitng khoan tra trudc va du tru chi phi dé ¢6 gang v& ra mot buc tranh chinh
xéac vé tinh hinh kinh doanh cua thang ndy. Sau cung, chang ai duoc lgi néu
cac bao cdo tai chinh khong cho chiing ta biét chung ta mat bao nhiéu chi phi
dé san xuét va cung cap dich vu ma ching ta vira ban trong thang qua. D¢ 1a
viéc ma nhan vién cta phong tai chinh dang c6 gang tim ra, va d6 1a 1y do
viéc nay lai tén nhiéu thoi gian dén vay.

Chi phi tra trudc

Chi phi tra trude (accrual) 1a mot phan ciia mot khoan muyc doanh thu hay
chi phi duwoc ghi nhan trong mot khoang thoi gian cu thé. Vi du, chi phi phat
trién san pham c6 thé duoc trai ra nhiéu ky ké toan, va vi thé timg phan cua



tong chi phi d6 s& duoc trich chi mdi thang. Muc dich caa chi phi tra trudc 13
dé doanh thu phu hop nhat c¢6 thé vdi chi phi trong mot khoang thot gian
nhat dinh.

Du tru chi phi

Du tru chi phi l1a phan b6 chi phi cho cac b phan hoac hoat dong khac
nhau trong doanh nghi€p. Vi duy, nhitng khoan chi phi hoat dong nhu tién
lvong cua CEO thuong dugce phan b6 vao cac don vi hoat dong ctia doanh
nghiép.

Viéc xac dinh chi phi tra trude va du tru chi phi hau nhu ludén doi héi cac
gia dinh va uéc tinh. Hay ldy tién luong cua ban lam vi du. Gia sir trong
thang Sau ban nghién ctru mot dong san pham méi, va dong san pham do
dugc ra mat vao thang Bay. Luc ndy, nhan vién ké toan 1én dy tru chi phi s&
phai wdc tinh xem nén gan bao nhiéu phan luong cua ban cho gia thanh san
pham (vi ban d3 bo phan 16n thdi gian ctia minh cho nhimng san pham ban
dau), va bao nhiéu phan cho chi phi phat trién (vi ban ciing 1am cac cong
viéc phat trién ban dau). Co ay ciing phai x4c dinh cach tinh truéc cho thang
Sau so v4i thang Bay. Tuy vao cach giai quyét cac cau hoi ndy, cb dy co thé
lam thay doi dang ké dién mao ciia bao cio két qua kinh doanh. Gi4 thanh
san pham s& dugc tinh vao gid von hang ban. Néu gia thanh san pham ting,
lg1 nhuan gop s€ giam — va lgi nhuan gop la thude do chinh dé danh gia kha
nang sinh loi ctia san pham. Trong khi d0, chi phi phat trién lai duoc tinh vao
chi phi nghién ctru va phat trién, va duoc gop vao nhoém chi phi hoat dong
trén bao cao két qua kinh doanh, va khong hé tac dong dén loi nhuan gop.
Viy, chung ta hdy gia str ké toan vién da xéac dinh rang toan b tién luong
ctia ban can duoc tinh vao chi phi phat trién cia thang Sau, thay vi gia thanh
san pham cua thang Bay. C6 gia dinh rang, cong viéc cua ban khong lién
quan tryuc tiép dén qua trinh san xuét san pham, do d6 khong nén xép vao gia
thanh san pham. Nhung & day c6 mot dinh kién nhan d6i dan dén hé qua la:

Thir nhat, chi phi phat trién cao hon so véi khi gia dinh theo hudng khac.
Mot nha diéu hanh phan tich cc chi phi sau d6 ¢ thé quyét dinh rang hoat
dong phat trién san pham qua dit d6 va doanh nghiép khong nén mao hiém
thém nita. Néu diéu ndy xay ra, c6 thé doanh nghiép s& han ché phat trién san
pham, viéc lam nay gay nguy hai cho twong lai ctia doanh nghiép.

Tht hai, néu gia thanh san pham thap hon so vé6i khi gia dinh theo huéng
khac. Piéu nay sé tac dong dén cac quyét dinh then chdt nhu dinh gia va
tuyen dung. C6 thé san pham s€ bi dlnh gia qua thap. Co thé s& co thém
nhiéu ngudi duoc tuyén vao dé san xuat thi trong nhu mot san pham dé sinh



101 — dui loi nhuan cho thay c6 nhimng gia dinh dang ngo.

TAt nhién, & hau hét cac doanh nghiép, tién lwong phai tra cho mot ca
nhan s& khong tao nén qua nhiéu khac biét. Song nhitng gia dinh tic dong
dén mot ca nhan d6 co thé duoc ap dung cho toan bo ban quan ly. Pung nhu
mot cau noi quen thuoc & Washington D.C., mdt khoan & day va mot khoan
& kia, va chang may chdc ta dang nodi vé mét sb tién co that. Song du ¢ mirc
d6 nao, trudng hop nay ciing du don gian dé ban c6 thé dé dang tim thiy cau
tra 101 cho nhitng cdu hoi ma ching t6i da dit ra trude d6. Con sd nay chua
nhirng gia dinh gi? Thoi gian ctuia ban duoc dau tu vao viéc phat trién, va ban
khong lién quan gi nhiéu dén cong doan san xuét ra nhimg san pham dugc
ban trong thang Bay. Udc tinh? Nén phan bo tién luong cua ban ra sao gitta
chi phi phat trién va gia thanh san pham. Dinh kién? Chi phi phat trién cao
hon, gi4 thanh san pham thap hon. Va cic tac dong? Lo ngai chi phi phat
trién qua cao, trong khi gia san pham c6 thé qua thap.

Ai dam néi cong viéc tai chinh khong kho ai hay thiéu su tinh té?
Chuyén gia ké toan va tai chinh ludn dbc strc dé cho ra birc tranh chinh xac
nhat c6 thé vé hoat dong cua doanh nghiép. Du sudt thoi gian d6, ho biét
rang ho s& khong bao gid nam dugc con s6 chinh xac.

TU QUYET MUC KHAU HAO

Vi du tht hai 1a viéc str dung cach tinh khau hao. Khai niém khau hao
khong qua phuc tap. Vi du, mdt cong ty mua mat chiéc may hoac thiét bj dat
tién va ky vong c6 thé sir dung no trong nhiéu nam. Ké toan vién s& nghi dén
mot su kién nhu sau: thay vi trr toan bd chi phi vao doanh thu mot thang —
diéu nay co thé day cong ty hodc don vi kinh doanh vao tinh trang bao dong
d6 trong thang d6, nén phan tan chi phi theo tudi doi hitu dung cua thiét bi.
Chang han, néu cho rang mot chiéc may co6 thé sir dung trong ba nim, mdi
nam chung ta c6 thé ghi nhan (“muc khau hao™) 1/3 chi phi, hoic mdi thang
1/36 chi phi, bang mot phuwong phap tinh khau hao don gian. Day 1a cach hay
dé uéc tinh chi phi thuc sy ctia doanh nghiép trong mot thang hay mot nam
bat ky, thay vi ghi nhdn mot 1an toan bd chi phi. Khéng chi c6 vay, cach nay
con giup chi phi cho thiét bi phu hop voi doanh thu ma thiét bi d6 tao ra —
day l1a y tuong quan trong ma chung ta s€ khao sat sau hon trong chuong 4.

Khau hao

Khau hao (depreciation) 1a phuong phap duoc cac ké toan vién str dung
dé phan bo chi phi trang thiét bi va cac tai san khic vao tong gia thanh cho
san phém va dich vy, nhu duogc thé hién trong bao cao két qua kinh doanh.



Khau hao ciing dya trén y twdng tuwong tu nhu chi phi tra trude: chung ta
muén 1am cho chi phi san xuat va dich vu pht hop vé&i nhitng gi ching ta da
ban hét st co thé. Hau hét cac khoan chi phi dau tu co ban déu duoc khau
hao (dat dai 13 vi du vé chi phi dau tu co ban khong khau hao). Nhan vién ké
toan c6 gang trai déu chi phi dau tu co ban 1én tudi doi hitu dung ctia thiét bi.
Chuing t6i s& noi rd hon vé khau hao ¢ Phan 2 va Phan 3.

Ly thuyét nay hét strc hop 1y. Tuy nhién, trén thuc té, cac ké toan vién co
quyén tu quyét dang ké doi voi chinh xac 1a nén tinh khau hao bao nhiéu cho
mot thiét bi. Va quyén tu quyét dé c6 thé cé tac dong to 1on. Hay lay nganh
cong nghi¢p hang khong lam vi du. Cach day vai nam, cac hang hang khong
nhan ra rﬁng may bay cua ho co tudi doi hoat dong lau hon du kién. Vi vay,
cac ké toan vién cta nganh da thay d6i bang khau hao dé phan anh tudi doi
dai hon. Két qua la, ho trr di muc khau hao thép hon tir doanh thu mdi
thang. Va hiy doan xem diéu gi da xay ra? Loi nhuin nganh ting dang ké,
phan anh thuc té rang cac hang hang khong s& khong phai mua mdi may bay
som nhu dy kién. Nhung can luu ¥ rang, cac ké toan vién da phai gia dinh ho
c6 thé du doan tudi tho hiru dung ctia mot chiéc may bay. Bam vao phan
doan do, va ban chat cia mot phan doan chinh 1a dinh kién ting trudong cho
loi nhuan. Ciing bam vao phan doan d6 13 moi tic dong: nha dau tu quyét
dinh mua nhiéu co phiéu hon, cac vi giam ddc diéu hanh cua cac hang hang
khong tinh toan thdy kha niang c6 thé ting lwong hau hinh hon, v.v...

CAC PHUONG PHAP PINH GIA

Vi du cubi cung vé ngh¢ thuat tai chinh lién quan dén viéc dinh gia mot
doanh nghi€p — nghia 1a, tinh toan xem doanh nghi¢p d6 dang gid bao nhiéu.
Hién nhién, nhirg doanh nghiép c6 c6 phan mua ban tu do s& dugc dinh gia
m01 ngay bo1 thi truong chirng khoan. Gla tri cua doanh nghiép s€ bang gia
co phiéu bat ké 1a bao nhiu nhan voi s6 luong c6 phiéu luu hanh, con sb nay
duoc goi 1a gia tri von hoa thi trudng (market capitalization hay market cap).
Nhung trong nhitng hoan canh nhét dinh, ngay ca con s6 nay khong phai luc
nao cling thé hién hét gia tr1 cua doanh nghiép. Vi du, mot dbi thu canh tranh
v6i khuynh huéng thon tinh c6 thé quyét dinh mua lai ¢6 phiéu ctua doanh
nghiép vo1 gia cao, bd1 doanh nghiép muc ti€u dang gia véi nd hon véi thi
truong chimg khoan. Va tat nhién, c6 hang triéu doanh nghiép thudc s hiru
tu nhan khong hé c6 gia tri trén thi truong. Khi mua hodc ban ching, nguoi
ban va mua phai dya vao cac phuong phap dinh gia khac.

Noi vé ngh¢ thuat tai chinh: phﬁn 16n khia canh nghé thuat ¢ day nam &
viéc lua chon phuong phap dinh gia. Cac phuong phap khac nhau sé cho ra



nhing két qua khac nhau — nhiing két qua ma, han nhién, s& tiém nhiém dinh
kién vao cac con sb.

Chang han, gia su cong ty cua ban dé xuat mua lai mot nha san Xuat van
cong nghlep c6 ¢6 phan nim chu yéu trong tay mot sb it co dong Cong ty
nay rat phi hop voi cong ty ban — day 1a mot vu mua lai “chién lugc”
nhung ban nén tra bao nhiéu thi hop 1y? Cha, ban co thé nhin vao loi nhuan
ctia cOng ty van nay, roi 1én thi trudng chimg khoan dé xem thi truong dinh
gia nhitng cong ty tuong ty ra sao trong méi twong quan véi loi nhuan cia
ching. (Pay l1a phuong phap ty suat gia trén loi nhuan). Hodc ban ciing ¢6
thé nhin vao s tién mit ma cong ty van d6 tao ra moi nam, va hinh dung
thuc té 1a ban dang mua dong tién d6. Sau do, ban sé sir dung mot muc 1ai
suit ndo d6 dé xac dinh dong tién twong lai d6 c6 gia tri bao nhiéu & thoi
diém hién tai. (Pay 1a phuong phéap chiét giam dong tién). Ngoai ra, ban c6
thé don gian nhin vao tai san cua cong ty — may moc, thiét bi, hang luu kho,
V.V... cung Vi céc tai san vo hinh nhu danh tiéng cila cong ty va danh sach
khach hang — dé uéc tinh gia tri (phuwong phap dinh gia tai san).

Han nhién, mdi phuong phap lai doi héi mot tip nhitng gia dinh va udc
tinh. Vi du, phuong phap ty suat gia trén loi nhuén gia dinh rang thi trudong
chung khoan khé duy ly, do d6 mirc gia ma no6 xac 1ap s€ chinh xac. Nhung
tat nhién, thi trudng khong phai lac nao ciing duy 1y; khi thi truong sét gia,
gia cia cong ty muc tiéu s& cao hon so véi khi thi truong tram lang. Bén
canh do6, ban than con s6 “lgi nhuan”, nhu ching ta sé théy & Phan 2, cling
chi 1a mgt wdc tinh ma thoi.

C6 18 vi thé ban s& cho rang ching ta nén dung phuong phap chiét giam
dong tién. Van dé voi phuong phap nay 13, dau 1a mutc 131 suit hay muc
“chiét giam” chuan dé str dung khi tinh toan gia tri dong tién? Tuy theo mirc
chung ta xac lap, gia co thé rat khac nhau. Va tat nhién, ban than phuong
phap dinh gia tai san ciing chi thuan tuy 13 mot tap hop nhimg du doan vé gia
tri cua turng tai san.

Ctr nhu thé 13 nhitng yéu t6 bt dinh nay van con chua du, chung ta hay
nhé lai thoi ky tha vi, qua khich va cang thang duogc biét dén véi tén goi “sur
bung no dot-com” dién ra cudi thé ky XX. Nhitng cong ty Internet non tré va
déy tham vong da bat ddy manh m¢, nho dugc tudi tdm va nudi dudng boi
ludng vén dau tu mao hiém 6 at. Nhung khi nhitng nha dau tu 1a chuyén gia
dau co bo tien vao dau do, ho s& muon biét khoan dau tu — va do vy la cong
ty — dang gid bao nhiéu. Khi cong ty m01 khoi nghiép, that kho dé xac dinh
diéu nay. Loi nhuin? Bang 0. Dong tién hoat dong ciing bang 0. Va tai san



khong dang ké. Trong nhitng thdi diém binh thuong, day la mot trong nhiing
1y do tai sao cac chuyen gia dau co ngan ngai dau tu cho nhitng doanh
nghiép dang & giai doan dau. Nhung trong ky nguyén dot-com, ho da tung hé
su than trong, ho dwa vao thtr ma ching ta chi c6 thé goi 1a phuong phap
dinh gia khac thudng. Ho nhin vao s6 k¥ su trong bién ché cong ty. Ho dém
luong truy cap trang web (“nhdn ciu”) ma cong ty dat dugc mdi thang. Mot
CEO tré tudi va ning dong ma ching t6i biét da huy dong duoc hang triéu
d6-1a hau nhu chi nho viéc anh ta c6 trong tay mot doi ngii k su may tinh
hung hau. Nhung tiéc thay, chua diy mot nim sau, chung t6i da nhin thay
tam bién “Cho thué” ngay trudc vin phong cong ty ny.

Bay gid thi cic phuong phap dinh gia kiéu dot-com tréng c6 vé ngu
ngdc, du ¢ thoi diém trude do, voi thong tin it 6i ma ching ta biét vé nhiing
diéu tuong lai nim gitt, ching khong dén ndi té nhu vay. Nhung cac phuong
phap con lai déu ¢o ly. Van dé 1a, mdi phuong phap déu c6 mot dinh kién
dua dén nhimng két qua khac nhau. Va cac tac dong ludn c6 anh hudng sau
rong. Cac doanh nghi¢p dugc mua va ban dua trén nhitng phuong phéap dinh
gia nay. Cac khoan vay no ciing dua trén day. Néu ban nam giit ¢ phiéu cua
mot doanh nghiép, thi gia tri ¢o phiéu ctia doanh nghiép d6 phu thudc vao
mot phép dinh gia phu hop. Theo ching t6i thiy, tri tué tai chinh cta ban can
bao gdm hiéu biét vé cach thirc tinh toan nhitng con s nay.



3. TAI SAO P’I\-IAI‘TANQu CUONG TRI
TUE TAI CHINH?

Cho dén lic ndy, cudc thao ludn cia chung ta van co phan triru tuong.
Chung t61 da gion thi€u voi cac ban nghé thuat tai chinh va giai thich tai sao
thong hiéu nghé thuat d6 13 mot thanh td thiét yéu dé cé duoc tri tué tai
chinh. Nhung, ai méi 1a nguoi can c6 tri tué tai chinh? Hay néi thang ra 1a tai
sao nén doc cudn sach nay?

Trudc hét, chiung t6i mudn nhan manh rang cudn sich nay rat khac so
v6i cac cudn sach tai chinh khac. N6 khong chira bat ky kién thirc tai chinh
nao. Va no ciling khong phéi la mot phién ban khac cta cuén Accounting for
Dummies (tam dich: Ké toan cho ké ngdc). Chung t6i s& khong bao gio dé
cap dén ghi no va tin dung. Chung t6i ciing khong bao gid noéi dén so cai
(general ledge) hay cac bang can ddi (trial balance). Cudn sach ndy néi vé tri
tu¢ tai chinh, hay nhu chinh ti€u dé phu cua cudn sach di ndi 1én, 1a vé viéc
hiéu y nghia that su cta cic con s6. N6 khong danh cho nhimng ngudi s& trd
thanh ké toan vién, ma cho cac thanh vién trong t6 chirc — nha lanh dao, nha
quan 1y, nhan vién — nhitng ngudi can hiéu diéu gi dang dién ra trong doanh
nghiép tir goc do tai chinh, va nhitng nguoi c6 thé str dung thong tin nay dé
lam viéc va quan 1y hi¢u qua hon. Trong cubn sach nay, ban s€ hoc cach doc
céc bao cdo tai chinh va cach st dung thong tin c6 trong d6 dé lam viéc tét
hon. Ban s€ hoc dugc cach tinh cac ty 1¢. Ban s€ hoc vé ty 1€ hoan von dau tu
(ROI — return on investment) va quan 1y vén luu dong (working capital
managemet), hai khai niém ma ban c6 thé dung dé cai thién qua trinh ra
quyét dinh va tac dong lén t6 chtrc. Tém lai, ban sé nang cao tri tu¢ tai chinh
cho minh.

Vai nam trude ddy, cic giam dbc cua cic doanh nghiép Fortune 500
duogc lay 1am nhém mau nghién ctru da thuc hién mot bai kiém tra don gian
vé kha ndng hiéu biét tai chinh — va két qua la ho tra 161 ding trung binh
32% cau hoi. Néu ban doc sach nay, rat co thé ban sé tra 161 dang 100%.

LOI ICH CUA VIEC CO KY NANG TAI CHINH

Khong chi gitp dat diém kiém tra cao, k¥ nang tai chinh con mang lai
nhiéu loi ich thuc tién. Dudi day l1a danh sach so luge vé nhiing loi ich ma
ban s€ dat duoc.

Nang cao nang luc danh gia phé binh doanh nghiép

Ban c6 thuc sy biét liéu chi doanh nghiép c6 du tién mat dé tra luong



khong? Ban co biét cac san phém hay dich vu ma ban lam ra mang lai lo1
nhuén ra sao khong? Lién quan dén nhiing dé xuat chi phi dau tu co ban,
phan tich ty 18 hoan von dau tu c6 dya trén nhitng dir liéu vimg chac khong?
Hiy ting cudng tri tué tai chinh ctia minh, va ban s& c6 dugc nhiing kién giai
sdu sic hon cho nhitng cau hoi trén. Hodc c6 1& ban vira gip phai con ac
mong ma trong do, ban lam viéc tai Enron, hoac Global Crossing, hodc c6
thé 13 Sunbeam. Nhiéu nguoil ¢ dé khong co chut y niém nao, du la mo ho,
vé tinh trang bap bénh cta cong ty minh.

Chéng han, gia st ban lam viéc cho ong 16n vién thong WorldCom (Vé
sau doi tén thanh MCI) trong giai doan cubi thap nién 1990. Chién lugc cia
WorldCom 14 tang trudng qua mua lai. Van dé 13, tién mat ma cong ty lam ra
khong du dé cang dang nhitng vu mua lai ma cong ty muén thuc hién. Vi
vay, cong ty da su dung co phiéu nhu mot loai tién t&, va mua lai cic cong ty
khac phan ndo bang ¢ phleu Diéu nay c6 nghia 1a cong ty phai gur cho gia
co phiéu & muc cao; néu khong, cac vu mua lai s& rat dat do. Piéu dé ciing
c6 nghia 1a cong ty phai giit loi nhuan & muc cao, d¢ Phé Wall dinh gia cao
cho cong ty. WorldCom di vay muon dé tra cho nhiing cudc mua lai nay.
Mot cong ty vay ng qua nhiéu s& phai day loi nhuin 1én cao; néu khong,
ngan hang s& ding cho vay. Thé nén, WorldCom phai chiu strc ép ning né
trong viéc bao cao co lgi nhuan cao tir ca hai phia.

D6 tat nhién 12 nguon goc cua vu gian 1dn ma cudi cung ciing 16 chan
tuéng. Cong ty di day loi nhuan “bang du loai tha doan ké toan, bao gom
khai b6t chi phi va xép cac chi phi hoat dong vao chi phi dau tu co ban,”
theo ban tom tat cao trang tir B Tu phap duoc ding trén to BusinessWeek.
Khi tat ca moi nguoi v 18 rang WorldCom khong c6 kha ning sinh 10i nhu
ho tuyén b, toan bd khdi xép hinh do sup xudng. Nhung ngay ca néu khong
gian 14n, kha ning 1am ra tién mat cia WorldCom ciing s& 16i nhip véi chién
lugc tang truong qua mua lai ciia cong ty. Cong ty co thé ton tai nho vay ng
va cb phiéu trong mot thoi gian, nhung diéu d6 khong thé kéo dai mai mai.

Hoac hay nhin vao Tyco International. Bén canh moi ciu chuyén tin tirc
vé bita tiéc sinh nhat hoanh trang cua Dennis va chiéc gia dé du co gid ca
nghin ty do-la, lai 1a mot cau chuyén khac rat it duoc noi dén. Trong subt
thap nién 1990, Tyco cling la mot ong 16n chuyén mua lai cac cong ty khéc
Chi trong vong hai nim, cong ty d3 mua dén 600 cong ty, tic 1a trong moi
ngay lam viéc, cong ty mua it nhat mot cong ty. Voi tat ca cac vu mua lai
nhu vay, con sO loi thé thuong mai trén bang can dbi ké toan cua Tyco ting
cao dén muc khién cic ngan hang bat dau lo ngai. Cac ngan hang va cac nha
dau tu khong thich nhin thdy qua nhiéu loi thé thuong mai trén bang cin d6i



ké toan; ho thich nhirng tai san c6 thé cAm nim dugc (va lac cap thiét c6 thé
ban ra duoc). Thé nén, khi khip noi khéo nhau rang c6 thé c6 mot s sai
pham trong hoat dong ké toan & Tyco, ho 1ap tirc budc Tyco phai dirng hoat
dong mua lai. Hi¢n nay, Tyco tap trung vao tang trudng hitu co va hiéu qua
hoat dong xuét sic hon 12 tién hanh mua lai; birc tranh tai chinh hién tai cling
phu hop véi chién lugc cua cong ty nay.

Loi thé thwong mai

Loi thé thuong mai (goodwill) xuat hién trong cudc choi khi mot doanh
nghiép mua lai mot doanh nghiép khac. N6 1a con s6 chénh léch giira tai san
thuan mua dugc (nghia 13, gia tri thi trudng cla tai san trir di cac khoan no
gia dinh) va s6 tién ma doanh nghiép di mua bo ra. Vi dy, néu mot cong ty
6 tai san thuan tri gia 1 tri¢u do-la va bén mua lai bo ra 3 tri€u do-la, thi
khoan 1oi thé thuong mai 2 tri€u do-la s€ dugc ghi vao bang can dbi ké toan.
Con s6 2 triéu d6-la ndy phan anh toan bd gia trj khong duoc phan anh trong
cac tai san hiru hinh cta bén dugc mua — vi du nhu tén tudi, danh tiéng, danh
sach khach hang, v.v...

O day, chung toi khong néi rang mot nha quan 1y thong minh vé tai chinh
it s& phat hién ra tinh trang bap bénh ctia WorldCom hay Tyco. Rat nhiéu
ngudi tudong nhu khén ngoan trén Phdé Wall di bi hai cong ty nay lira phinh.
Tuy nhién, viéc ¢ thém mdt chit kién thirc s& cung cap cho ban nhiing coéng
cu theo ddi cac xu hudng ciia doanh nghiép, va hiéu thém nhimg cau chuyén
an sau cac con sd. Mic du c6 thé ban khong c6 moi dép an, song ban nén
biét can dit ra nhitng cau hoi nao. Panh gia hoat dong ctia doanh nghiép va
cac khach hang tiém nang luon la viéc nén lam. Ban s€ hoc dugc cach danh
gia hoat dong cuia doanh nghiép, va tim ra cach dé hd tro tot nhat cho nhiing
muc ti€u nay va gat hai thanh cong.

Bang cin d6i ké toan

Bang can ddi ké toan (balance sheet) phan anh tai san, cac khoan no phai
tra va von chi so hitu cia doanh nghiép & mot thoi diém nhat dinh. Néi cach
khac, n6 cho ta thay doanh nghiép so hitu nhitng gi, ng bao nhiéu va dang
gia nhu thé nao tai mot ngay cu thé. N6 duoc goi 1a bang can doi ké toan boi
vi n6 can bang — tai san phai ludn bang ng phai tra cong voén chil so hitu.
Mot nha quan 1y khon ngoan vé tai chinh biét rang tat ca cic bao cao tai
chinh cubi ciung déu d6 vé bang can ddi ké toan. Chung toi s& giai thich tat
ca nhitng khai niém ndy & phan 3.

Hiéu hon veé dinh kién trong cac con so



Chuing ta d3 thao ludn vé dinh kién duoc 10ng vao cac con sd. Nhung thé
thi sao? Viéc hiéu dinh kién do6 sé ich gi cho ban? R4t nhiéu: n6 s& cho ban
kién thirc va su tu tin — tri tué tai chinh — dé chat van nhitng dit li¢u ma
phong tai chinh ké toan dua ra. Ban s& co thé xac dinh nhirng dit li¢u cing,
cac gia dinh va udc tinh. Ban s& biét — va ngudi khéac ciing biét — khi nao thi
quyét dinh va hanh dong cta ban co co sd vitng chic.

Hay gia sir ban lam ¢ by phan san Xuit, va ban dang dé xuit mua mot
thiét bi méi. C?ip trén noi sé léng nghe, nhung 6ng ta muén ban chimg minh
viéc mua thiét bi 1a can thlet Piéu nay c6 nghla la ban phai dao bdi du’ heu
tur phong tai chinh, bao gom phan tich dong tién cho thlet bi, cac yéu cau von
hoat dong, va bang tinh khau hao. Tt ca cac con s6 ndy — bat ngd thay! —
déu dua trén cac gid dinh va udc tinh. Néu ban hiéu chang, ban c6 thé tim
hiéu xem ching c6 hop 1y khong. Néu chung khong hop 1y, ban c6 thé thay
d6i cac gia dinh, stra d6i cac udc tinh va tong hop thanh mot ban phan tich
thuc tién va (hi vong 1) s€ hd tro dé xuit cua ban. Vi du, Joe thich ké véi
khan gia rang anh 1a mot chuyén gia tai chinh ky cyu, va anh c6 thé dé dang
dua ra mot phan tich cho thay rd rang cong ty nén mua mot chiéc may tinh
c6 gia 5.000 do-la. Joe s& gia dinh rang mdi ngay anh co thé tiét kiém mot
gid nho cac chirc ning va téc do xir Iy cta chiéc may tinh mai; anh sé tinh
toan gia tri cia mot gio lam vi¢c trong thoi gian mot ndm; va rat nhanh, anh
s& chimg minh dugc rang viéc mua chiéc may tinh 121 diéu khong can phai
dan do suy nghi. Tuy nhién, mot cap trén thong minh vé tai chinh s€ xem x¢ét
lai gia dinh nay va dua ra mot s6 gia dinh khac, chang han thuc té 1a Joe c6
thé mat mot gio 1am viéc mdi ngdy vi gid ddy anh c6 thé dé dang ludt web
va tai nhac vé nghe.

Diéu tuyét voi 12 mot nha quan 1y thong minh vé tai chinh ¢ thé thay doi
dé dang dén nhudng nio cac cach thao ludn, tir 46 dua ra dugc nhitng quyét
dinh xac dang hon. Khi lam viéc cho tap doan Ford Motor, Joe da c6 mot
kinh nghiém khéng 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 ngudi ngdi vao ban hop, vi giam ddc nhin thang vao ho va néi: “Trudc
khi t6i m& nhitng bao céo tai chinh ndy ra, t6i can biét... trong bao lau va &
nhiét do nao?” Ngay lac do Joe va nhﬁ’ng nguoi khac khong hiéu néi ong ta
dang noi toi chuyén gi. Sau d6, anh hiéu ra va tra 1oi: “Vang thua sep, ching
dugc xu ly trong hai tiéng déng hd & 350 d6”. Vi glam dbc noi: “Tét, gio thi
t61 dd biét cac anh xir Iy ching bao 1au. Ching ta bat dau nao”. Ong noi véi
cac nhan vién tai chinh rang, 6ng biét co nhiing gia dinh va udc tinh trong
cac con sb, va ong s¢ dat vai cau héi. Khi 6ng hoi mot con s6 nhat dinh co



murc d6 chic chan nhu thé nao, cac nha tai chinh yén tdm giai thich ngudn
gbc cua con sb va nhitng gia dinh ma ho phai dua ra, néu cé. Sau d6, vi giam
d6c chap nhan cac con s6 va sir dung chung dé ra nhimg quyét dinh ma ong
cam thay yén tam.

Néu thiéu di nhitng kién thirc nhu vay, diéu gi sé& xdy ra? Rat don gian:
ngudi ctia bd phan tai chinh ké toan sé diéu khién cac quyét dinh. Chiing toi
su dung tur “diéu khién” 13 vi khi céc quyét dinh duoc dua ra dua trén cac
con sd, va khi cac con sd lai dua trén céc gia dinh va udc tinh cua ké toan
vién, thi cac ké toan vién va nhan vién tai chinh da nam quyén diéu khién c6
hiéu luc (ngay ca khi ho chang ¢ ¥ diéu khién thir gi). D6 1a 1y do ban phai
biét nén dit ra nhitng cau hoi nao.

Kha nang sir dung cac con so va cong cu tai chinh phan tich va ra
quyét dinh

Thé nao 1a ty 1¢ hoan von dau tu (ROI) ctia mot dy an? Tai sao ching ta
khong thé tiéu tién khi doanh nghiép c6 loi nhuan? Tai sao t6i phai tap trung
vao cac khoan phai thu khi t61 khong phai 1a nhan vién phong tai chinh? Ban
dit nhitng cau hoi kiéu nay va nhiéu cdu hoi khac mdi ngay (hoic co ai do
hoi va gia dinh rang ban biét cau tra 10i!). Ban duoc ky vong st dung kién
thtrc tai chinh dé ra quyét dinh, chi dao nhan vién cép duoi va lap ké hoach
cho twong lai ctia bd phan minh. Chiing tdi s& chi cho ban thay cach lam viéc
nay, cung cap cho ban nhitng vi du va thao luin vé nhiing viéc can lam véi
cac két qua. Trong qua trinh nay, ching t6i s& cd gang st dung it biét ngir tai
chinh hét strc c6 thé.

Vi duy, ching ta hay cung xem tai sao by phan tai chinh lai yéu cau ban
khong dugc chi tiéu bat ky khoan nao, ngay ca khi doanh nghi¢p co6 lgi
nhuan.

Chung ta sé& bat dau véi thue té co ban 14, tién mat va loi nhuan 13 hai thi
khac nhau. Trong chuong 15,ching t61 s€ giai thich tai sao, bay gio ching ta
hdy tip trung vao nguyén tic co ban nay. Loi nhuin dya trén doanh thu.
Doanh thu, hay nhd, dugc ghi nhan khi mot san phém hay dich vu dugc ban
giao, chir khong phai khi hoa don duoc thanh toan. Vay nén, dong dau tién
trén bao cao két qua kinh doanh, dong ma chiing ta sé& trir di chi phi dé ra loi
nhuan, thuong chang 1a gi ngoai mot 10i hira hen. Khach hang van chua
thanh toan hoa don, nén con s doanh thu khong phan anh sé tién thyc o, va
dong lgi nhuan & cudi béo céo cling vay. Néu moi thir sudn sé, cudi cung
doanh nghiép sé& thu duoc hét nhimg khoan phai thu va s& co tién mit twong
duong vé6i loi nhuan. Con trong lc ay thi khong.



Gia st ban dang lam viéc cho mot cong ty kinh doanh dich vu lam an
phat dat. Cong ty d6 kinh doanh nhiéu dich vy véi mirc gié tét, vi vy doanh
thu va loi nhuin ctia cong ty kha cao. Cong ty tim thué ngudi véi toc do
nhanh nhéit c6 thé, va tat nhién ciing tra luong ngay sau khi xong viéc.
Nhung tit ca loi nhudn ma nhiing nguoi nay dang kiém dugc lai khong
chuyén thanh tién mat trudce 30 hodc c6 thé 13 60 ngay tinh tir sau khi hoa
don duoc gui di. D6 13 1y do tai sao ngay ca giam ddc tai chinh ctia mot cong
ty ¢6 loi nhudn cao ciing c6 lic néi, dimg tiéu ngay bat ky khoan nao luc nay
vi tién mat dang eo hep.

Du cudn sach nay chi tip trung vao viéc nang cao tri tué tai chinh trong
kinh doanh, song ban ciing c6 thé ung dung nhing gi hoc duoc vao doi sdng
ca nhan. Hay xem xét cac quyét dinh mua nha hodc mua xe cua ban. Kién
thirc ma ban dat dugc c6 thé ap dung cho ca nhitng quyét dinh nay. Hodc
xem xét cach ban 1ap ké hoach tuong lai va quyét dinh cach thirc dau tu.
Cuodn sach nay khong néi vé dau tu, ma néi vé viéc hiéu biét cac van dé tai
chinh ctia doanh nghiép, diéu s& giup ban phan tich nhitng co hoi dau tu kha
di.

Tién mit

Tién mit (cash) nhu dugc trinh bay trén bang can ddi ké toan cd nghia 1a
s6 tién ma doanh nghiép c6 trong téi khoan ngan hémg, cong vai bat ky thr
gi khac c6 thé dé dang d6i thanh tién mat (nhu co phiéu va trai phleu) Qua
that, no ch1 don gian nhu vay thoi. Sau nay chung ta s€ thao luan vé cac 50
do dong tién. Con bay gid, ban chi can biét rang khi cac doanh nghiép noi vé
tién mat, do qua that 1a chu dé am dam, tho cung.

TRi TUE TAI CHINH LAM LQI CHO DOANH NGHIEP NHU
THE NAO?

Chung toi déng s hitu mét to chirc co tén goi Vién Business Literacy.
Cong viéc cua chung t6i 1a giang day k¥ nang tai chinh, dé tir d6 (ching toi
hi vong) nang cao tri tu¢ tai chinh cho cac hoc vién la nha Ianh dao, nha quan
Iy va nhan vién. Vi vay, mot cach rat ty nhién, ching t6i nghi rang day 1a
mot bo mon quan trong ma hoc vién cua chung toi can hoc. Nhung tir cOng
viéc ctia minh, chung t6i cling nhan thay k¥ ning tai chinh c6 loi nhu thé nao
cho doanh nghiép. Dudi day 1a danh sach so lugc vé cac loi ich.

Strc manh va su can bang trong toan to chure

Cac nhan vién tai chinh c6 chi phoi cac quyét dinh khong? Do 1a viéc ho
khong nén. Strc manh cua bo phan tai chinh can dugce can bang véi sttc manh



ctia bo phan san xuat, bd phin marketing, bo phan nhan sy, bd phan khach
hang, bd phan cong nghé thong tin, v.v... Néu ngum dumg dau cac bo phan
khac khong thong hiéu tai chinh, khong hiéu cac két qua tai chinh duoc do
ludng nhu thé nao va lam sao c6 thé s dung chung dé danh gia phé binh
doanh nghiép, thi tit yéu bo phan tai chinh ké toan s& 14n 4t. Pinh kién ma
ho tiém nhiém vao cac con sb s& tac dong va tham chi co thé dinh doat qua
trinh ra quyét dinh.

Quyét dinh ding din hon

Cac nha quan 1y thuong két hop nhitng gi ho biét vé thi trudong, d6i thu,
khach hang, v.v... vao quyét dinh ctia minh. Khi ho két hop thém céac phan
tich tai chinh, quyét dinh cta ho duong nhién s€ dung dén hon. Ching t61
khong phai 1a nhitng tin d6 cudng nhlet ctia viéc ra quyét dinh dya trén cac
con sb. Song chung toi thuc su tin rang, phdt 1o nhitng gi ma cac con sé phan
anh 1a kha dai dot. Mot phan tich tai chinh chinh xac s€ mé ra cho cac nha
quan 1y canh cira budc téi twong lai, va giup ho dua ra nhitng lwa chon thau
dao hon, thong minh hon.

Gin két hon

Hay hinh dung sitc manh cua to chuc trong truong hop moi ngudi déu
hiéu khia canh tai chinh cua hoat dong kinh doanh. Moi ngudi co6 thé thuc su
gén két v&i chién lugc va muc tiéu. Moi nguoi co thé 1am viéc nhu mot doi
dé dat t6i kha nang sinh 10i va dong tién 6n dinh. Moi nguoi ¢ thé giao tiép
bang ngdn ngit kinh doanh, thay vi ganh dua dia vi qua céc hoat dong chinh
tri noi cong so.

NHUNG RAO CAN CAN TRO SU THONG HIEU TAI CHINH

Chtng toi d lam viéc v6i nhiéu ca nhan va doanh nghiép, du dé biét
rang, du nhitng két qua ma m01 nguol mong muon rat tuyét, song chung
khong dé gi dat duge. Thyc té 13, ching t6i dd gip nhiéu rao can c6 thé doan
trude, trén ca phuong dién ca nhan 1an t6 chic.

C6 thé mot rao can trong s6 d6 1a ban ghét toan, s¢ toan va khong hé
mudn 1am toan. Thé thi, hay nhap hdi vdi ching t61. Ban co thé ngac nhién
khi biét, phan 16n cac hoat dong tai chinh chi lién quan dén phép cong va
phép trur. Khi dan tai chinh thuc sy hung tht, ho mdéi thuc hién phép nhan va
phép chia. Chung t61 khong bao gio phai tinh dao ham bac hai cia mot ham
sO hay xac dinh dién tich bén duéi mot duong cong (xin 18i cac ban ki su).
Thé nén dimg so: phan toan dé thoi. Va may tinh cling ré 1am. Ban khong
can phai 13 nguoi thong minh tuyét dinh méi c6 duoc tri tué tai chinh.



Rao can thtr hai 1a: by phan tai chinh ké toan gitr kin moi thong tin. Céc
nhan vién tai chinh ¢ cong ty ban co mac ket v6i cach tiép can cii — 1a nhiing
nguoi glu va diéu khién cac con sd, mién cudng du minh vao cac qué trinh
trao d6i thong tin khong? Ho c6 quéa cht tAm vao viée diéu khién va tuan tha
khong? Néu vay, c6 nghia 13 ban c6 thé s& c6 mdt quang thoi gian kho khan
dé tiép can dir liéu. Nhung ban van co thé sir dung nhiing gi da hoc dugc dé
ndi vé cac con sb trong cudc hop cua ban quan 1y. Ban c6 thé sir dung céac
cong cu dé ho tro qua trinh ra quyét dinh hodc dit cau hoi vé cac gia dinh va
udce tinh trong nhitng con s6 d6. Thuc té 1a c6 thé ban sé& khién cac nhan vién
ké toan va tai chinh vira bat ngo vira thich th.

Kha ning tht ba 1a cdp trén khong mudn ban dit cdu hoi vé cac con sb.
Néu 1a nhu vay, thi c6 1& chinh cap trén cta ban ciing lo lang vé kién thirc tai
chinh. Ong 4y co6 thé khong biét vé cac gia dinh, udc tinh va cac dinh kién
sinh ra tir d6. Loi khuyén cua chung t6i 1a hdy ctr tiép tuc; cudi cung, cap
trén s& nhan ra loi ich ddi véi ban than, bo phan va doanh nghi¢p. Ban co thé
gitip d& ho trong sudt qua trinh nay. Cang c6 nhiéu nguoi lam nhu thé, tri tué
tai chinh cua t6 chirc cang cao. Ban ciing c6 thé bat dau mao hiém. Kién thirc
tai chinh ctia ban s& mang dén cho ban nhitng nguén ning luong méi, va ban
c6 thé dit ra mot s6 cau hoi thim do.

Kha ning tht tu 13 ban khong co thoi gian. Ban chi can cho ching toi
tho1 gian du dé doc cudn sach nay. Néu ban di cong tac, hady mang no theo.
Chi can vai tiéng dong ho, ban s& trd nén hiéu biét vé tai chinh hon rat nhiéu.
Cac chuong dugc viét ngan gon c6 chu ¥, va ban c6 thé doc mot chuong bat
ky khi ndo ranh. Tién day ciing xin noi thém, ching t6i da dua vao mot sd
cau chuyén vé nhirng vu ltra bip tai chinh tha vi do mdt sO tOi pham doanh
nghi¢p thuc hién cudi thap nién 1990, dé cubn sach c6 thém chut it tinh giai
tri — va dé cho ban thay rang nhitng suon doc ay tron truot dén nhuong nao.
Chung t6i khong c6 ¥ rang doanh nghiép ndo ciing giong nhiing vi du do;
trai lai, hau hét dang ¢d hét sirc minh dé cho théy mot di€n mao trong sach
va trung thuc. Nhung doc vé nhiing gi x4u xa bao gio ciing thi vi.

Néu ban c6 thé vuot qua nhitng rao can nay, ban s& c6 mot danh gia ding
muc, lanh manh vé ngh¢ thuat tai chinh, va ban co thé nang cao tri tu¢ tai
chinh ctia minh. Ban s& khong bdng nhién duoc trao cho tim béng MBA tai
chinh nho mot phép mau nao do, ma ban s¢ thanh mot nguoi biét danh gia
dung cac con s6, mot nguoi ¢ kha nang hiéu va danh gia nhiing gi ma nhan
vién tai chinh trinh bay va dit ra cho ho nhiing ciu hoi dich dang. Cac con s
s& khong con khién ban kinh hii.



N6 s€ khong chiém nhiéu thot gian, nd twong d61 nhe nhang, va no s€ rat
co ich cho su nghi€p cua ban. Nao, ching ta hay cung bat dau!

HOP CONG CU
NHAN VE NHUNG GI BAN MONG MUON

Hay tuong tuong sy kinh ngac trén khudén mat cta cap trén khi ban dé
nghi ting luong — va trong dé nghi ctia minh, ban dwa ra mot phan tich chi
tiét vé birc tranh tai chinh cua cong ty, cho thiy chinh x4c don vi ctia ban da
dong gop thé nao cho cong ty.

Xa voi u? Khong han. Khi ban doc xong cudn sach nay, ban s€ biét lam
sao dé thu thap va dién giai nhiing dir li¢u nhu sau:

e Tang truong doanh thu, tang truong lgi nhudn va nhing cai thién trong
lgi nhuan bién cua coéng ty trong mot nam qua. Néu hoat dong kinh
doanh thuan loi, ban quan ly cap cao co thé tru tinh céc ké hoach va co
h6i méi. Ho sé& can dén nhiing nguoi o kinh nghiém — nhu ban.

e Nhiing thach thire tai chinh con tén dong. Ty 1é luan chuyen hang ton
kho c6 thé cai thién khong? Loi nhuén gop hay ky thu tién thi sao? Néu
ban c6 thé dé xuat nhirng céach thiuc cu thé dé cai thién hiéu qua tai
chinh ctia doanh nghiép, thi ca ban va cap trén déu tro thanh nhiing con
nguoi khon ngoan.

e Tinh trang tién mat cta cong ty. Co 18 ban c6 thé chi ra rang dong tién
tu do ctia cong ty du dé ting luong cho nhitng nhan vién man can.

Diéu tuong tu ciing s& dién ra khi ban 4p dung cho cong viéc tiép theo.
Cac chuyén gia luén khuyén nhirng nguoi tim viéc hay dat cau hoi cho nguoi
phong van — va néu ban dat nhitng cau hoi vé van dé tai chinh, ban s& cho ho
thay ban c6 hiéu biét vé khia canh tai chinh ctia doanh nghiép. Hay thir hoi
nhirng cau dai loai nhu:

Cong ty co sinh lgi khong?

Ngudn von cua cong ty c6 duong khong?

Hé sd thanh toan ngan han c6 thé hd tro quy lvong khong?
Doanh thu dang tang hay giam?

Néu chua biét cach danh gid nhitng diéu nay, hay doc tiép — ban s¢€ hoc
dugc chung.

NHUNG NGUOI THAM GIA CUQC CHOI VA TRACH NHIEM
CUA HO

Nhitng ai thuc sy phu trach mang tai chinh — ké toan? Chirc danh va
trach nhiém & moi doanh nghiép sé khac nhau, nhung dudi day la tong quan



v€ nhitng cd nhan c6 cap bac cao trong bd phan nay va cong viéc ma ho dam
nhan:

e Giam doc tai chinh (CFO). Giam déc tai chiu trach nhiém quan ly va
chién lugc cho to chic & gbc do tai chinh. Ho giam sat moi chirc nang
tai chinh; ké toan truéng va thu quy phai bao cdo cho giam doc tai
chinh. Giam déc tai chinh thuong c6 chan trong ban diéu hanh va ban
giam ddc. Pbi v6i cac van dé tai chinh, trach nhiém dau tau nam tai
day.

e Thu quy. Thu quy tap trung vao cac cong viéc & ca trong va ngoai
doanh nghi¢p. Nguo1 nay co trach nhiém xay dung va duy tri quan hé
vO1 ngan hang, quan ly dong tién, du bao va dua ra cac quyét dinh vé
von chu sé hitu va co cau von. Thu quy cing chiu trach nhi¢gm vé quan
hé dau tu va cac quyét dinh vé von chi sé hitu dua trén c6 phiéu. Ta ¢o
tl}e no61 mot thu quy 1y tudng 1a mot chuyén gia tai chinh c6 nhan cach
tot.

e K¢ toan truong (controller hodc comptroller). Trong tdm cong viéc cua
ké toan trudong hoan toan nam trong nodi b to chirc. Cong viée cua ké
toan truong la cung cap nhiing bao cao tai chinh dang tin c@y va chinh
xéac. Ké toan truong chiu trach nhiém vé cong tac ké toan chung, vé bao
cao tai chinh, v€ phan tich kinh doanh, vé ké hoach tai chinh, vé quan ly
tai san va vé hoat dong kiém soat ndi bo. Ngudi nay phai dam bao cac
giao dich hing ngay dugc ghi nhan chinh xac va nghiém chinh. Néu
khong c6 nhimng dit liéu tot va chat ché tir ké toan truong, giam doc tai
chinh va thu quy s& khong thé thuc hién phan viéc ctia minh.



_PHANI
NHU'NG DAC THU CUA BAO
CAO KET QUA KINH DOANH



4. LO'I NHUAN CHI LA DU TOAN

Theo 16i néi quen thudc thuong dugc cho la caa Peter Drucker, 191 nhuan
1a tiéu chi tbi cao ctiia doanh nghiép. “Tdi cao” 1a tir chinh x4c khi néi vé tién
bac. Mot doanh nghi¢p c6 1g1 nhuan sé€ tu vach 16i di rieng. Cac nha quan ly
c6 thé diéu hanh theo cach ma ho mudn. Khi mot doanh nghiép mat kha
nang sinh 101, cong viéc kinh doanh s€ b1 ké khac chd miii vao. Kha nang
sinh 10i cling 1a phuong tién c6 thé dung dé danh gia ban & cuong vi mot nha
quan 1y. Ban dong gop vao kha nang sinh 101 cua cong ty, hay ban lam no
hao hut? Mdi ngay ban co tim ra nhimg cach dé gia ting kha ning sinh 10i
khong, hay ban chi hoan tat cong viéc dugc giao va hi vong moi thir s€ sudn
s€?

Mot cau noi quen thuge khac, lan nay duoc cho 1a cua Laurence J. Peter
trong cuon sach The Peter Prln(:lple (tam dich: Nguyén tic cua Peter), khiang
dinh, néu chung ta khong biét minh dang di dau, rat co thé rét cudc chung ta
s& dimg lai & mot chon khac. Néu khong biét lam sao dé dong gop vao kha
nang sinh 10i, ban khong thé lam viéc hiéu qua.

Thuc té 1a trong gidi kinh doanh c¢6 qua nhiéu nguoi khong hiéu thuc
chét 1gi nhuan 1a gi, chtr chua noi dén viéc tinh toan né. Ho cling chéng hé
hiéu duoc rang loi nhuan cta doanh nghiép trong mot giai doan bat ky sé&
phan anh tron ven tap cac udc tinh (du toan) va gid dinh. Ngh¢ thuat tai
chinh c6 thé rat don gian thanh ngh¢ thuat lam ra lg1 nhuan — hay nhu trong
mot sé truong hop, 1a nghé thuat lam cho lg1 nhuéan trong tdt dep hon so voi
thuc té.

Trong phan nay cua cubn sach, chﬁng ta s& tim hiéu 1am thé nao céc
doanh nghiép c6 thé lam duoc viéc nay, bang ca hai hinh thirc hop phap 1an
phi phap. Kinh nghiém cua ching toi la, hau hét cac doanh nghiép déu thuc
hién minh bach, du luén c6 mot so it vugt qua cac gidgi han. Chung to1 s€ tap
trung vao nhiing diéu cin ban giup hiéu mot bao cao két qua kinh doanh, vi
“lo1 nhuan” khong gi khac hon 1a nhiing gi dugc thé hién trén d6. Hoc cach
giai ma tai liéu nay, ban c6 thé hiéu cling nhu danh gia kha niang sinh 10i cta
doanh nghiép. Hoc cach kiém soat nhitng dong ma ban c6 thé tic dong trén
bao cao két qua kinh doanh, ban s& biét lam thé nao dé déng goép vao kha
nang sinh 101 ctia doanh nghié¢p. Va hoc nghé thuat xac dinh lg1 nhuan, chic
chin ban s& nang cao dugc tri tu¢ tai chinh cua minh. Tham chi, ban c6 thé
con dén duoc noi ma minh mong mudn.

POI CHUT VE KE TOAN



Ngay tir dau ching t6i di néi rang sé khong day ban vé ké toan, vay nén
ching t61 s€ khong lam thé. Tuy nhién, c6 mot khai ni€ém ké toan s& duoc
chung t61 giai thich trong chuong nay, vi mot khi ban hiéu no, ban sé hiéu
dugc chinh x4c thé nao 1a mét bao cdo két qua kinh doanh, va tht d6 dang co
ndi v4i ban diéu gi. Du vay, trudc tién chang toi mudn Wi lai mét bude va
dam bao rang khong c6 mot sy hiéu 1am nghiém trong nao lan khuét trong
tam tri ban.

Ban ciing biét, bao cao két qua kinh doanh c6 nhiém vu thé hién loi
nhuan ctia doanh nghiép trong mot giai doan nhat dinh — thuong 1a mot
thang, mot quy hodc mot nam. Chi can chut it kha ning tudng twong 1a ban
c6 thé két luin, bao cdo két qua kinh doanh cho biét doanh nghiép di thu
duoc bao nhiéu tién mit trong giai doan do, chi tiéu bao nhiéu, va con lai bao
nhiéu. Phan “con lai” 4t s& tré thanh loi nhuan cia doanh nghiép, dang chu?

Nhung, khong dau. Ngoai trir mot vai doanh nghiép rat rat nho lam ké
toan theo kiéu ay — duoc goi 1a ké toan dua trén tién mit — quan niém nhu
thé vé bao cdo két qua kinh doanh va loi nhuan la moét sy hiéu sai co ban.
Trén thuc t&, mot béo céo két qua kinh doanh do Iuong mot thir khac han so
v6i luong tién ra vao, va con lai. N6 do ludng doanh thu hoic tong thu nhap,
chi phi hodc chi ti€u, va lgi nhuan hoac 1ai.

Bat ky bao cdo két qua kinh doanh nao ciing bat dau bang doanh thu. Khi
doanh nghiép ban giao mdt san pham hay mot dich vu cho khach hang, ké
toan vién s& néi doanh nghiép di tao ra doanh thu. Chang can ban tim dén
viéc khach hang di thanh toan hay chua, doanh nghiép c6 thé tinh ngay
khoan doanh thu ndy vao dong trén cing ctia béo céo két qua kinh doanh
trong giai doan dang xét dén. Co thé chua hé co khoan tién nao duoc trao
tay. Tat nhién, d6i v6i nhitng doanh nghiép ghi nhan ké toan dua trén tién
mat nhu cac dai ly ban 1¢ va cac nha hang, doanh thu va tién mat 13 gén nhu
nhau. Nhung hau hét cac doanh nghiép déu phai cho it nhat 30 ngay, hoic
hon méi c6 thé thu vé doanh thu, va nha san xuét ctia nhimg mat hang 10n,
nhu may bay, tham chi ¢ thé phai cho trong nhiéu thang. (Quan 1y mot cong
ty nhu Boeing s& doi hoi luong dy trit tién mat 1on dé trang trai chi phi lao
dong va cac chi phi hoat dong cho dén khi cong ty duoc thanh toan. Nhung
sang phén sau, chiing ta s€ lam quen v&i khai niém dugc goi la von luu dong
(working capital), mot thong so gitp ban danh gia nhitng van dé ké trén).

Thé con dong “chi phi” trén béo cao két qua kinh doanh thi sao? Véng,
cac khoan chi phi hay chi tiéu ma doanh nghiép bao cao khong nhat thiét
phai 13 nhitng gi doanh nghiép viét séc thanh toan trong giai doan d6. Cac



khoan chi phi hay chi tiéu trén bao céo két qua kinh doanh 14 nhitng gi ma
doanh nghiep phai chiu khi tao ra doanh thu dugc ghi nhan trong cung ky.
Cac ké toan vién goi day 1a nguyén tic phu hop (matching pr1nc1ple) — cac
khoan chi thich dang phai phu hop voi tat ca cac khoan thu vé duoc ghi nhan
trong bao cdo két qua kinh doanh cung ky, va diy 1a mau chét dé hiéu
phuong thirc xac dinh lg1 nhuan.

Nguyén tic phit hop

Nguyén tac phu hop (matching principle) 1a quy tic ké toan co ban dé lap
bao céo két qua kinh doanh. Nguyén tic ndy phat biéu gian di nhu sau: “Hay
kh6p doanh thu cho phu hop véi chi phi lién quan dé xac dinh loi nhudn cia
mot ky so sach — thuong 13 mot thang, mot quy hodc mot nam”. Néi cach
khac, mot trong nhitng nhiém vu chinh yéu ctia ké toan vién 1a tim va ghi
nhan dung tat ca cac chi phi phai chiu trong qua trinh tao ra doanh thu.

Nguyén tic phi hop chinh 1a chut it chuyén mén ké toan ma ban can hoc.
Vi du:

e Néu mét cong ty myc va muc in mua mot xe hop muc vao thang Sau dé
ban lai cho khach hang trong nhitng thang tiép theo, céng ty s& khong
ghi nhan chi phi mua toan b sé hop muc vao thang Sau. Thay vao do,
cong ty s€ ghi nhén chi phi cua timg hop muyc khi hop muc dugce ban ra.
Ly do la boi nguyén tic phu hop.

e Va néu mot cong ty chuyén phat mua mot chlec xe tai vao thang Mot,
va 1én ké hoach st dung trong ba nim tiép theo, chi phi mua xe sé&
khong duoc thé hién trén bao cao két qua kinh doanh cua thang Mot.
Thay vao do, chiéc xe s& duogc tinh khiu hao trong subt ba nam sir
dung, vo1 mirc khau hao 1/36 chi phi mua xe va dugc thé hién nhu mot
khoan chi trén bao cdo két qua kinh doanh tirng thang (gia st, doanh
nghiép dang ap dung phuong phap tinh khau hao don gian theo duong
thang) Tai sao lai Vay‘7 Vi nguyen tac phu hop. Chiéc xe 13 mot trong
nhiéu chi phi gin véi cong viéc cua thang — nhiing cong viéc khong
duoc thé hién trong doanh thu cua thang Mot.

e Nguyén tac phu hop thdm chi con mé rong sang cic khoan muc nhu
thue Doanh nghiép c6 thé thanh toan hoa don thué theo quy — nhung
mdi thang, ké toan vién s€ phai ghi nhan vao bao cao két qua kinh
doanh mot con s6 phan anh mirc thué danh 1én thu nhéap thang do.

e Nguyén tic phu hop ap dung cho ca doanh nghi¢p dich vu va doanh
nghiép san xuat. Chang han, mot cong ty tu van ban glo’ dich vu c6 tinh
phi, tirc 1 thdi gian ma mdi tw van vién 1am viéc véi khach hang. Bo
phan ké toan phai khop cac chi phi lién quan dén thoi gian nay — nhu



chi phi marketing, chi phi tai li€u, chi phi nghién ctru, v.v... — cho phu
hop vo1 cac khoan thu ve.

Ban c6 thé thay chung ta di di xa thé ndo khoi dong tién ra vao. Theo ddi
su luu chuyén cua dong tién 1a nhiém vu cta tai liéu tai chinh khac, c6 tén 1a
bao cao luu chuyén tién té (cash flow statement) (Phan 4). Ban ciing c6 thé
thay chung ta di di xa thé nao khoi hién thuc khach quan don gian. Cac ké
toan vién khong thé don gian cong tong dong tién; ho phai quyét dinh khoan
chi nao lién quan dén khoan thu ndo. Ho phai gia dinh va udc tinh. Trong
qua trinh do, ho co thé dua dinh kién vao cac s liéu.

MUC PICH CUA BAO CAO KET QUA KINH DOANH

Vé nguyén tic, bao cdo két qua kinh doanh cd ging danh gia xem, liéu
san pham hay dich vu ma doanh nghiép cung cip c6 sinh 10 hay khong, sau
khi tinh tong moi thr. Ké toan vién 1am hét stcc minh dé thé hién doanh thu
ma doanh nghiép tao ra trong ky ké toan, nhirng chi phi phét sinh khi tao ra
nhitng khoan thu d6 (bao gém ca chi phi van hanh doanh nghiép trong ky),
va lo1 nhuan — tuc, phén con lai néu cé. Pé nhitng dinh kién tiém an sang
mot bén, thi day 1a mot nd luc vo cung quan trong d6i véi hau hét cac nha
quan 1y ctia doanh nghiép. Mot giam ddc ban hang can biét minh va do6i cta
minh dang tao ra loai lg1 nhuan nao, dé co thé dua ra cac quyét dinh vé chiét
khau, vé diéu khoan ban hang, vé ddi tuong khach hang, v.v... Mot giam
d6c marketing can biét san pham ndo c6 kha ning sinh 161 nhat, dé chd trong
vao ching trong cac chién dich marketing. Mgt giam ddc nhan sy can biét
kha ning sinh 10i ctia san pham, dé biét doanh nghiép can uu tién chién lugc
cho bd phan nao khi tuyén dung ngudi moi.

Theo thoi gian, bao céo két qua kinh doanh va bao cio luu chuyén tién té
cua mdt doanh nghi¢p duoc diéu hanh t6t s& theo doi 1an nhau. Lo1 nhuan sé
duoc chuyén thanh tién mat. Tuy nhién, nhu ching ta di thidy ¢ chuong 3,
viéc doanh nghi¢p dang tao ra lgi nhuan trong mot giai doan khong c6 nghia
rang doanh nghiép d6 sé& c6 du tién dé thanh toan hoa don. Loi nhuan ludn 1a
du toan — va ban khong thé chi tiéu mot thir duoc du toan.

Véi sy gia ¢d thém tir bai hoc nay cho dai an toan, ching ta hiy cing
chuyén sang cong viéc gidi ma bao cdo két qua kinh doanh.



5. PHA glAI BO MA CUA BAO CAO
KET QUA KINH DOANH

Hay cht y dén han tir ma chung t6i st dung & tiéu dé chuong: bd ma
(code). Khong may 12 béo cao két qua kinh doanh thudng xuyén trong nhu
mot bd ma can dugc pha giai.

Ly do 1a nhu sau. Trong nhitng cudn sach nhu cudn sach nay — va thim
chi trong cac phan sau ctia cudn sach, ban s& thuong thay nhitng mau bao
céo két qua kinh doanh nho nho dé thwong nhu sau:

Doanh thu 100 do-la

Gia von hang ban 50

Lo1 nhuan gop 50

Chi phi 30

Thué 5

Loi nhuan thuan 15 do-la

Mot cb bé 16p 4 sang da ciing c6 thé hiéu ngay bai toan nay ma khong
can chi bao qua nhiéu, trir mot chat giang giai vé dinh nghia. C6 khi c6 bé
con chang can dén may tinh. Nhung gio chtng ta hiy cing xem mdt bao cdo
két qua kinh doanh thuc té — cua chinh cong ty ban hoac bdo cdo ma ban tim
thdy trong bao cdo thudng nién cia cong ty khac. Néu 1a ban chi tiét, bao cao
d6 co thé kéo dai nhiéu trang — ting hang timg hang s6 liéu, thuong dugc in
nho téi muc chi vira di doc. Tham chi néu 1a mét bao céo “hop nhat” nhu
nhiing gi ban tim dugc trong cac bao cao thuong nién, nd con co thé chira tat
ca nhitng dong véi cac nhin tén kho hiéu nhu “dau tu kinh doanh/dau tu
khac” (bao cao cua IBM), hay “ by phan chimng khoan hoa thanh khoan hop
nhat” (bdo cdo ciia General Electric). Va thé 1a du khién bat ky ai khong phai
la chuyén gia tai chinh than troi trong vo vong.

Vi vdy, hdy kién nhan chiu dung cing chung t6i khi chung ta tim hiéu
mot sd tha tuc don gian dé cudn minh vao mét bao cdo két qua kinh doanh.
Nang cao tri tu¢ tai chinh khong nén di cung cam giac dau tim, va viéc hoc
tirng budc nhu thé nay cé thé ctru ban thoat khoi diéu do.



PQC BAO CAO KET QUA KINH DOANH

Trudc khi bat dau nghién ngdm cac con sb, ban s& can bdi canh dé hiéu
cac ta1 liéu.

Nhan tén

Trén dau bao cdo c6 dong chit “bao céo két qua kinh doanh” khong? Co
thé khong. Thay vao do, nd c6 thé co dong chit “bao cao 13i 16” (profit and
loss statement hay P&L statement), “bao cdo hoat dong kinh doanh”
(operating statement hay statement of operations), “bao cdo thu nhap”
(statement of earnings hay earnings statement). Thuong thi con c6 thém tu
hop nhat (consolidated) di ciing cac cum tir nay. Chiing t6i ting 1am viéc voi
mot khach hang goi bao cdo két qua kinh doanh 1a bao céo lgi nhudn trong
bado c4do thuong ni€n cia minh. Trong khi d6, mdt bo phan cua cong ty nay
lai goi né dung nhu cai tén bao cao két qua kinh doanh, con b phan khac lai
dung cai tén bao cdo 13i 16. Vi viée tat ca cac thuat ngit trén cung chi mot
thr, mot nguoi cd thé di dén két luan rang, nhiing dong nghiép ¢ phong tai
chinh — ké toan khong hé mudn ching ta biét chuyén gi dang xdy ra. Hoic
c¢6 thé ho chi mic nhién cho rang ai ciling biét cac thuat ngit 4y déu mang
cing mot ¥ nghia. Du sy thé 13 thé nao, trong cudn sach nay, ching toi s& chi
st dung xuyén sudt thuit ngir bio cao két qua kinh doanh (income
statement).

Tién day ciing xin ndi ludn, néu ban thay nhin tén “bang can d6i ké
toan” (balance sheet) hay “bdo cdo luu chuyén tién t&” (cash flow statement)
& dong trén cung ctia mot bao cao bat ky, thi tirc 13 ban da cAm nham tai liéu.
Nhin tén dang hau nhu chi st dung nhitng cai tén ma ching toi da trinh bay
O trén.

Bao cio két qua kinh doanh do luong cai gi?

Pay c6 phai bao cao két qua kinh doanh cta ca doanh nghiép khong?
Hay chi 1a bao cdo cua mgt by phan hodc mot don vi kinh doanh? Hay chi 1a
ciia mdt khu vuc nhét dinh? Cac doanh nghiép 16n thuong 1ap bao cdo két
qua kinh doanh cho cac bd phan khac nhau, dong thoi co bao céo cho toan to
chtrc. Trong tac pham kinh dién Relevance Lost (tam dich: Mat tinh thich
dang), H. Thomas Johnson va Robert S. Kaplan da chia sé cach dugc
General Motors dung dé phat trién hé thong don vi ctia minh trong ntra dau
thé ky XX — voi bao cao két qua kinh doanh cho timg bd phan. Ching ta co
thé mimg vi tip doan nay di lam viéc d6. Viéc 1ap bao cao két qua kinh
doanh cho nhitng don vi kinh doanh nhé hon mang lai cho nhitng nha quan



Iy cac tp doan 16n nhimng kién giai siu rong vé hoat dong tai chinh cia ca
doanh nghiép.

Khi xac dinh dwoc thuc thé lién quan, ban can kiém tra ky bao cao. Bao
céo két qua kinh doanh, ciing nhu phiéu bao diém & truong, ludn ap dung
cho mot khoang thoi gian nhét dinh: mot thang, mot quy hodc mot nim, hay
c6 thé 1a tir mot ndm nao d6 dén thoi diém hién tai. Mot sb doanh nghiép con
1ap nhitng bao cao két qua kinh doanh cho quéng thoi gian ngin 13 mot tuan.
Tién day ciing xin chia sé, sO liéu trén bao cdo két qua kinh doanh cia cac
doanh nghiép 16n thuong duogc lam tron, va nhitng s6 0 cudi cing thuong
duoc luge bo. Thé nén, ban hiy do tim dong luu ¥ nho & trén dau: “triéu”
(thém sau s6 0 vao con s6) hodc “nghin” (thém ba s6 0). Piéu nay nghe c6 vé
thong thuong, va that ra thi dung 1a nhu vay. Nhung kinh nghiém cta ching
t6i cho thdy, nhitng chi tiét twong nhu tam thuong nhu vay thudng bi nhiing
nguoi méi tiép can linh vyc tai chinh bé qua.

Phan biét “thuc té” véi “hinh thirc”

Hau hét cac bao céo két qua kinh doanh déu 1a “thuc t€”, va néu khong
c6 thém mot nhan nao khac, ban c6 thé cho rang d6 dung 1a nhing gi ban
dang nhin thay. Chung cho ta biét “trén thuc t&” diéu gi dang xay ra voi
doanh thu, chi phi va loi nhuin trong ky ké toan, theo cic quy dinh ké toan.
(Ching t6i dat tir “trén thyuc té” trong ngodc kép dé nhic ban nhé rang, bat
ky mot bao cdo két qua kinh doanh nao vé ban chat ciing c6 nhirng udc tinh,
gia dinh va dinh kién 16ng trong d6, chung ta s& thao luan k§ hon ndi dung
nay & cudi phan nay).

Ké @06, co nhirng bao cao duge goi 1a bao cao két qua kinh doanh hinh
thire. D6i khi hinh thirc ¢6 nghia 1a bao cdo két qua kinh doanh ay 13 mot sy
phong chiéu du kién. Vi duy, néu ban dang lap ké hoach cho mdt hoat dong
kinh doanh méi, ban cé thé viét ra méot bao cao két qua kinh doanh du kién
cho mét hodc hai nim dau — nodi cach khac 1a viét ra nhirng gi ban hi vong va
ky vong s& xay ra trén khia canh thu chi. Su phong chiéu du kién d6 duoc
goi 14 hinh thire (pro forma). Nhung bao céo hinh thirc cling c6 thé chi mot
béo cao két qua kinh doanh loai trir tat ca nhitng khoan phi mot 1an va bat
thuong. Chang han, néu doanh nghiép phai xir Iy mot khoan no xau 16n trong
mot ndm cu thé, gay ton that dén két qua kinh doanh. (Ta s& ban nhiéu hon
vé chu dé xir Iy no x4u & cudi phan ndy). Cung vdi béo cao két qua kinh
doanh thuc té, doanh nghiép c6 thé phai chuan bj thém mot bao co cho thay
moi chuyén s& nhu thé ndo néu khong phai xir Iy ng xau (write-off).

Hay can than voi1 loai bdo cdo hinh thirc nay! Muc dich bé ngoai ctia n6



c6 vé 1a dé ban c6 thé so sanh nim trude (khi chua xt Iy ng x4u) voi nam
sau (sau khi xtr Iy no x4u). Nhung thu’(‘)’ng c6 mot thong diép ngam, di cling
voi cau noi “Nay, moi thir khong dén ndi t& nhu trong vay dau — chiing ta chi
mat tién vi xtr Iy no xau thoi.” Tat nhién, Vlec xu 1y no Xau qua that da dién
ra, va cOng ty qua that d3 mat tién. Ban gan nhu ludn can xem ca bao cdo
thuc té 1an béo cdo hinh thirc, va néu ban budc phai chon mot, thi bao cao
thue té c6 18 1a cira t6t hon dé dat cuoc. Nhitng nguoi hoai nghi d6i khi mé ta
cac bao c4o hinh thirc nhu nhimg bao céo két qua kinh doanh bay ra toan bo
thir t& hai, ma trén thyc té thinh thoang 1am chiing méi xuat hién.

Nhiing con s6 khiing

Bat ké ban dang xem bdo cdo tai chinh cua coéng ty ndo, trén d6 chic
chan s& c6 ba muc chinh. Mot 13 doanh thu hay tong thu nhdp (ca hai cach
goi déu nhu nhau). Doanh thu luén nam ¢ dong trén cung. Khi moi ngudi dé
cap dén “ting truong dong dau,” thi tic 13 moi ngudi mudn nodi dén ting
truong doanh thu. Chi phi nam ¢ gitta, va loi nhuan ¢ dudi cung. (Néu ban
bao cao két qua kinh doanh ban dang xem la cua mdt t6 chirc phi loi nhuan,
thi “lgi nhuan” c6 thé duoc ghi la “thang du/tham hut” hoac ‘“thu nhap
thuﬁn”). Lo1 nhuan dugc chia thanh nhitng nhom nhé, dugc liét ké theo trinh
tr — chang han, loi nhuan gdp. Chung tdi sé& giai thich vé tat ca cac nhom nay
trong chuong 8.

Thuong thi ban ¢ thé chi ra dau 1a diéu quan trong dbi véi mot doanh
nghiép khi nhin vao nhiing con s6 16n nhat lién quan dén doanh thu. Chang
han, sau dong doanh thu thuong 12 dong “gia vén hang ban”, hay COGS
(cost of goods sold). O cac cong ty dich vy, dong nay thudng duoc ghi 1a
“oia thanh dich vu”, hay COS (cost of services). Néu dong nay chiém phan
16n doanh thu, ban c6 thé cuoc rang ban quan ly coéng ty dang theo ddi
COGS hoidc COS rat sat sao. O cong ty cua minh, ban s¢€ can biét chinh xac
nhiing gi dugc bao gém trong cac khoan muc lién quan dén cong viéc cua
ban than. Chang han, néu ban 13 giam déc ban hang, ban s& can biét chinh
xé4c nhitng gi tao nén khoan muc “chi phi ban hang”. Nhu chung ta sé& thay,
cac ké toan vién co quyén tu quyét nhat dinh trong cach thirc phan loai cac
chi phi khac nhau.

Tién day, xin luu y: trir khi ban 1 chuyén gia tai chinh, néu khong rat co
thé ban s& bo qua cac khoan muc nhu “bd phan chimng khoan hda thanh
khoan hop nhat”. Du sao, hau hét cac dong c6 nhan tén kiéu nay déu khong
qua quan trong voi két qua kinh doanh. Trong trudng hop nhu vay, chiung
can dugc giai thich ¢ phan chu thich.



Dir li€u so sanh

Bao cao két qua kinh doanh hop nhat duogc trinh bay trong béo céo
thuong nién thuong c6 ba cdt so li€u, phan anh nhirng gi dién ra trong ba
nam gan do. Bao cao két qua kinh doanh ndi bo c6 thé c6 nhiéu cot s6 ligu
hon. Chang han, ban c6 thé gap mdt bao cdo nhu sau:

% thuc té/doanh thu % ngan sach/doanh thu % chénh I¢ch
Hoac nhu sau:

Thyuc té giai doan trudc chénh 1éch tién mat % chénh
do (+/-) léch

Nhitng bang s6 liéu kiéu nay c6 thé gy kinh hii. Nhung qua that ching
khong can phai nhu vay.

O trudng hop dau tién, “% doanh thu” chi don gian 13 mot cach thé hién
dd 16n cua chi phi xét trong tuong quan Vol doanh thu. Dong doanh thu dugc
coi nhu 1a diém cho trudc — diém cb dinh — va tat ca moi thu khac s& duoc
so sanh voi nd. Nhiu doanh nghiép thiét 1ap muc tiéu %/doanh thu cho
nhitng khoan muyc nhat dinh, va ra tay hanh dong néu truot xa khoi muc tiéu.
Chang han, c6 thé cac nha diéu hanh cap cao ciia doanh nghiép di quyét dinh
khong dé chi phi ban hang vuot qua 12% doanh thu. Néu chi phi ndy vuot ra
khoi con s6 12%, thi bd phan ban hang phai can trong hon nita. Nguyén tic
tuong tu ciing ap dung cho con s6 ngan sach va chénh l1éch. (“Chénh 1éch”
cO nghia la su khac biét). Néu con sb thue té vuot xa khoi ngan sach — ttc Ia,
néu chénh 1éch 16n, dit khoat s& c6 ngudi mudn biét 1y do tai sao. Cac nha
quan 1y hiéu biét vé tai chinh ludén xac dinh nhiing con sd chénh léch véi
ngan sach va tim hiéu 1y do tai sao.

O truong hop thir hai, bao cdo don gian cho ta thiy doanh nghiép dang
hoat dong ra sao so v&i quy trudc hodc nim trude. Doi khi diém so sanh s& 1a
“cung ky nam truoc”. Mot 1an nira, néu c6 mét con s6 di chéch hudng, sé€ co
ngudi mudn biét 1y do tai sao.

Tom lai, gia tri cia cac bao cao két qua kinh doanh dang so sanh la dé
néu bat nhirng gi dang thay dbi, con s6 nao dang theo diing ky vong va con
sd nao khong.

Chu thich

Béo céo két qua kinh doanh noi b co thé bao gém cac chu thich hoac



khong. Néu co, thi ching toi khuyen ban nén doc that can than. Chung c6 thé
cho ban biét diéu gl d6 ma cac ké toan vién nghi ring moi ngudi déu nén
biét. Cac bao cao két qua kinh doanh cho dbi tic bén ngoai, nhu nhitng bao
cao di cung cac bao cao thuong nién, lai hot khac mot chat. Ching thuong
gém nhiéu, rt nhiéu cha thich. Co thé ban can ludt qua chiung: mot $6 co thé
tha vi, s6 khac c6 thé khong.

Tai sao phai doc tat ca cac chi thich? Trong nhiing trudong hop co nghi
van, cac quy tac ké toan s& doi hoi nhan vién tai chinh phai giai thich lam sao
ho ¢6 thé cho ra nhiing tong s6 nhu thé. Vi thé, hau hét cac chi thich giéng
nhu nhiing ctra s6 cho ta thay dugc phuong thirc tinh toan sé liéu. Mot sb
chu thich don gian va dé hiéu, chang han hai chu thich sau day trong Béo cdo
10-K nam 2004 cua Dell (bao céo thuong nién dugc thuc hién theo Pao luat
Giao dich Chirng khoan nam 1934):

Nam tai khéa — Nam tai khoa ctia Dell kéo dai 52 hodc 53 tuan, két thic
vao ngay thir Sau gan voi ngay 31/1 nhat. Tat ca cac nam tai khoa 2004,
2003 va 2002 déu gom 52 tuan.

Chi phi van chuyén — Chi phi van chuyén va xir Iy hang cua Dell déu
duoc tinh vao chi phi ban hang trong bao céo két qua kinh doanh hgp nhat di
kém cho tat ca cac giai doan trinh bay.

Tuy nhién, nhitng ch thich khac c6 thé dai va phuc tap, nhu nhitng doan
chu thich dudi day trong Bao cédo 10-K cua Tyco International cho nam tai
khoéa két thiic vao ngay 30/9/2004:

Ghi nhan doanh thu — Céng ty ghi nhan doanh thu cha yéu trén 4 loai
giao dich — ban san pham, ban hé thong an ninh, thu phi thué bao doi véi
dich vu giam sat va ban hop dong.

Doanh thu ban san pham duogc ghi nhan tai thoi diém chuyén giao tén
tudi, rii ro va loi ich ctia quyén s& hitu. Thoi diém nay thuong dién ra khi
cac san phém dén cang di FOB, gia ban la ¢d dinh va co thé x4c dinh duoc,
va viéc thu nhan hang dugc dam bao.

Nhirng diéu khoan hoan tién, wu dii ban hang, xuc tién thuong mai,
phiéu giam gia, doi tra hang va chiét khau cho khach hang duoc ghi nhéan 13
phan giam trir khi xac dinh doanh thu trong ky ghi nhin doanh thu. Nhiing
diéu khoan nay duogc thuc hién dua trén nhiing du toan phat Xuét tir cac yeu
cau cua chuong trinh hién tai va kinh nghiém da cé.

Chu thich dic biét ndy con kéo dai thém 7 doan nita. Song xin dimg hiéu
sai ¥ chung to1: viéc Tyco giai thich cach thirc ho ghi nhan doanh thu la rat



quan trong. Cac quyét dinh vé thoi diém ghi nhan doanh thu 1a yéu t6 chu
chét trong nghé thuit tai chinh. Ban ciing khong nén cho rang Dell ludn c6
nhirng chu thich don gian, con cac chu thich cua Tyco thi ludn phire tap. Cac
vi du cua ching t61 chi don gian minh hoa cho sy da dang cua cac loai chi
thich ma ban s& gip trong cac bao céo két qua kinh doanh thuong nién. Poi
khi ban con c6 thé thidy mot s6 diéu rat ddi tha vi vé cac doanh nghiép, qua
viéc doc cac chu thich! Vay nén, hay cu thudng thirc di! Tién day xin nhéin
ban, néu khong thé tim ra nhimg giai thich minh can trong phan ghi chu, hiy
héi giam déc tai chinh. Ong ta at c6 cau tra 10i.
QUY TAC QUAN TRONG

Do 1a nhiing quy tac dé doc bao cao. Song ban ciing ché quén mot quy
tic quan trong ludn can duoc dit 1én trude suy nghi cua ban bat ctr khi nao
ban phai dbi mit véi mot bao cdo két qua kinh doanh. Quy tic d6 phat biéu
nhu sau:

Hay nhé rang nhiéu sb liéu trén bao cdo két qua kinh doanh phéan anh cac
udce tinh va gia dinh. K¢ toan quyét dinh tinh nhiing giao dich nay, va bo qua
cac giao dich khac. Ho da quyét dinh dy todn theo cach nay, va bd qua céac
cach khac.

D6 1a nghé thuat tai chinh. Néu ban ghi nhd k§ diém nay, ching toi dam
bao, tri tu¢ tai chinh cua ban da vuot nhi€u nha quan 1y.

Viy nén, chung ta hdy manh dan dan sau vao dé c6 cai nhin chi tiét hon
vé mot s6 hang muc chu choét. Néu ban khong c6 bao cao két qua kinh doanh
san dung, hay tham khdo mau bao c4do ¢ phan phu luc.



6. DOANH THU VANADE LA O’ VIEC
GHI NHAN

Chung toi sé bat dau tir dong trén cing. Ching t6i di luu ¥ rang doanh
thu — dong trén cung ctia bao céo 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
thtr cling khong phai 1a diéu gi qua té, va chung t6i s& st dung ca hai, boi
chung rat thong dung. Nhung hiy can than: mot s6 doanh nghiép (va nhiéu
c4 nhan) con goi dong dau d6 1a “thu nhap”. Trén thuc té, phan mém ké toan
thong dung QuickBooks cling dan nhan cho dong dé 1a thu nhap. Diéu nay
that su khién moi thu nhap nhé“tng, vi “thu nhap” van thuong c6 nghia 1a “loi
nhuan,” khoan muc nim & dong két qua kinh doanh duéi cing. (RS rang,
chting ta dang vap phai mot cudc chién kho khin o day.

Doanh nghiép co thé ghi nhan hodc cong nhan mot khoan thu khi ho ban
giao san pham hoic dich vu cho khach hang. Pay la nguyén tic don gian.
Nhung nhu chung t0i d3 goi ¥ tir trude, khi dua vao thuc hanh, nguyén tac
ay lap tirc dua dén nhiing ric rdi phutc tap. Thuc té 1a van dé khi ndo co6 thé
ghi nhan mot khodn doanh thu 1a mét trong nhirng khia canh dam tinh nghé
thuat cta béo cdo két qua kinh doanh. D6 13 khia canh ma ké toan vién c6
quyén tu quyét dang ké, va do d6 ciing 1a khia canh ma nha quan 1y chac
chan hiéu tuong tan nhat. Boi vay, d6 1a khia canh ma nhiing k¥ ning nhu
mot nguoi st dung c6 hiéu biét tai chinh cta ban s& trd nén dac dung. Néu
moi thir trong khong On, hiy dit cau hoi — va néu ban khong nhan dugc cau
tra 101 thoa dang, d6 c6 18 1a luc phai ban tim. Ghi nhan doanh thu 13 dau
truong pho bién cho cac gian 1an tai chinh.

Doanh thu

Doanh thu (sales hay revenue) 1a gia tri tién té ctia tit ca cac san pham
hozc dich vu ma doanh nghiép cung cap cho khach hang trong mot giai doan
nhét dinh.

NHUNG CHI DAN MU MO

Nguyén tac dugc cac ké toan vién sir dung dé ghi nhan hodc cong nhin
doanh thu 14 doanh thu phai duoc tao ra. Cong ty san xuat phai van chuyén
san pham dén khach hang. Cong ty dich vu phai thuc hién coéng viéc cia
minh. Piéu ndy cling hop 1y — nhung ban s& 1am thé nao trong nhing tinh
huéng sau?

e Cong ty ctia ban chuyén tich hop hé théng cho cac khach hang 1on. Mot



du an dlen hinh can khoang 6 thang dé thiét ké va dugc khach hang phé
duyét, tlep theo do la 12 thang thyc hién. Khach hang khong nhan dugc
bat ky gia tri thuc ndo tir du an cho dén khi hoan tat. Vay, khi nao ban
mai nhan duoc doanh thu ma du an tao ra?

e Cong ty ctia ban ban hang cho cac dai Iy. Vi chinh sach viét hoa don
ma khong giao hang, ban cho phép khach hiang mua san pham (chang
han, mot mat hang rat dugc wa chudng cho dip Giang sinh) trudc khi ho
thuc sy can nd. Ban gitp ho luu kho va s€ giao hang ra sau d6. Vay thi
khi nao ban s€ nhan duoc doanh thu?

e Ban lam viéc cho mdt cong ty kién trac. Cong ty cua ban giup khach
hang 1én ké hoach thi cong, thoa thudn véi cac nha chiic trach xay dung
dia phuong va giam sat qué trinh thi cong hodc tai xay dung. Tét ca cac
dich vu nay déu duoc tinh vao phi dich vu cta cong ty, khoan muc
thuong dugc tinh dudi dang phan tram chi phi xay dung. Lam thé nao
ban xac dinh dugc thoi gian cong ty nhan dugc doanh thu?

Chiting t6i khong thé cho ban dép an chinh xac cho nhiing cau hoéi trén, vi
phuong phap ké toan & mdi noi mdi khac. Nhung d6 chinh 1a van dé: khong
hé ¢ cau tra 101 chac chan nao. Nhiing cong ty hoat dong theo mo hinh du
an thuong cé cac nguyén tic cho phép ghi nhan mét phan doanh thu khi dy
an dat dén mot cot mbc nhat dinh. Song nhitng nguyén tic ndy cé thé thay
d6i. Con s “doanh thu” ¢ dong trén cing luén phan anh phan doan cia cac
ké toan vién vé thoi diém ghi nhan doanh thu. Va ¢ ddu c6 phan doan thi &
d6 s& c6 chd cho tranh cdi — néu khong mudn néi 1a cho ca cac thi doan tai
chinh.

XAC SUAT DIEN RA CAC THU POAN TAI CHINH

Trén thuc té, 4p luc sit dung cac tha doan tai chinh co thé rat cang.
Chang han, hay cung xem x€t mot cong ty phin mém. Va hay gia su rang
cong ty nay ban phan mém kém hop ddéng bao tri va nang cap cho mot giai
doan 5 nam. Bdi vy, cong ty phai dua ra cac phan doan vé thoi diém ghi
nhan doanh thu cua giao dich ban hang.

Bay gio, hdy gia sir cong ty phan mém nay that ra 1a mot bo phan cia
mot tp doan 16n phai cung cap cac du bao thu nhap cho Phé Wall. Cac nha
tai chinh ctia vin phong cong ty me mubén Phd Wall vui long. Nhung quy
nay trong nhu thé cong ty me c6 nguy co thiéu mot vai xu so vdi con sb thu
nhap trén c6 phan udc tinh. Néu that 1a thé, Pho Wall s& khong hai 1ong. Va
khi Phd Wall khong hai 1ong, ¢6 phiéu ctia cong ty s& chiu tran.

(Ban c6 thé thay nhan vién tai chinh trong van phong coéng ty me dang
suy nghi). Pay la by phan phan mém. Gia st chung ta thay doi cach ghi nhan



doanh thu cua bd phin nay? Giad st chung ta ghi nhan truéc 75% thay vi
50%? Co6 thé vién 1y do ang giao dich ban hang trong nganh nay doi hoi
nhiéu cong strc bude dau, vi vy ta nén ghi nhan chi phi va nd luc thuc hién
giao dich, cling nhu chi phi cung cp san pham va dich vu. Chi can thay doi
— ma & day 1a ghi nhan thém doanh thu, thé 1a thu nhap trén c6 phan sé& lap
tire dugce day nhe 1én mic ma Phd Wall mong mudn.

Diéu thu vi 1a cach thay d6i nhu vay khong hé pham phap. Cong ty cb
thé giai thich trong cht thich cua bao cdo tai chinh, nhung viéc d6 c6 khi
cling chang can thiét. Chang han, ching ta hily xem xét mot phan khac trong
chu thich rat dai cua cong ty Tyco ma ta d3 nhic ¢ chuong 5:

Khi cung cép dich vu theo nhiing hop déng nhét dinh, Dich vu co sé ha
tang (mdt don vi kinh doanh thuéc nhém San pham va dich vu thiét ké) phai
tudn theo hop déng phu va chiu nhitng chi phi khac do bd phan Dich vu co
sO ha tang thanh toan va viét lai héa don cho khach hang. Trudc day, cac chi
phi nay duoc coi 1a “da thong qua” va vi vay khong dugc tinh vao doanh thu
va gia von hang ban khai bao ctia Dich vu co s& ha tang. C6 hiéu luc tir ngdy
1 thang Mot nam 2004, tinh nguoc trd lai ngay 1 thdng Mudi nam 2003,
cong ty bat dau phan anh cac chi phi ciia hgp dong phu véao ca doanh thu 13n
gia von hang ban cho Dich vu co so ha tang, do d6 doanh thu ting va gia von
hang ban 1a 739 triéu d6-la trong nam tai khoa két thuc vao ngay 30 thang
Chin nam 2004.

V& nguyén tic, bat ky mot thay doi ké toan nao “quan trong” véi két qua
kinh doanh déu phai duoc chu thich theo cach ndy. Nhung ai médi dugc
quyén quyét dinh cai ndo quan trong, cai nao khong? Ban doén ra roi do: cac
ké toan vién. Thyc té 13, viéc ghi nhan trudc 75% doanh thu co thé thé hién
btrc tranh chinh x4c hon hién trang ctia cong ty phan mém. Nhung su thay
d6i nhu vay vé phuong phap ké toan c6 duoc 1a nho nhitng phan tich tai
chinh hitu ich, hay n6 phan anh nhu cau dua ra du bao loi nhuan? Liéu c6
dinh kién nao lan khuat ddu day khong? Hiy nhd rang, ké toan 1a nghé thuat
s dung cac dir li¢u han ché dé tGi gén nhét c6 thé véi mot mo ta chinh xac
vé hiéu qua hoat dong cua doanh nghiép. Doanh thu trén béo céo két qua
kinh doanh 13 wdc tinh, 1a tién doan tot nhat. Vi du ndy cho ta thiy cac udc
tinh ¢6 thé dan dén dinh kién nhu thé nao.

Khoéng chi cac nha dau tr mdi phai than trong véi dinh kién; nhitng
quyét dinh nhu thé con c6 thé anh hudng truc tiép dén cong viéc ciia nha
quan 1y. Gia sir néu ban 13 giam doc ban hang, va ban cing d6i ngii nhan
vién cta minh dang tip trung vao con sé doanh thu mdi thang. Ban quan 1y



nhan vién dya trén nhiing con sd nay. Ban trao doi véi ho vé hiéu qua cong
viéc. Ban dua ra quyét dinh tuyén dung va sa thai, va ban phat thuong rdi
cong nhan, tat ca déu theo cac con sd ndy. Gid, cong ty cta ban lam dung
viéc ma cong ty phan mém kia da lam: thay doi cach thtrc ghi nhan doanh
thu nhim thyc hién muc tiéu nao d6 cua tap doan. Bong nhién moi chuyén
trong nhu thé nhan vién cta ban dang 1am viéc rat tét! Co tién thuong cho tat
ca! Nhung hiy cin than: néu ghi nhan theo phuong phap cii, con sd doanh
thu co so c6 thé khong t6t dén vdy. Néu ban khong biét chinh sach di thay
d6i va ban bat dau tung ra cac goi thuong, tirc 13 ban dang tra thém nhung
khong cho mot cai thién thuc té ndo. Tri tué tai chinh trong trudng hop nay
c6 nghia 13 hiéu doanh thu dugc ghi nhan thé nao, phén tich cac chénh léch
thue té trong con sd doanh thu, va quyét dinh thuong (hodc khong) dua trén
nhing thay d6i thyc sy trong hoat dong.

Chi xin néi mot 10i riéng thé nay, nguon goc pho bién nhat cia cac gian
lan ké toan da va co 1& van ludn 1a dong trén cung: doanh thu. Sunbeam,
Cendant, Xerox va Rite Aid, tit ca déu choi tiéu xao vai viée ghi nhan doanh
thu theo nhiing cach phéi dét dau hoi. Van dé nay déc biét gay gét trong
nganh cong nghlep phan mém. Nhiéu cong ty phan mém ban san pham cho
cac nha phan phdi, trung gian dua san pham dén tay ngu:(n tieu dung. Cac
nha san xuat, thuong phai chiu ap luc doanh thu tir Phdé Wall, thudng bi cam
dd voi viée giao nhitng phan mém chua dugc dit hang cho cac nha phan
phdi vao cudi quy. (Bién phap nay duoc goi la nhéi hang vao kénh). Mot
cong ty da tim duoc 16i di ding dan lién quan dén bién phap nay 1a
Macromedia, cong ty sang tao ra ung dung Internet Flash Player va nhiéu
san pham khéac. Khi viéc nhoi hang vao kénh tro thanh van dé nghiém trong
trong nganh, Macromedia dd tu nguyén trinh bao cac udc tinh vé hang ton
kho hién dang do nha phan phdi nam gilt, qua d6 cho thay cac kénh phéan
phdi san pham cua coéng ty khong phai duoc nhoi nhét khong. Thong diép
gui toi cac cac cO dong va nhan vién ciia cong ty rat rd rang: Marcomedia s&
khong bi cudn vao bién phap ay.

Tuy nhién, lan t6i khi ban doc vé mdt vu bé boi tai chinh trén mat béo,
trude tién hay kiém tra xem liéu ai d6 co dang tung htng s6 liéu doanh thu
hay khong. Rui thay, chuyén nay lai qua pho bién.



7. CHI PHI VA NO PHAI TRA

Khéng cb quy tac bat di bat dich

Hau hét cac nha quan 1y déu c6 nhiéu kinh nghiém c4 nhan véi chi phi.
Nhung ban co6 biét, c6 rat nhi€u udc tinh va dinh kién trong cac dong chi
phi? Chung ta hay cung nghién ctru cac khoan muc chi phi chu yéu.

GIA VON HANG BAN HOAC GIA THANH DICH VU

C6 18 ban di biét, cac chi phi trén bao cao két qua kinh doanh thuong roi
vao hai nhém co ban. Nhom thir nhat 1a gia vén hang ban, hay COGS.
Thuong thi, co nhiéu tén goi khac nhau cho nhom nay, chéng han & mot
cong ty dich vu, nd co thé duoc goi 13 gia thanh dich vy. Chung toi cling
thuong xuyén nhin thay nhitng cai tén nhu chi phi doanh thu va chi phi ban
hang. Pé don gian, chung t61 st dung tur viét tit COGS hodc COS. O mtrc d6
nao di nira, diéu quan trong khong phai 1a & nhan tén, ma la nhiing gi duoc
bao gdm trong no. Muc dich an sau COGS la dé do luong moi chi phi lién
quan truc tiép dén viéc lam ra san pham hodc thuc hién dich vu. Nguyén vat
liéu. Lao dong. Néu ban ngd rang quy tic nay s& md ra cho ban hang tan cac
dién giai, thi ban di hoan toan ding. Bo phan ké toan phai ra quyét dinh s&
bao gom nhiing gi trong COGS va nhiing gi & cac hang muyc khac.

Gia von hang ban (COGS) va gia thanh dich vu (COS)

Gia von hang ban (cost of goods sold) hay gia thanh dich vu (cost of
service) 1a mot hang muc chi phi, bao gom tat ca cac chi phi lién quan tryc
ti€p dén qua trinh san xuat hodc thuc hién dich vu.

Mot s6 quyét dinh trong s6 d6 kha don gian. Chang han, trong mot cong
ty san xuat, cac chi phi sau day chac chan s€ dugc tinh vao:

e Tién lwong cho cac cong nhan lam viéc trong ddy chuyén san xuat.

e Chi phi nguyén vat liéu duoc dung dé 1am ra san pham.

e Va nhiéu chi phi khac chic chin sé& bi loai ra, nhu: Chi phi vat tu van
phong phém ma bo phan ké toan st dung (gidy, but, v.v...) Luong cho
giam d6c nhan su cua vin phong cong ty.

o Tlep do s€ 1a nhung khoan nam ¢ vung xam — nhitng khoan nay thi
nhiéu v6 ké. Vi du: Thé con luong cua giam d6c nha may san xut ra
san pham? Luong cta quan déc nha may thi sao? Hoa hong ban hang
thi the nao?

Tat ca nhitng khoan nay c6 lién quan truc tiép dén qué trinh san xuét san
pham khong? Hay ching 1a chi phi hoat dong, giong nhu chi phi cho giam



dbc nhan su? Trong nganh dich vy cling xuét hién su nhap nhéng tuong tu.
COS trong cac cong ty dich vu thuong bao gém chi phi cho nhén lyc tham
gia thuc hién dich vu. Thé con trudng nhom thi sao? Ban co thé l1ap luan
rang luong cta anh ta 1a mot phan cta cac hoat dong chung, va vi thé khong
nén bao gom trong COS. Ban ciing ¢6 thé cho riang anh ta hd trg nhan vién
trye tiép thuc hién dich vu, vi vay lu:ong ctia anh ta can dugc tinh vao gla
thanh dich vu. Nhitng 1ap luan trén déu 1a phan doan. Khong c6 mot quy tac
bat di bat dich nao.

Thang than ma néi thi viéc khong c6 bat ky quy tac bat di bat dich nao 1a
mot diéu ngac nhién nho nho. Bo tiéu chuan GAAP — cac quy tic ké toan
duoc thira nhan pho quat dung dé kiém soat cach ghi s6 sach cta cac ké toan
vién & My — day dén 4.000 trang va cé rat nhiéu quy tac chi tiét. Ban c6 thé
tuong rang GAAP s& quy dinh: “giam ddc san xuit khéng duogc tinh” hoic
“quan doc thi tinh”. Khong may man nhu vay, GAAP chi cung cap cho ta
cac dinh hudng. Cac doanh nghiép tuan thu cac dinh hudng nay va ap dung
mot logic hop 1y voi trudng hop cu thé ctua doanh nghiép minh. Mau chét,
nhu céc ké toan vién van thudng néi, 1a sy hop 1y va nhat quan. Ching nao
logic ctia doanh nghiép van con hgp 1y va chirng nao logic d6 van con duogc
ap dung nhat quan, thi chimg d6 doanh nghiép mudn lam gi ciing dugc.

GAAP

GAAP 1a tir viét tit cua cum tir “generally accepted accounting
principles” — cac quy tic ké toan duoc thira nhan phd quat. GAAP dinh ra
chuan muc cho viéc 1ap bao cdo tai chinh & My. N6 gitp dam bao gia tri
phap 1y va do tin cdy cua bdo cdo, va cho phép dé dang so sanh cac doanh
nghi¢p va cac nganh cong nghiép v61 nhau. Tuy nhién, GAAP khong giai
thlch rd rang moi thir; bd quy tac nay cho phép ké toan vién co quyén tu
quyét va phan doan chil quan dang ké.

Lién quan dén viéc tai sao nha quan Iy nén quan tam dén viéc nén ghi,
nén bo khoan nao, hay xem xét cac kich ban sau day:

e Ban quan 1y bo phan phén tich k¥ thuat cia mot cong ty kién tric, va
trudc day tién lvong cho nhan vién cua ban dugc tinh vao COS. Hién
tai, phong tai chinh chuyén tat ca cac chi phi ndy ra khéi COS. Viéc lam
nay hoan toan hop 1y — dui bo phan cta ban tham gia nhiéu vao qua
trinh hoan thanh ban v& thiét ké, nhung c6 thé néi b phan khong lién
quan truc tiép dén bat ky cong viéc cu thé nao. Vay, su thay doi d6 co
quan trong khong? Chac chan 1a c6. Ban va nhén vién ctia minh s&
khong con 13 mot phan cua cai goi 1a “trén vach” nita. Nghia 13 ban s&



xuat hién mét cach khac di trén man hinh ra-da ctia doanh nghiép. Néu
cong ty cta ban tip trung vao loi nhuan gop chang han, ban quan 1y s&
giam sat COS that can than, va dam bao rﬁng moi bd phan anh hudéng
dén COS sé& c6 dugc tat ca nhirng gi minh can dé dat duoc muc tiéu.
Mot khi ban dugc dinh khoan bén ngoai COS — “dudi vach” — mure do
cht ¥ danh cho ban c6 thé it di dang ké.

e Ban la giam ddc mot nha may, c6 nhi€ém vu lam ra khoan 191 nhuan gop
1 triéu d6-la mdi thang. Thang nay loi nhuan kém 20.000 dé-la. Sau do,
ban nhan ra réng 25.000 do-la trong COGS cua ban dang duogc dinh
khoan ¢ dong “quan ly hop d6ng cac don hang cua nha may”. Khoan do
c6 that sy nam trong COGS hay khong? Ban klen nghi ké toan tru:(mg
chuyen cac khoan do vao chi phi hoat dong. Ké toan tru’ong dong v;
thay d6i duoc tién hanh. Ban dat dugc chi tiéu, va moi nguoi déu han
hoan. Ngay ca mot nguoi ngoai cling c6 thé nhin vao nhiing gi dang
dién ra va tin réng lo1 nhuan gop da cai thi¢n — tat ca 1a nho thay ddi ma
ban da thuc hién vi ban dang ¢ géng dat chi tiéu.

Trén vach, dudi vach

Tu “vach” ¢ day thuong am chi lg1 nhuan gdp. Phia trén vach loi nhuan
gop cuia bao cdo két qua kinh doanh thuong 1a doanh thu va gia von hang
ban, hoac gia thanh dich vu. Phia dudi vach 1a chi phi hoat dong, 1ai vay, va
thué. Vay su khéac biét & day 1a gi? Nhitng khoan muc trén vach (trong ngan
han) thuong bién ddi nhiéu hon nhitng khodn muc duo6i vach, va vi vay
thuong dugc ban quan 1y cht ¥ dén hon.

Mot 1an nira, nhitng thay d6i nay cling hop phap, mién 1a chung dap tng
duogc bai kiém tra hop ly va nhat quan. Tham chi ban con co thé rat mot
khoan muc chi phi ra khoi COGS trong mdt thang va kién nghi tinh gop né
trg lai vao thang sau. Tat ca nhitng gi ban can 12 mét 1y do du strc thuyét
phuc ké toan trudng (va cic kiém toan vién néu nhiing thay d6i d6 quan
trong d6i v6i két qua tai chinh cta cong ty). Tat nhién, viéc lién tuc thay doi
cac quy tic gitra cac ky ké toan 1a mot hinh thirc khong hay. Tinh nhat quan
]a mot trong nhitng diéu ma chiing ta can & cac ké toan vién.

CHI PHi HOAT PONG: CAI GI CAN THIET?

Va khi bi loai khé1 COGS, cac chi phi s€¢ duoc dua vao dau? Pau la
“dudi vach”? Do 1a mot nhom chi phi co ban khac, dugc goi 1a chi phi hoat
dong. Mot sd doanh nghiép quy chi phi hoat dong 1a chi phi ban hang va
quan 1y chung (viét tat 1a SG&A — sales, general and administrative; hodc chi
G&A — general and administrative), trong khi nhitng doanh nghi¢p khac lai
xem G&A (chi phi chung va chi phi hanh chinh) Ia nhém con va tach chi phi



ban hang cung chi phi marketing ra dong riéng. Thuong thi doanh nghiép sé
tién hanh phan biét nhu vay dua trén quy mé tuong d6i cta ting 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 cta
tap doan. Nguoc lai, cac cong ty cong nghé sinh hoc lai 4p dung cach tiép
can dién hinh hon, d6 13 gdp chung chi phi ban hang va marketing vao chi
phi G&A. Ca hai nhom déu tach riéng chi phi nghién ctru va phat trién vi
khoan muc ndy c6 tdm quan trong twong d6i cao. Vi vay, hdy luu tdm dén
cach thirc doanh nghiép t6 chirc cac khoan muc chi phi.

Chi phi hoat dong thuong dugc coi va goi la “chi phi chung” (overhead).
Nhém chi phi ndy bao gém cac khoan nhu tién thué mit bang, chi phi dién
nudc, dién thoai, nghién ctru va marketing. N6 ciing bao gém tién lwong cho
nhan vién va ban quan Iy — by phan nhan su, ké toan, cong nghé¢ thong tin,
v.v... — cOng thém tat ca nhitng khoan muc ma ké toan quyét dinh khong ké
vao nhom COGS.

Chi phi hoat dong (dinh nghia thém lan nira)

Chi phi hoat dong 1a nhom chi phi 16n con lai [bén canh nhom COGS.
Nhom nay bao gom nhitng chi phi khong li€én quan truc tiép dén qua trinh
lam ra san pham hay thyc hién dich vu.

Ban co the coi chi phi hoat dong nhu cholesterol trong doanh nghiép.
Cholesterol tot s¢ lam ban khoe manh, nhung cholesterol xau s& lam dong
mach cua ban tic nghén. Chi phi hoat dong t6t s& giup doanh nghiép virng
manh, va chi phi hoat dong x4u s& kéo tut két qua kinh doanh cua doanh
nghiép, can budc ban tan dung cac co hdi kinh doanh. (M6t cach goi khac
cho nhimg chi phi hoat dong xau 1a “thu tuc quan liéu khong can thiét”.
Ciing c6 thé goi 1a “viéc déo bong”. Hodc ban ¢ thé lién tuong dén nhing
hinh anh khac).

Thém mét diéu nita vé COGS va chi phi hoat dong. Ban co thé cho réng
COGS ciing giéng nhu “chi phi bién d6i” — nhitng chi phi thay d6i theo khdi
luong san xudt — va rang chi phi hoat dong 13 chi phi ¢ dinh. Chang han,
nguyén vat liéu 1a chi phi bién d6i: san xuat cang 16n, ban cang phai mua
nhiéu nguyén vat liéu. Va chi phi nguyén vat licu luon duoc tinh vao COGS.
Tién luong cho nhan vién cua by phan nhan sy la chi phi ¢ dinh, va khoan
d6 duoc tinh vao chi phi hoat dong. Nhung rui thay, moi thir khong don gian
nhu vdy. Chang han, néu tién luong ctia cac quan doc duoc tinh vao COGS,
thi khi d6 khodn muc nay la cd dinh trong ngén han, bat ké ban lam ra
100.000 hay 150.000 san pham. Hodc xem xét vi du vé chi phi ban hang, von



duoc xem nhu mot phﬁn cua chi phi SG&A. Néu ban c6 mot doi ngili ban
hang an hoa hong, chi phi ban hang & mdt chung muc nao do6 s€ 1a bién phi,
tuy vay chung lai thuong dugc tinh vao chi phi hoat dong, hon 1a COGS.

SUC MANH CUA CON SO KHAU HAO TAI SAN HUU HINH VA
TAI SAN VO HINH

Mot phan khac cta chi phi hoat dong thudng dugc 10ng vao dong SG&A
la chi phi khau hao tai san vo hinh va hitu hinh (depreciation and
amortization). Cach thitc xtr I loai chi phi nay c6 thé anh hudng 16n dén con
s6 loi nhuan trén bao cao két qua kinh doanh.

o) ph?m trude, ching té1 da trinh bay mot vi du minh hoa vé khau hao tai
san hiru hinh — doanh nghiép mua mot chiéc xe tai chd hang va phan tan chi
phi d6 qua mdt giai doan ba ndm, khoang tho1i gian ma ching t6i gia dinh 1a
tudi doi st dung cua chiéc xe. Nhu ching t61 da ndi, do 1a mot vi du minh
hoa cho nguyén tic phu hop. Noi chung, khau hao tai san 1a viéc “tinh phi”
mot tai san vat chat, nhu mét chiée xe tai hoic mot chiée may, theo tudi doi
hitu dung udc tinh. Toan bo diéu nay co nghia 1a ké toan phai xac dinh thoi
gian ma tai san d6 c6 thé duoc st dung, ldy ty 1¢ twong tmg trén tong chi phi,
va ghi nhan con s6 d6 nhu mot khoan muc chi phi trén bao céo két qua kinh
doanh.

Tuy vay, & nhitng cau kho khan trén an chira mot cong cu rat quyén niang
ma cic nghé sy tai chinh c6 thé tng dung. N6 dang dé chung ta di sdu vao
chi tiét, vi ban s& thay chinh xac cac gia dinh vé khau hao c6 thé tac dong
nhu thé nao dén két qua kinh doanh ciia mot doanh nghiép bt ky.

Dé cho don gian, hiy gia s chiung ta md mot céng ty chuyén phat, va
cung cap dich vu cho mdt s6 khach hang. Trong thang dau hoat dong, chiing
ta thuc hién duoc khdi lugng cong viec cod gia tri 10.000 do-la. Pau thang,
cong ty ctia chung ta mua mot chiée xe tai co gia 36.000 do-la dé chd hang.
Boi chiing ta ky vong c6 thé sir dung chiéc xe trong ba nim, nén chung ta s&
khau hao chiéc xe nay & muc 1.000 d6-la mdi thang (st dung phuwong phap
khau hao dudng thang don gian). Vi vdy, mot bao céo két qua kinh doanh
gian luoc co thé sé c6 dang nhu sau:

Doanh thu 10.000 do-la
Gia von hang ban 5.000
Lo1 nhuan gop 5.000
Chi phi 3.000



Khéu hao 1.000
Loi nhuan thuan 1.000 db-la

Nhung cac ké toan vién cua chiing ta khong phai 1a thay boi. Ho khong
biét chac chiéc xe tai co st dung dugce chinh xac trong ba nam khong. D6 chi
la mot gia dinh dugc ho dua ra. Hay xem xét mot s6 gia dinh khac:

Ho c6 thé gia dinh rang chiéc xe chi dung duwoc mot nim, trong trudng
hop nay, ho phai khau hao 3.000 d6-la mdi thang. Cach tinh nay lam két qua
kinh doanh tut giam 2.000 d6-la, va day cong ty tir chd c6 1ai 1.000 do-la
thanh 16 1.000 do-la.

Hoic ho gia dinh rang chiéc xe c6 thé sir dung dugc trong sau nim (72
thang). Trong truong hop nay, mirc khau hao chi 1a 500 do-la méi thang, va
loi nhuan thuén s& 1én dén 1.500 do-la.

O trudong hop thtr nhat, cong ty chiing ta dot nhién roi vao tinh trang hoat
dong & murc bao dong do. O truong hop sau, chung ta lai ting duoc loi nhuan
thuan 1én 50% — chi bang viéc thay doi gia dinh vé khau hao. T4t nhién, cac
ké toan vién phai tuan theo bo tiéu chuan GAAP, nhung b quy tic nay cho
phép ho dugc linh hoat dang ké. Bat ké ké toan vién tuan theo bo tiéu chuan
nao, ho luén can dua ra du toan mdi khi mét tai san cé thoi gian str dung dai
hon mot ky ké toan. Viéc cia mot nha quan 1y théng minh vé tai chinh 1a
hiéu nhitng udc tinh ndy dé biét ching anh hudng nhu thé nao dén tinh hinh
tai chinh.

Néu ban cho rang day thuan tay 1a mot bai tip sach vo thi hdy xem lai vi
du dang tiéc vé Waste Management Inc. (WMI). WMI 1a mét trong nhiing
cau chuyén doanh nghi¢p thanh cong trong thap nién 1970-1980. Chinh b1
vy, moi nguoi déu choang vang khi nim 1998 cong ty nay thong bao minh
s& phai tra mot khoan trudc thué 1én dén 3,54 ty do-la tir thu nhap — khoan
xtr 1y no x4u mot 1an. Poi khi nhitng khoan phi mot 1an duoc tinh trude khi
thue hién tai co cdu, nhu chung ta s& thao luan ¢ phan sau ctia chuong nay.
Nhung trong truong hop nay thi khac. Thuc té 12 WMI dang thira nhan dﬁ
gian 1an s6 sach 6 quy m6 ma kho ai co thé muong tuong ra. Trong suot
nhiéu nam trudc d6, cong ty that ra chi thu dugc vé con sb it hon con s ma
cong ty bao cao 3,54 ty do-la.

Chuyén gi da Xay ra khi d6? Ké tir thap nién 1980, khi bat dau ting
truéong nhanh chong bang cach mua la1 cac cong ty xur 1y rac thai khac, WMI
d3 1a con cung ctia Phd Wall. Khi ngudn cung cong ty xur ly rac thai bat dau
sut giam, khoang nim 1992, coéng ty chuyén sang mua cac cong ty thudc



nganh khac. Nhung trong khi xoay chuyén thanh céng cic cong ty rac thai,
thi cong ty lai khong biét cach van hanh hiéu qua cac cong ty ngoai nganh.
Bién lgi nhuan cuia WMI tut giam. Gia ¢ phiéu tudt doc. Tuy¢t vong chéng
d& gia co phiéu, ban diéu hanh bat dau tim cach ting thu nhap ctia cong ty.

Ho bat dau chu ¥ trude tién t6i doi xe gom 20.000 xe rac, mdi xe b gia
trung binh 150.000 d6-la. Tinh dén thoi diém d6, doan xe tai di dugc khau
hao tir 8 dén 10 nam, day 1a mirc khau hao tiéu chudn ctia nganh. Ban diéu
hanh quyét dinh, by nhiéu thoi gian 13 khong du. Mot chiée xe tai tot ¢ thé
dung dugc 12, 13, tham chi 14 nam. Khi thém 4 nam nita vao bang khau hao
Xe tai, nguoi ta cd thé tao nén diéu ky diéu cho két qua kinh doanh; viéc d6
glong nhu vi du nho nhé chung t61 da néu khi ndy, nhung dugc nhan 1€n véi
cap so hang ngan. Tuy nhién, ban diéu hanh khong ding lai & d6. Ho nhan ra
rang con nhitng tai san khac c6 thé 4p dung thu thuét twong ty — nhu 1,5
tri¢u thung rac ¢ dai chang han. Tho1 gian khau hao cua mdi thung rac co
thé kéo dai tir 12 ndm (theo chuén) 1én dén 15, 18, hodc 20 nam, va thé 1a ta
s& c6 thém mot khoan thu nhap kéch xu nita mdi nam. Bang cach gian lan
cac sb licu khau hao xe tai va thung rac, ban diéu hanh WMI di bom loi
nhuan trude thué ciia cong ty 1én con sd khong 16 1a 716 triéu do-la. Va day
moi chi 1a mdt trong nhitng chiéu tro ho str dung dé 1am cho lgi nhun trong
c6 vé 16n hon thuc té, khién tong sb cudi cung 16n dén vay.

Tat nhién, toan bd mang ludi lung nhung d6 cudi cung ciing dugc gd
tung, nhu phan 16n cac thi doan lira dao. Du vay, lic d6 da qua mudn dé ciu
cong ty. Cong ty dugce ban cho mot d6i thii canh tranh, nhitng nguoi cha méi
giit lai tén cong ty, va thay d6i gan nhu tat ca. Vé phia nhimg tha pham gay
ra vu gian lan, du khong bi xtr Iy hinh sy, nhung ho phai chiu mdt s6 an phat
dan su.

Khau hao 1a mot vi du co ban cho cai ma cac ké toan vién goi 1a chi phi
phi tién mat (noncash expense). Han nhién day ciing chinh 1a chd ho thuong
dé lac mat nhlmg ké con lai. Mot khoan chi thi ¢ thé 1a gi khac ngoal tién
mat? Piém mau chdt ¢ thuat nglt danh do nay 13 phai nhd rang tién mit co
thé da duoc chi tir trude. Xe tai thi cong ty dd mua. Nhung chi phi thi khong
duoc ghi nhan toan bo trong thang d6, ma rai rac trong tudi doi ctia xe tai,
moi 1an mot khoan nho. Khong c6 thém khoan tién mit ndo ra khoi cira;
dung hon thi d6 chi 1a cach ma ké toan vién chi ra rang doanh thu thang nay
dua vao viéc st dung chiéc xe tai do, thé nén, bao cdo két qua kinh doanh
nén c6 dong nao d6 phan anh chi phi cua chiéc xe. Tién day, ban ciing nén
biét rang c6 rat nhiéu phuong thirc dé tinh khau hao cho mot tai san. Ban
khong can biét tai san d6 1a gi; viéc d6 c6 thé giao cho ké toan vién. Tat ca



nhitng gi ban can biét 1a liéu viée st dung tai san c6 phu hop véi doanh thu
ma no tao ra hay khong.

Chi phi phi tién mit

Chi phi phi tién mit (noncash expense) 1a loai chi phi dugc tinh cho mot
ky bao céo két qua kinh doanh, nhung khong dugc chi tra that sy bang tién
mat. Khau hao la mdt vi du: ké toan vién khau trir mét so tién nhat dinh moi
thang d¢ khau hao trang thiét bi, nhung doanh nghi¢p khong c6 nghia vu
phai chi s6 tién do, vi thiét bi da dugc mua tur trudce.

Khau hao tai san vo hinh vé co ban 13 ¥ tudng tuong ty nhu khau hao tai
san hitu hinh, nhung dugc ap dung cho cac tai san vo hinh. Ngay nay, tai san
v6 hinh chiém mot phan dang ké trén bang can d6i ké toan cua doanh
nghiép. Cac khoan muc nhu bang sang ché, ban quyén, va loi thé thuong mai
(s& duoc giai thich trong chuong 10) déu 1a tai san vo hinh — ta phai tén tién
dé c6 chung va chung c6 gia trj — du ching khong phai 13 cac tai san vat chat
nhu bat dong san va trang thiét bi. Tuy vdy, ching cling phai dugc dua vao
sO sach nhu céc tai san hiru hinh. Chang han nhu bang sang ché. Cong ty ban
phai mua bang sang ché, hodc phai nghlen ciru va phat trién dé c6 sang ché,
va sau d6 xin cip bang cho nd. Gio thi bang sang ché mang lai doanh thu.
Thé nén, cong ty phai khdp sao cho Chi phi cua tim bang sang ché phu hop
v6i doanh thu ma né gitip mang lai, moi lan mot chut. Trong tiéng Anh, khi
mot tai san 1a vo hinh, nguoi ta s& dung tir “amortization” dé chi khau hao
cho no, thay vi “depreciation”. Chung t6i khong biét chic 1y do — nhung du
vi 18 gi, d6 cling 12 ngudn con gay kho hiéu.

Nhén day, cling xin n6i thém, trong kinh té khau hao ngdm chi rang mén
tai san mat dan gid tr1 theo thoil gian. That vay, mot chiéc xe tai duoc st
dung trong nganh chuyén phat that sy mat dan gia tri khi trd nén cii ki.
Nhung viéc khau hao tai san vo hinh va tai san hitu hinh trong ké toan lai
mang y nghia phan b6 chi phi nhiéu hon 1a khau trir gia tri. Chang han, mot
chiéc xe tai co thé sé du:oc khau hao trong ba nim, cho nén g1a trj ké toan
ctia chiéc xe tai d6 & cudi giai doan d6 s& bang 0. Nhung n6 van cé gia tri
nao do trén thi truong. Mot bang sang ché c6 thé duge khau hao trong subt
tu6i doi sir dung, nhung néu cong nghé da tién bd vuot xa nd, gia trji cia nd
c6 thé gan nhu bang 0 sau mot vai nim, bat ké cac ké toan vién c¢o noi gi.
Thé nén, cac tai san thuong hiém khi dang gia nhu nhimg gi dugc thé hién
trén sO sach. (Chung toi s& 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 gidng nhu cudc séng, it nhat 13 & chd: co rat nhiéu tha
khoéng nam gon trong hang muc ndo. Boi vay, mdi bao cdo két qua kinh
doanh lai c6 mot nhom 16n gom nhitng chi phi khong thudc vé COGS, ma
cling chang phai 1a chi phi hoat dong hay chi phi chung. Mdi bao cdo mdi
khac, nhung thudng thi ban s& nhin thdy cac dong “thu nhap/chi phi khac”
(day thuong 13 khoan thu dugc hay mat di tir viéc ban tai san, hodc tir cac
giao dich khong lién quan dén hoat dong thuc su cia doanh nghi¢p) va tat
nhién 13 ca dong “thué”. Ban khong can ban tim dén hau hét nhimg dong
nay. Nhung c¢6 mot dong thuong dao 1én sau COGS va chi phi hoat dong
(461 khi n6 con duoc dua vao ngay dudi chi phi hoat dong) — dong ma chac
chan ban can hiéu vi n6 c6 y nghia trong yéu d6i véi kha ning sinh 10i. Nhin
tén pho bién nhat cho no 1a “khoan tra mot lan”.

C6 thé d6i luc ban da bat gip cum tir taking the big bath (got rira) hodc
mot cum tu tuong tu trén to Wall Street Journal. B6 1a mot cach néi am chi
dén nhitng khoan tra mot lan, nhitng khoan nay con dugc goi la khoan dac
biét (extraordinary item), xr 1y ng x4u (write-off) hay phi tai co cau
(restructurlng charge). C6 nhiing lac doanh nghiép phai tién hanh xur 1y ng
xau, nhu: trong truong hop caa WML, khi di sai huéng va muén dleu chinh
lai s6 sach. Thu’ong xuyen hon thi nhu:ng khoan phi mot lan xuat hién khi
mot CEO méi 1én nam quyén va mudn tal co cAu, tai to churc, dong cura nha
may va c6 thé cat giam bién ché. Do 1a nd luc cia CEO, bat ké dung sai, dé
cai thién doanh nghiép dua trén danh gia ca nhan cia ong ta vé nhiing gi 1a
thiét yéu ddi voi doanh nghiép. Thuong thi mot cude tai co cdu nhu vay doi
hoi nhiéu chi phi — tién thué nha xudng, chi phi thyc hién cac goi hd tro that
nghiép, vut bd co so vat chét, ban trang thiét bi, v.v..

Ngay nay, cac ké toan vién luén mudn than trong. Thuc té 1a ho budc
phai thé. GAAP khuyén céo cic ké toan vién nén ghi nhan chi phi ngay khi
biét rang chi phi d6 phat sinh, ké ca trong truong hop ho phai uée tinh chinh
xac con sb cudi cung la bao nhi€u. Vi vay khi cudc tai co cu dién ra, cac ké
toan vién can udc tinh nhitng chi phi nay va ghi nhan chung.

Pay that su 12 noi can cam cd vang canh bao — mdt noi tuyét voi cho cac
dinh kién s6 liéu. N6i cho cung thi ban thyc sy udc tinh chi phi tai co cau
nhu thé nao? Céc ké toan c6 nhiéu quyén tu quyét, va ho c6 kha ning che
day dau vét theo hudng nay hay huéng khac. Néu du toan ho dwa ra qua cao
— ttrc 1a néu chi phi thyc té thap hon dy kién — thi mot phan cta khoan phi
mét 1an do6 phai duoc “dao nguoc lai”. Mot khoan ddo nguoc nhu vay sé
tang thém lg1 nhuan cho ky moi, lam n6 tang chong mat so vdi 1ol nhuan
thue — va tit ca 1a bai udc tinh cua ké toan trong ky trude dé thiéu chuan



xac! Ngudi ta ting khdo nhau rang Al Dunlap “Cua Xich”, CEO khét tiéng
cua Sunbeam, da coi by phan ké toan nhu mot trung tam lg1 nhuan, va nhiing
trinh by & trén c6 thé giai thich tai sao. (Néu ban nghe mot nha diéu hanh
cap cao noi vé bd phan ké toan theo cach Ay, cong ty ctia ban at c6 van dé).

Tat nhién, cling c6 thé ¢ truong hop chi phi tai co cau qua thap. Khi do,
s& phai c6 mot khoan phi khac duge chi ra sau d6. Cach nay 1am sé liéu rdi
tung, vi khoan phi d6 khong that sy phu hgp vé1 mot khoan doanh thu nao
trong ky ké tiép. Trong ky nay, loi nhuan s& thap hon so vai thuc té, va mot
lan nira 1 vi cac ké toan vién da dua ra dy toan khong chinh xéc trong khung
thoi gian trude d6. Trong sudt giai doan ddu nhitng nim 1990, nim nio
AT&T clng thu:c hién mot khoén tai co céu ‘mdt 1an”. Cong ty nay lién tuc
khang dinh rang thu nhap trudc tai co cdu dang ting — nhung viéc 1am nay
khong tao duogc thay d6i dang ké, bdi sau toan bd nhitng khoan 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 khoan tai co cAu mét 1an dic biét sudt nhiéu nim, thi
nhirng khoan chi 4y c6 thé dic biét dén thé nao?



8. CO NHIEU KIEU LO’I NHUAN

Cho dén luc nay, chiing t6i da trinh by vé doanh thu — dong trén cing —
va ké do la cac khoan chi phi. Lay doanh thu trir di chi phi, ta s€ c6 lgi
nhuan.

Puong nhién, phép tinh ndy cling cho ra thu nhap, thu nhap thuan, hay
tham chi 1a bién lgi nhuan thuan. Diéu dang ngac nhién 1a mot s6 doanh
nghiép str dung tit ca nhitng thuat ngir khac nhau nay dé chi loi nhuan, doi
khi con st dung tat ca trong cung mot tai lieu Mot bao céo két qua kinh
doanh c6 thé c6 nhitng khoan muc dugc gan nhin “101 nhuan gop”, thu
nhap hoat dong”, “lgi nhuan thuan” va “thu nhap trén moi ¢ phan . Tt ca
ching déu 1a nhitng dang khac nhau cua lgi nhuan, thuong xuat hién trén bao
céo két qua kinh doanh — va doanh nghiép c6 thé chi can don gian goi d6 1a
“101 nhuan gop”, “loi nhuan hoat dong”, “loi nhuan thuan” va “thu nhép trén
¢ phan”. Khi doanh nghiép st dung nhiing tir nay trong cung mot bao cao
két qua kinh doanh thi c6 vé ho dang néi vé nhimg khai niém khac nhau.

Nhung thyc sy 1a khong phai vay.

Trong cudn sach nay, chiing ta hay chi st dung thuat ngir “loi nhuan™, va
tim hiéu cac cach goi khac nhau cua no.

Loi nhuan

Loi nhuan (profit) 1a s6 tién con lai sau khi d3 trir tat ca cac chi phi khoi
doanh thu. C¢é ba loai lgi nhuan co ban: loi nhuan gop, loi nhuan hoat dong
va loi nhuan thuan. Mdi loai dugc xac dinh bang cach trir khéi doanh thu
nhitng hang muc chi phi nhat dinh.

LOI NHUAN GOP: BAO NHIEU THI BU?

Loi nhuan gdp — doanh thu trir di COGS hodc COS — 1 s6 liéu chinh doi
voi1 hau hét cac doanh nghi€p. N6 cho biét kha nang sinh 161 co ban cua san
pham hodc dich vu. Néu khoan muc nay khong sinh 161, thi cong ty ban co
thé s€ khong tru dugc lau. Noi cho cung thi lam sao ban c6 thé chi tra cho
nhiing chi phi dudi vach, bao gom cé luong bong cua ban quan 1y, néu ban
khong tao duoc 1gi nhuan gop virng manh?

Log1 nhuan gop

Loi nhuan gdp (gross profit) 1a két qua sau khi ldy doanh thu trir di gia
von hang ban hodc gia thanh dich vu. b6 1a nhiing gi con lai sau khi mot



doanh nghi€p thanh toan cac chi phi truc tiép phat sinh trong qua trinh lam ra
san pham hodc thuc hién dich vu. Loi nhuan gdp phai du dé bu chi phi hoat
dong, thué, chi phi tai chinh va lgi nhuan thuan.

Nhung “vitng manh” nghia 1a gi? Loi nhuan gop bao nhiéu thi du? Dicu
nay lai c6 su khac biét rat 16n giita cac nganh, va c6 thé cling c6 khac biét
gifra cac cong ty trong cung mot nganh. Trong nganh kinh doanh tap hoa, loi
nhuan gdp thudng chiém ty 1é phan trim rit nho trong doanh thu. Trong khi
d6, & nganh kinh doanh trang strc, loi nhuan gop lai thuong chiém ty 1& 16n
hon han. Néu tit ca cic diéu kién khac déu nhu nhau, thi mét doanh nghiép
c6 doanh thu 16n hon c6 thé téa sang véi ty 1é loi nhuan gép nhod hon mot
doanh nghi€p c6 doanh thu thép hon. (Dé 1a mét trong nhitng 1y do khién
Wal-Mart c6 thé tinh gla thap dén vay). Pé danh gia loi nhuan gop ciia mot
doanh nghiép, ban c6 thé so sanh véi cac chudn cta nganh, dic biét 1a nhiing
doanh nghiép c6 cting quy mé. Ban ciing ¢6 thé nhin vao cac xu huéng qua
tung nam, kiém tra xem liéu lgi nhuén gdp cua ban di 1én hay di Xuéng. Néu
no dang di xudng, ban co thé dit cau hoi tai sao. Co phai do gia thanh san
xuat tang? Hay vi cong ty dang tién hanh chiét khau cho céac giao dich mua
hang? Hiéu du’oc tai sao loi nhuan gop thay doi, néu co, s& gitp cac nha quan
ly tim ra diém can tap trung cha y.

Tuy nhién, & day ciling vdy, ban can tinh y ddi theo nhimg dinh kién c6
thé an sau céc con sd. Lgi nhuén g0p ¢o thé chiu anh huong rat 16m tir nhirng
quyét dinh vé thoi diém ghi nhan doanh thu va quyét dinh vé nhiing khoan
can tinh vao COGS. Gia st ban 14 giam d6c nhan su cia mot cong ty nghién
ctru thi trudng, va ban nhan thay rang loi nhuin gop dang c6 chiéu hudng di
xuéng. Ban nhin vao s6 liéu, thoat trong co6 vé nhu chi phi dich vu da tang.
Thé 13 ban va cac nhan vién cta minh bat dau 1én ké hoach cit giam chi phi
dich vy, tham chi c6 thé sir dung dén ca bién phap cat giam bién ché. Nhung
khi nghién ctru ky hon, ban phat hién ra phan tién luong vén ném trong chi
phi hoat dong da duogc chuyen gop vao COGS. Do vay, thue té 1a chi phi
dich vu khéng ting, va viéc cat giam bién ché sé 1a sai lam Luc nay ban phai
trao d6i véi bod phan ké toan. Tai sao ho lai chuyen tién lvong vao COGS?
Tai sao ho khong béo cho ban biét? Néu nhitng khoan luong iy van duoc
gop vao COGS, thi c6 thé can giam loi nhuin gdp muc tiéu ciia cong ty.
Khong can thém mot thay doi nao nita.

LOI NHUAN HOAT PONG LA CHIA KHOA CHO SU VUNG
MANH

Lo1 nhuan hoat dong — ¢6 duogc khi léy lo1 nhuan gop tru di cac chi phi



hoat dong hay SG&A, bao gom cac khoan khau hao tai san hitu hinh va tai
san vo hinh — con dugc goi tat 1a EBIT (doc 1 i-bit). EBIT 1a tir viét tat cua
thu nhép trudc thué va 1ai vay (earnings before interest and taxes). (Nén nhd
rang thu nhap chi 1a mot cach goi khac cta loi nhuan). Nhitng khoan chua bi
tror khoi doanh thu 1a 131 vay va thué. Tai sao lai chua? Vi loi nhuan hoat
dong 1a lgi nhuan ma doanh nghi€p c¢6 duoc tr hoat dong kinh doanh ma
minh tham gia — tirc, ttr hoat dong. Cac khoan thué khong thuc su lién quan
dén hiéu qua hoat dong ctia doanh nghiép. Va chi phi 1ai vay thi phu thudc
vao viéc doanh nghiép 1ay vén tir vay no, hay tir von chil sé hitu (ching t6i
s& giai thich rd su khac biét ndy & chuong 11). Co cau tai chinh cta doanh
nghiép khong hé noi 1én diéu gi vé hiéu qua ctia doanh nghiép trén phuong
dién hoat dong.

Lo1 nhuan hoat dong, hay EBIT, 1a mgt thudc do hiéu qua dé danh gia
cong tac quan 1y doanh nghiép. Khoan muc nay duoc tat ca cac bén lién quan
theo ddi chit ché, vi nd do ludng cau tong thé ddi v6i san pham — dich vu
(doanh thu) ctia doanh nghiép, 1dn hiéu suat cung cip cac san pham — dich
vu (chi phi) d6. Ngan hang va cac nha dau tu nhin vao loi nhuan hoat dong
dé danh gia liéu doanh nghiép c6 du kha ning tra ng va mang lai loi titc cho
cd dong khong. Cac nha cung cép thi nhin vao d6 dé xem xét liu doanh
nghiép c6 kha nang thanh toan hdéa don khong. (Tuy vay, nhu chung ta s€
théy o ph?m sau, lgi nhuan hoat dong khong phai la thudce do chuén nhat cho
viéc nay). Cac khach hang 16n phan tich lgi nhuan hoat dong dé xac dinh
xem liéu doanh nghiép c6 dang 1am an hiéu qua va c6 kha ning duy tri on
dinh khong. Ngay ca nhitng nhan vién khon ngoan ciing kiém tra loi nhuén
hoat dong. Loi nhuan hoat dong 6n dinh va ting trudng s& gui di thong diép
rang, cac nhan vién co thé tiép tuc cong viéc va cé co hoi thing tién.

Lo1 nhuan hoat dong hay EBIT

Loi nhuén hoat dong (operating profit) c6 duoc khi lay loi nhuan gop trir
di chi phi hoat dong, bao gom cac khoan khau hao tai san hitu hinh va tai san
vO hinh. No1 cach khac, n6 thé hién lgi nhuan duoc tao ra tir hoat dong kinh
doanh.

Tuy nhién, hidy nhé rang nhiing dinh kién tiém tang ciling c6 thé tac dong
dén loi nhuan hoat dong. Co bat ky khoan trd mot lan nao khong? Dong khau
hao thi thé nao? Nhu chung ta di thay, doanh nghiép c6 thé diéu chinh khau
hao dé tac dong dén loi nhuén theo cach nao do. Tung c6 thoi gian, cdc nha
phan tich cua Phé Wall theo ddi sat sao loi nhuén hoat dong — hay EBIT —
ctia cac doanh nghiép. Nhung cac doanh nghiép ma vé sau bi 10 tay la da



gian 1an hoa ra déu dan canh véi cac so liéu khdu hao (hdy nhd lai cau
chuyén cua WMI), bo1 vay cac s6 litu EBIT cua ho déu dang ngo. Chfmg
bao 1au sau, Phé Wall bat dau tap trung vao mot thong s6 khac — EBITDA
(doc 1a i-bit-da), hay thu nhdp trudc 13i vay, thué, khau hao tai san hiru hinh
va tai san vO hinh (earnings before interest, taxes, depreciation, and
amortization). Mot s6 ¥ kién cho rang EBITDA 1a thudc do tot hon dé danh
gla hiéu qua hoat dong ctia doanh nghlep, vi n6 bo qua cac khoan chi phi phi
tién mat, chang han nhu moi khoan khau hao.

LOI NHUAN THUAN VA CACH PIEU CHINH

Cudi cung, ching ta cling tién dén dong dudi cing. Loi nhuan thuan.
Khoan muc ndy thuong nim & dong cudi cung trén bao cdo két qua kinh
doanh. Loi nhuén thuan 13 nhirng gi con lai sau khi moi thir dugc trir di —
COGS hoac COS, chi phi hoat dong, thué, 1ai vay, cac khoan phi tra mét lan
va cac chi phi phi tién mit nhu khau hao tai san hitu hinh va tai san v6 hinh.
Khi c6 ai d6 hoi “Két qua kinh doanh thé nao?” thi d6 hau nhu luon 13 cau
hoi vé loi nhuan thuan. Mét vai s liu duoc dung dé danh gia doanh nghiép,
chang han nhu thu nhap trén c6 phan va ty suit gia ca/loi nhuan, déu duoc
tinh dua trén loi nhuan thuan. Ping 14 rat la khi nguoi ta khong don gian goi
1a thu nhap trén co phan va ty suét gia ca/loi nhuan. Nhung nguoi ta khong
goi nhur thé.

S& thé nao néu lgi nhuan thuan cia doanh nghiép thép hon muc du tru?
Ngoai cach choi tro tiéu xdo vai so sach, chi c¢6 ba cach khic phuc kha di
cho kha ning sinh 15i thap. Mot 13, doanh nghiép gia ting nhiing giao dich
ban hang sinh lgi. Phuong 4n ndy gan nhu ludn doi hoi nhiéu thoi gian. Ban
phai tim duogc thi truong maéi hodac khach hang tiém nang moéi, nd luc subt
cac chu ky ban hang, v.v... Hai 13, doanh nghiép ha gia thanh san pham va
diéu hanh hiéu qua hon — tirc 13, giam COGS. Cach nay ciing ton thoi gian
khong kém: Ban can nghién ciru qua trinh san xuat, tim ra nhiing diém kém
hiéu qua, va tién hanh cac thay doi. Cach tht ba 1a cat giam chi phi hoat
dong, gan nhu dong nghia véi viée cit giam s6 luong nhan vién. Thudng thi
day 1a phuong phap tirc thoi duy nhét. D6 13 Iy do tai sao nhiéu CEO khi tiép
quan nhimmg cong ty gip kho khan déu bat dau bang viée cat giam bién ché ¢
nhitng b0 phan bi bdi chi ngan sach. Viéc d6 nhanh chong lam thu nhap
tréng 6n hon.

Tat nhién, bién phap cat giam nhan cong c6 thé phan tac dung. Tinh than
1am viéc s& sa sut. Nhitng ngudi gioi ma CEO mudn giir c6 thé bat dau mudn
di tim viéc ¢ noi khac. Ma d6 ciing khong phai 13 hiém hoa duy nhat. Chang



han, “Al Cua Xich” da ting nhiéu lan dung chién lwoc thai hoi nhan vién dé
bom phong thu nhdp ctia nhitng céng ty ma dng ndy tiép quan, va Phé Wall
thuong tuong thuéng cho ong ta vi viéc d6. Nhung chién luoc d6 khong con
hiéu qua khi 6ng ta dén Sunbeam. Vang, dung 1a ong ta dd cit giam nhan
luc, va dang 1a thu nhép c6 tang. Thuc té thi Phdé Wall di nong nhiét véi viée
loi nhun cia cong ty tang 1én dén do co phiéu cua Sunbeam duoc day lén
cao. Nhung chién lugc cua Dunlap 1a ludn phai ban cong ty & mirc ¢6 loi
nhuén — va lic nay, khi c¢d phiéu cta cong ty ¢ gia cao, cong tré nén qua dit
d6 dén d6 cac khach hang tiém niang khé long mua lai. Khi khong ai mua lai,
Sunbeam budc phai 1& 1ét ton tai cho dén khi moi sy 16 rd ranh ranh va “Al
Cua Xich” bj hoi déng quan tri sa thai.

Loi nhuan thuan

Loi nhuén thuan (net profit) 1a dong cudi cing cta bao céo két qua kinh
doanh: 14 nhitng gi con lai sau khi trir khoi doanh thu tat ca gia thanh va chi
phi. B¢ 1a 1g1 nhuan hoat dong sau khi trur di lai vay, thué, cac khoan tra mét
lan va bat ky chi phi ndo con lai trong chi phi hoat dong.

Bai hoc ¢ day 1a gi? P6i voi hau hét cac doanh nghiép, bién phap quan 1y
v6i tdm nhin dai han, va tip trung gia ting nhimg giao dich ban hang c6 loi
nhuan, cling nhu cit giam chi phi s€ hi¢u qua hon. Di nhién, chi phi hoat
dong ciing phai cat giam. Nhung néu d6 1a muc tiéu duy nhat ma ban quan
tam, thi c6 1& ban chi dang ¢ tri hodn ngay phan quyét ma thoi.

HOP CONG CU
HIEU RO CHENH LECH

Chénh léch don gian C(’) nghia 1 su khac biét. D6 c6 thé 1a sy chénh léch
gifta ngan sach va thuc té trong mot thang hay mot nam, gifra thuc te thang
nay voi thuc té thang trudce, v.v... No co thé xuat hién dudi dang s6 luong
hozc ty 1& phan trim, hodc ca hai. Con s6 ty 1 phan trim thuong hitu dung
hon, vi chiing mang lai co s& so sanh dé dang va nhanh chdng giita hai con
$0.

Van dé nan giai duy nhat v6i chénh léch 13 ¢ viéc xac dinh xem liéu
chénh 1éch d6 1a tot hay x4u. Vi duy, doanh thu 16n hon ky vong la tdt, trong
khi chi phi 16n hon ky vong lai 1a x4u. Péi khi, gi6i tai chinh to ra giap da,
va cho ban biét bang mot luu ¥ nho rang khi chénh 1éch duoc dit trong dau
ngodc hay chénh léch ¢6 dau trir dimg trudc thi d6 13 chénh léch bat loi.
Nhung thuong thi ban phai tu tim hiéu. Chung t61 khuyén ban nén tu tinh
todn, tim xem nhitng chénh léch dugc cho biét 1a tbt hay xAu, roi kiém tra



xem chung duoc thé hién nhu thé nao. Hay dam bao réng ban thuc hién cac
phép tinh cho ca hai khoan doanh thu va chi phi. Doi khi ddu ngodc don hay
dau trir chi cho ta biét chénh 1éch trong phép toan, chir khong chi ra su tbt
xau. Trong trudng hop d6, dau ngoic & dong doanh thu c6 khi 1a tét, con dau
ngoic & dong chi phi c¢6 thé mang ¥ nghia xau.

LAM THE NAO PE THUC SU GIA TANG DOANH THU

DPung cb thtr thu thuat dudi ddy trong cong ty cua ban: d6 1a mot kiéu
gian 1an. Tuy nhién, ta c6 thé nhin vao d6 va biét mdt so6 cong ty co thé di
qua xa dén dau dé tang doanh thu va lgi nhuan trong bao cao.

P6 1a Adelphia, cong ty truyén hinh cap 16n bi pha san mot vai nim
trude. Adelphia mua mot sé lugng 16n cac hop thu song truyén hinh cap dé
lap dat tai nha cho khach hang. M&i hop thu song cé gia 500 do-la. C6 thoi
diém, mot nglmi 0 Adelphia da nay ra sang kién: tinh phi marketing doi VO’i
nha cung cap hop thu song truyén hinh cap vi Adelphia da dung hop truyen
hinh cép cta ho, roi cho phép nha cung cap nang gia thiét bi len muc du dé
bu phi marketmg Thé 13, Adelphia bat dau tinh ph1 26 do la m6i hop, va nha
cung cap cling nang gia theo muc do. Tham chi chang can phai trao d6i bang
tién mat: khi hoa don cua nha cung cip dugc chuyén dén, véi gia 526 do-la
mdi thiét bi, Adelphia chi don gian 1a giam 26 do-la cho cai ma ho goi 1a chi
phi marketing, va ho phai chi tién tGi cho chinh muc phi dé. Trong khi do,
cac chi phi dugc dinh khoan la dung vao chién dich marketing — thuc su thi
hoan toan khong co6 chién dich nao, theo nhiing gi Adelphia thira nhan — lai
dugc khau hao trong nhiéu nam.

Thé 1a toan bo giao dich chi tén tao trén gidy to. Nhung chi vdy ma
Adelphia dd co thé két s6 thém hang triéu do-la doanh thu ma khong can
phai lam gi. Vi cac chi phi duoc dan ra di duoc khau hao theo thoi gian, nén
gan nhu toan bd 26 d6-la thu dugc tir mdi hop s& di thang xudng dong két
qua kinh doanh cudi cung ctua Adelphia. Tac dong nay da thoi thu nhéap cua
cong ty tu 37 tri¢u do-la nam 2000 1én 54 tri€u do6-la nam 2001.

Puong nhién, ching t61 khong nghi, ban hay ai khac trong cong ty cua
ban s& thir nhitng viéc kiéu nhu thé. Hanh vi gian 1an kiéu ndy khong pho
bién lam. Néu ban phat hién thay mot hanh vi ndo kiéu nhu thé, hdy ho hoan
that to. Ngh¢ thuat tai chinh khong moé rong dén viéc c6 thé tao ra doanh thu
va loi nhuan tir khéng khi. Dong thoi, hiy tinh tdo trude nhitng chiéu tro ké
toan muén hinh van trang. Cudn sich nay s& khong trang bi cho ban trg
thanh mot kiém toan vién toa an, nhung nd s€ giup ban trd thanh mot nha
quan ly thong minh vé tai chinh, c6 kha niang dat it nhat mot hodc hai cau
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9. HIEU NHU’NG DPIEU CAN BAN VE
" BANG CAN DOI KE TOAN

O cac bao cdo tai chinh c6 mot diéu khé hiéu ma co 18 ban ciing di nhan
ra.

Néu trao cho mot nha quan 1y giau kinh nghiém mdt tap tai liéu tai chinh,
thi thir dau tién ma ong ta s¢€ tim dén la bao cao két qua kinh doanh. Hau hét
cac nha quan 1y déu gilt — hoac déu muon gitt — “trong trach 16 1a1”. Ho c6
trach nhi¢m “lam dep” cac khoan lgi nhuan khac nhau. Ho biét, bado cado két
qua kinh doanh la noi ma cu6i cung hi€u qua cong viéc cua ho s€ duoc ghi
lai. Boi vay, ho luon nhin vao né trudc nhat.

Bay gio, ta hdy thu dua tap tai li¢u tai chinh tuong tu cho mot chuyén
vién ngan hang, hay mot nha dau tu c6 kinh nghiém & Pho Wall, hay mot
thanh vién ky cuc c6 chan trong hdi dong quan tri. Bio céo dau tién ma
nhitng nguoi nay ludn tim xem sé& 14 bang can ddi ké toan. Thyc té 13 ho s&
sam soi n6 mot lic 1au. Sau do, ho mai bat dau 1at gio cac trang khac, kiém
tra bao cao két qua kinh doanh va bao cdo luu chuyén tién t¢ — nhung ho
ludn trd lai bang can d6i ké toan.

Tai sao cac nha quan 1y khong lam nhu cac chuyén gia? Tai sao ho chi
gi61 han sy y ciia minh dén ban bao cao két qua kinh doanh? Chiing t61 cho
rang co ba ly do nhu sau:

e Bang can doi ké toan c6 phan hoi kho hiéu so v6i bao co két qua kinh
doanh. Bao cdo két qua kinh doanh du gi cling kha truc quan. Nhung
bang can d6i ké toan thi khong — chi it 1a khong dé& dé ban hiéu duoc
nhitng diéu cin ban.

e Qua trinh 14p du toan cta hau hét cac doanh nghiép déu tap trung vao
doanh thu va chi phi. Noi cach khac, cac hang muc ngan sach déu phu
hop véi bao cao két qua kinh doanh. Ban khong thé tr& thanh nha quan
1y ma khong blet chut gi vé cong tac 1ap du toan — diéu nay ty dong noi
1én rang, c6 rat nhiéu dong khéc trén bao cao két qua kinh doanh quen
thudc véi ban. Trai nguoc voi diéu nay, cac dit li¢u trén bang can ddi ké
toan hiém khi co trong bang du toan cta vi gidm déc diéu hanh (du
chic chin bd phan tai chinh ¢6 1ap du toan cho cac khoan trén bang can
dbi ké toan).

e Kiém soat bang can doi ké toan (hay con goi 1a bang can d6i thu chi)
doi hoi nhitng hiéu biét tai chinh sau hon so véi viéc kiém soat bao cdo
két qua kinh doanh. Ban khong chi budc phai hiéu cac hang muc khac



nhau cho thay diéu gi, ma con phai biét chung phu hop véi nhau nhu
thé nao. Ban cling phai hi€u nhiing thay doi trén bang can doi ké toan
anh hudng ra sao dén cac bao céo tai chinh khac, va nguoc lai.

Chung t6i doan 1a ban c6 phan e dé khi tim hiéu bang can doi ké toan.
Nhung hdy nh¢: & day ching t61 dang tap trung vao tri tué tai chinh — tuc la
hiéu cac két qua tai chinh duoc do luong nhu thé nao, va ban — voi tu cach
mot nha quan 1y, nhan vién hodc mot nha lanh dao — co thé 1am gi dé cai
thién két qua. Chiing t6i s& khong di vao cac yéu to chuyén sdu cta bang cin
d6i ké toan, ma chi néi vé nhitng diéu ma ban can biét & danh gia dung
ngh¢ thuat cua loai bao cao nay, va tién hanh cac phan tich véi su hd tro tir
no.

BANG CAN BOI KE TOAN CHO BIET NGAY LUC NAY MOQI THU
DANG O AU

Vay thé nao 1a bang can dbi ké toan? Bang can dbi ké toan chang 1a gi
khac ngoai mot bao cao vé nhiing gi doanh nghi€p c6 va ng tai mot thoi
diém cu thé. Con sb chénh léch giita tai san va ng phai tra ctia doanh nghiép
1a vbén chi sé hitu (equity). Cling v6i muc tiéu gia tang kha ning sinh 10i,
doanh nghiép con c6 mot muc tiéu khac nira 13 gia ting von chi s hiru. Va
rat tinh ¢, hai muc tiéu nay co lién quan chat ché voi nhau.

Vén chu s& hitu

Von cha sé hitu (equity) 1a “phan gép von” ciia cac co dong trong doanh
nghiép, theo cach do ludng cuia cac quy tac ké toan. N6 con duoc goi 1a gia
tri s6 sach ctia doanh nghiép. Trén phuong dién ké toan, vén chi so hitu ludn
bang tai san trir di ng phai tra; nd ciing 13 tong sb tién ma cac co dong bo ra
cong voi bat ky khoan 191 nhuan nao ma doanh nghi¢p thu dugc sau khi trir
hét cac khoan loi tirc chia cho ¢ dong. Du sao thi ddy ciing 1a céng thirc ké
toan; va chd quén rang gia trj that sy ctia ¢ phiéu doanh nghiép 1a mirc gia
bat ky ma ngudi mua dong y bo ra.

Viy, mbi quan hé ¢ day la gi? Hiy xem xét mot trudng hop twong tu.
Kha nang sinh loi giéng nhu diém sd ma ban nhan dugc sau khoéa hoc &
truong dai hoc. Ban bé ra mot hoc ky viét luan va thi ctr. Cudi hoc ky, théy
cO giao kiém tra két qua hoc tap cua ban, va cho ban diém A- hodc C+, hay
mot s6 diém bat ky nao d6. Von chii so hitu gidng nhu tong diém trung binh
(GPA: grade point average). GPA ludn phan anh két qua hoc tap t1ch Iy cua
ban, nhung chi tai mot thoi diém nhat dmh Bat ky mot diém s6 nao ciing
anh huong dén nod, nhung khong thé quyét dinh duoc néd. Béo céo két qua
kinh doanh tic dong dén bang can dbi theo cach gan nhu twong ti véi cach



diém sb anh hudng dén GPA. Tao ra loi nhuén trong mot giai doan cu thé, va
s6 vbn chi s& hitu trén bang can dbi ké toan cua ban sé tang. Khi ban thua
16, n6 s& giam. Theo tho1 gian, khoan muc von chu sé hiru trén bang can doi
ké toan s& cho ta théy su tich 1ly lgi nhuan hodc thua 16 con lai cua doanh
nghiép; dong nay duoc goi 1a thu nhap (khoan 16) gitr lai, hodc déi khi 13 thu
nhap (tham hut) tich Iiy.

Tuy nhién, & day, hiéu biét vé bang can ddi ké toan ciing c6 nghia 13 hiéu
vé moi gia dinh, quyét dinh va udc tinh 16ng trong nd. Ciing nhu bao cao két
qua kinh doanh, bang can ddi ké toan, trén nhiéu phuong dién, 1a mot tac
pham nghé thuat, chir khong don thuan 1a mot cong trinh tinh toan.

CA NHAN VA DOANH NGHIEP

Boi 18 bang can d6i ké toan rt ddi quan trong, nén chung t6i mudn bt
dau v4i mot s6 bai hoc don gian. Hay dong cam cdng kho cung ching t6i —
diéu quan trong la ta phai biét bo trude khi tap di, dac biét la trong truong
hop nay.

Hay bat dau bang viéc xem xét tinh hinh tai chinh, hay gia tri tai chinh,
cia mot c4 nhan tai mot thoi diém bat ky. Cong tat ca nhiing gi so hitu, roi
tror di moi khoan ng, va ban sé€ thu duoc gia tri thuan cta nguoi do:

c6 — no = gia tri thuan
Mot cach phat biéu khac cho cong thuc trén 1a:
cO =no + gia tri thuan

Péi véi mot ca nhan, hang muc s& hitu co thé bao gém tién mat trong
ngan hang, nhitng mon tai san gia trj nhu nha &, 6 to va tit ca cic tai san
khac ma ngudi d6 nam quyén so hitu. N6 ciing co6 thé bao gdm céc tai san tai
chinh nhu ¢ phiéu va trai phiéu, hodc tai khoan huu tri 401 (k). Hang muc
“ng” bao gom thé chip mua nha, tién vay mua xe, no thé tin dung va mot
khoan ng bat ky nao khac. Xin hdy luu y, lac nay ching t6i dang cd tranh
cau hoi phai tinh toan cac con sb trén nhu thé ndo. Gia tri clia cin nha 13 gi —
la gia tri nguot ta da bo ra dé mua no, hay gia tri ma hién tai né mang lai?
Con 0 t6 va tivi thi sao? Ban c6 thé thdy nghé thuat tai chinh dang dao déc
dau day — nhung ta s& néi k§ hon vé né vao luc khac.

Bay gio, hiy chuyén tir ca nhan sang doanh nghiép. Van 13 nhitng khai
niém do, chi c6 ngon tir khac di:

e Nhitng gi mot doanh nghiép c6 duoc goi la tai san.
e Nhitng gi mot doanh nghi€p ng duoc goi 1a ng phai tra.



e Gia tri cua doanh nghiép duoc goi la von chu sé hitu hoac von ¢6 dong.

Va ta c6 phuong trinh co ban nhu sau:

Tai san — ng phai trd = von chu s¢ hitu

hoac

Tai san = ng phai tra + von chu s¢ hiru

Neéu tirng hoc bat ky mot khoa ké toan nao, ¢6 1€ ban da dugc hoc nhirng
cong thic nay. Co 1€ cac giang vién da goi n6 la phuong trinh ké toan co
ban. Va c6 1€ ban cling biét, cong thirc thir hai thé hién hai bén ctia bang can
doi ké toan: mot bén 1a tai san, bén kia 1a ng phai tra va von chu sé& hiru.
Tong bén nay ludn bang tong bén kia; bang can doi1 ké toan luoén can doi.
Truodc khi két thuc Phan III nay, ban sé hiéu 1y do tai sao.

POC BANG CAN POI KE TOAN

Tuy viy, trudc tién, ta phai tim duge mot bang can doi ké toan, bat ké do
13 bang can d6i ké toan ctia cong ty ban, hay bang can d6i ké toan trong mot
béo céo thudng nién nao d6. (Hodc ban c6 thé xem mau bang can d6i ké toan
trong phan phu lyc). Vi bang can dbi ké toan thé hién tinh hinh tai chinh cua
doanh nghlep tai mot thoi diém nhat dlnh nén no can ghi 10 ngay thang cu
the & trén dau. Thuong thi d6 1a ngay cudi thang, cudi quy, cudi nim hoic
cudi nam tai khoa. Khi xem cung lac nhiéu bao cdo tai chinh khac nhau,
thudng ban s& mudn xem bao cdo két qua kinh doanh cta mot thang, mot
quy hodc mot nim cung véi bang d6i ké toan & cudi ky ké toan do. Khong
gidng nhu bao cao két qua kinh doanh, bang can ddi ké toan gan nhu ludn
duoc 1ap cho toan bd to chire. Ciing c6 khi mét cong ty 1on lap bang can d6i
ké toan phu cho cac chi nhanh, nhung ho hiém khi 1am thé ddi cho mot co
s0. Nhu ching ta s& thy, cac chuyén gia ké toan phai dua ra cac du toan
trong bang can dbi ké toan, twong ty nhu trong bao cdo két qua kinh doanh.
Ban con nhé cong ty chuyén phat ma ching ta da thao luan khong? Cach
thirc ching ta khau hao chiéc xe tai khong chi anh huong dén bao cao két
qua kinh doanh ma con anh hudng ca gia tri tii san trén bang can d6i ké
toan. Piéu do chi ra rang cac gia dinh va dinh kién trong bao cao két qua
kinh doanh s& d6 vao bang cin d6i ké toan theo mot cach nao do.

Bang can dbi ké toan c6 hai dang dién hinh. Kiéu truyén thong thé hién
tai san & bén trai, va phan no cung vén chi s¢ hitu & bén phai, vdi cac khoan
no nam trén. Dang cach tan hon thi dat tai san trén cung, no ¢ gitra va dudi
cung 1a vén chu s& hitu. Nhung du 1a dang nao, bang can ddi ké toan van
giéng nhau: tai san phai bang no phai tra cong voi von chi so hitu. (O céc to



chtrc phi loi nhun, von chu so hitu doi khi duoc goi 13 “tai san thuan”).
Thuong thi bang can dbi ké toan dua ra cac con s6 so sanh cho, chéng han,
ngay 31 thang Mudi hai ctia nim gan day nhat voi ngay 31 thang Mudi hai
ctia ndm trude d6. Hay kiém tra cac tiéu dé cot dé biét thoi diém dang duoc
so sanh.

Nam tai khoa

Nam tai khoa (fiscal year) 1a khoang thoi gian 12 thang bat ky ma mot
doanh nghiép dung vao cac muc dich ké toan. Nhiéu doanh nghiép ap dung
nam tai khoa theo lich, nhung mot so lai dung cac khoang thoi gian khac
(chang han, tir ngay I thang Muoi dén ngay 30 thang Chin). Mot o nha ban
1€ dung mot ngay cubi tuan cy thé, chang han nhu ngay Chua nhét cudi cing
trong nam, dé danh dau két thiic nam tai khéa. Ban phai biét nam tai khoa
ctia doanh nghiép dé hiéu rd théng tin ma ban dang theo ddi cip nhat dén
muc do nao.

Ciing nhu véi bao cdo két qua kinh doanh, mét sb to chire cling s& ¢ cac
khoan muc bat thuong trén bang cin d6i ké toan, ching toi s& khong thao
luan vé cac khoan muyc d6 trong cudn sach nay. Hay nhé rang, nhiéu khoan
nhu vay c6 thé dugc giai thich rd trong phan chu thich. Trén thyc té, bang
can d6i ké toan khét tiéng ciing vi cac chi thich. Bao cao thudng nién cua
Tap doan Ford Motor c6 dén 30 trang day dic chi thich, chil yéu trong sé d6
1a chu thich cho bang can doi ké toan. That vay, cac doanh nghiép thudng co
tuyén bd tir chdi trach nhiém & phan cha thich, néu rd quan diém vé nghé
thuat tai chinh dugc sur dung. Ch:fmg han, Ford c6 noi:

Viéc st dung cac udc tinh

Cac bao cao tai chinh duoc lap ra theo bd tiéu chuan tic ké toan duoc
thira nhan pho quét tai My (GAAP). Ban quan 1y budc phai dua ra cac udc
tinh va gia dinh c¢6 anh huéng dén cac con sé va két qua cong bd trong bao
c40. Két qua thuc té co thé khac nhiing gia dinh nay. Cac udc tinh va céc gia
dinh duoc xem xét dinh ky, va tac dong cuia bat ky diéu chinh quan trong nao
cling dugc phan anh trong cac bdo cdo tai chinh cua nhitng giai doan ma viéc
hiéu chinh duoc cho 1a can thiet.

Néu cac cht thich khong mang lai sy sang sta can thiét ban c6 thé dé
khoan muc doé lai cho cac chuyén gla tai chinh. (Du vay, néu diéu ban thic

mac quan trong, thi ban nén tham van bo phan ké toan vé khoan muc d6 va
cac so liéu di kem).

Vi bang can doi ké toan van con kha xa la do1 véi hau hét cac nha quan



Iy, nén chiing t6i mudn cung ban tim hiéu qua cac khoan muc phd bién nhat.
Mot sb ban dau co thé trong la 1am, nhung ché lo: ban chi can chu N dén su
khac biét gifra “tai san” va “no phai tra”. Va ciing nhu voi bao cao két qua
kinh doanh, chung ta s& dimg lai 1au hon & nhitng khoan muc dé diéu chinh
nhat.



10. TAI SAN

Thém cac ude tinh va gia dinh (Trir tién mat)

Tai san 13 nhitng gi doanh nghiép s& hiru, gom tién mit va ching khoan,
may moéc va thiét bi, nha xudng va dat dai, hay bat ky thir gi. Tai san ngan
han (current asset), thuong xuat hién trudc nhat trén bang can ddi ké toan,
bao gom bat ky thr gi c6 thé chuyén doi thanh tién mit trong thoi gian lau
nhat 13 mot nam. Tai san dai han (long-term asset) 1a nhirng tai san c6 tudi
doi st dung 1au hon mgt nam.

CAC LOAI TAI SAN

Nam trong nhitng hang muc téng quat nhu vay tat nhién 1a rat nhiéu
khoan muc. Ching tdi s& liét ké ra day nhirng khoan muc pho bién nhat —
nhitng khoan muc xuét hién trong bang can doi ké toan cua gan nhu moi
doanh nghiép.

Tién va cac khoan twong duong tién

Day 1a thir dé tac dong dén strc khoe doanh nghiép. Tién gui ngan hang.
Tién nam trong cac tai khoan trén thi truong tién t6. Ca co phiéu va trai
phiéu mua ban trén thi trudng — loai ma khi can, c6 thé chuyén doi thanh tién
trong chua day mot ngay. Hang muc nay con c6 mot cai tén khac 1a tai san
luu dong (11qu1d asset). Day 14 mot trong s6 it nhitng khoan muc khong phu
thudc vao quyén tu quyet cua ké toan vién. Khi Microsoft cho biét minh ¢
56 ty do-la, hay bat ké con s mdi nhit nao, tién mit va cac khoan dau tu
ngan han, thi diéu d6 c6 nghia 1a ho that su c6 ching d6 tién trong tai khoan
ngan hang, cac quy tién mit va chl'rng khoan giao dich cong khai. D1 nhién,
cac doanh nghiép ciing co thé khai khong Cong ty Parmalat khong 16 ciia Y
d3 bao cao khdng trén bang can dbi ké toan rang ho c6 hang ty do-la trong
mot tai khodn & Ngan hang M¥.

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

Pay 1a s6 tién ma khach hang ng doanh nghiép. Hay nhé, doanh thu 13
mot khoan duoc hta thanh toan, nén cac khoan phai thu bao gom tat ca
nhirng htra hen thanh toan chua duoc thu vé. Tai sao khoan nay cling la mot
tai san? Vi tat ca, hodc hau hét, cac cam két nay s& sém chuyén d6i thanh
tién mat va s& som thudc vé doanh nghiép. N6 giong nhu mot khoan ma
doanh nghi¢p cho khach hang vay — va doanh nghi€p s& hitu cac khoan ng
phai trd cua khach hang. Cac khoan phai thu la khoan muc ma nha quan ly



can theo ddi sat sao, dic biét 1a khi nha dau tu, nha phan tich va cac chu no
c6 thé ciing dang theo ddi chung. Chung t6i s& néi thém vé phuong phap
quan 1y cac khoan phai thu trong Phan VII, khi ban vé von luu dong
(working capital).

D61 khi bang can doi cling c6 mdt muc goi la “du phong no x4u,” duogc
trir vao cac khoan phai thu. Pay 13 wéc tinh cta ké toan vién — thuong 1a dwa
trén kinh nghiém da co — vé khoan ng cua nhiing khach hang khong thanh
toan hoa don. O nhiéu doanh nghiép, viéc tror di mot khoan du phong no XAu
cho ta théy mdt dién mao chinh xac hon vé gia tr1 cua cac khoan phai thu.
Nhung ciing can luu ¥: cac khoan du phong d6 chta day cac ude tinh. Trén
thuc té, nhiéu doanh nghiép con str dung khoan du phong ng x4u nhu mot
cong cu dé “chudt” thu nhap. Khi tang khoan du phong no xau trén bang can
dbi ké toan, ban s& phai ghi nhan mot khodn phai chi trir vao 191 nhuan trén
bao céo két qua kinh doanh. Viéc 1am nay 1am giam con s6 thu nhap trén bao
cao. Tuong ty nhu vay, néu ban ké giam khoan dy phong ng x4u, thi diéu
chinh nay s& lam tang logi nhudn trén bao cdo két qua kinh doanh. Vi khoan
du phong no xau ludn 13 wdc tinh, nén ¢ day ludn cé chd cho phan doan chu
quan.

“Chudt” thu nhap

Ban it s& cho rang Ph6é Wall thich nhitng ct hich 16n trong loi nhuan cua
doanh nghiép — dé dong nghia véi viéc s& co thém loi tirc cho cac co dong,
dung khong? Nhung néu ct hich iy xay dén ngoai du doan va khoé 1y giai —
va dic biét 1a néu né khién Phé Wall bat ngo, thi cac nha dau tu nhiéu kha
ning s& phan ung tiéu cuc, xem d6 nhu mot ddu hiéu canh bao rang ban quan
1y mat kha ning kiém so4t tinh hinh cua doanh nghiép. Bai 1& d6, cac doanh
nghiép moi mudn “chudt” lgi nhuén, dé duy tri muc tang trudng 6n dinh va
trong tam dy doan.

Hang ton kho

Céc cong ty dich vu thuong khong c6 hang tén kho, nhung gan nhu tat ca
cac loai hinh doanh nghlep khéc — cong ty san xut, thuong mai, ban 1& — th1
déu c6. Trong con sb ton kho c6 mot phan 1a gi4 tri cua nhitng san pham san
sang dé ban. Nhém nay duoc goi 1a ton kho thanh pham (finished product).
Nhom thtr hai, thuong chi c6 & cac cong ty san xuat, 14 gia tri ctia nhitng san
pham dang dugc san xuat. Ké toan vién goi chung 13 ton kho hang dang san
xuat, hay ton kho WIP (work-in-process). Va cudi cung, duong nhién, c6 céa
ton kho nhirng nguyén vat liéu thd s& duge sir dung trong san xuat. Lui xa
mot chat, d6 chinh 13 t6n kho nguyén vat liéu tho.



Ké toan vién c6 thé (va qua that!) danh nhiéu ngay noi khong dut vé
nhimg cach thire dinh gia hang ton kho. Chung toi dinh s& khong dé cap gi,
vi n6 khong that sy anh hudng dén cong viée cia da s6 cac nha quan ly. (Tat
nhién, néu cong viéc cua ban la quan 1y kho, thi cudc thao luan cua cac ké
todn vién s€ anh hudng l6n dén ban — va néu thé thi ban nén tim mot cudn
sach ban vé van dé d6). Du vay, cac phuong thirc dinh gia hang ton kho khac
nhau c6 thé 1am thay doi dang ké phia tai san ctia bang can d6i ké toan. Néu
doanh nghiép thay doi phuong thirc dinh gia hang ton trong suét mot nim
nhat dinh, thi viéc d6 can duoc ghi lai trong phﬁn chu thich ctua bang can doi
ké toan. Nhiéu doanh nghiép trinh bay ti mi cach ho xac dinh gia tri hang ton
kho trong phan chu thich, nhu tip doan Barnes & Noble trong béo céo
thuong nién nam 2004:

Hang ton kho duoc ghi nhan thap hon gia thanh 1an gia thi truong. Gia
thanh dugc xac dinh chu yéu bang phuong phap kiém ké ban 1é trén co sd
nhap trude xuat trude (FIFO) d6i vai 92% hang ton kho cua cong ty tinh dén
ngay 29 thang Mot nim 2005 va 90% hang ton kho tinh dén ngay 31 thang
Mot nam 2004, va dugc ghi nhan dua trén phuong phéap gia thanh binh quan.
S6 hang ton kho con lai duge dinh gia bang coéng thirc nhap sau xuat trudc
(LIFO).

Tuy vay, nhitng gi ban can nhd & vai tro nha quan 1y 1a tat ca hang ton
kho déu tén kém. Trén thuc té, day 1a mot cach giup doanh nghiép cai thién
tinh hinh tién mit ctia minh. Néu cac yéu t6 khac khong d6i, viéc giam lugng
hang t6n kho s& gilp ban nang mirc tién mat cua cong ty minh. Cac doanh
nghlep ludn muén giit hang tén kho & muc thap nhat c6 thé, mién 1a cung
cap du nguyén vat liéu cho qud trinh san xudt va da san pham kh1 khach
hang dit mua. Chung toi s& trd lai véi chil dé nay & phan sau cua cudn.

Pit dai, nha xudng va thiét bi (PPE)

Dong nay trén bang can ddi ké toan bao gom nha xuong, may moc, xe
tai, may tinh va tat ca nhiing tai san vat chat khac ma doanh nghiép so hitu.
S6 liéu PPE (Property, Plant, and Equipment) 13 tong s tién doanh nghiép
bo ra dé mua nhirng co sé vat chat va trang thiét bi can thiét cho cong tac
van hanh doanh nghiép. Luu ¥ rang chi phi lién quan & ddy 1a gia mua
(purchase price). Néu khong danh gia lién tuc, s& khong ai thuc sy biét bat
dong san va thiét bi cua doanh nghiép c6 gia bao nhiéu trén thi trudng mo.
Boi 1& d6, trén thyc té, cac ké toan vién, von bi chi phdi bdi cac nguyén tic
than trong, thuodng noi: “Ct sir dung nhiing gi chung ta biét rd, d6 1a chi phi
mua tai san.”



Mot 1y do khac cho viéc st dung gid mua la dé tranh tao thém co hoi
16ng dinh kién vao sb liéu. Gia s mot tai san — nhu dat dai chang han — qua
that da ting gia tri. Néu mudn “danh dau ting trudng” gia trj hién thoi ctia né
trén bang can doi ké toan, chiing ta s& phai ghi nhan mot khoan loi nhuén
trén bao cao két qua kinh doanh. Nhung khoan loi nhuin d6 sé& khong chi
don thuan dya trén ¥ kién ciia mot ai d6 vé gia tri ciia manh dat ngay hom
nay. D6 khong phai 1a mot y hay. Mot s6 doanh nghiép — hay nho lai trudong
hop Enron — da di qua xa khi dung Ién nhiing v6 boc, dat dudi su so hitu cua
céc nha diéu hanh cap cao hodc cac thanh vién khéc trong cong ty, va roi ban
tai san cho nhitng vé boc d6. Viéc do cho phép ho ghi nhan lgi nhuan, ctr
nhu thé ho da thuc su ban céc tai san. Nhung d6 khong phai la kiéu loi
nhuan ma cic nha dau tu hodc Uy ban Ching khoan M¥ thich nhin thay.

Tat nhién, viéc cac doanh nghiép phai dua trén gia mua dé dinh gia tai
san c6 thé tao ra mot s diém hét stc bat thuong. Cur thtr tudng tuong, ban
lam viéc cho mot cong ty giai tri 30 nam trudc mua duoc mot sd dat dai
quanh thanh phd Los Angeles v6i gia 500.000 d6-la. Dén nay s6 dat dai do
6 thé tri gia 5 triéu do-la — nhung né sé van dugc dinh gia 1a 500.000 d6-la
trén bang can doi ké toan. Cac nha dau tu sanh soi thich suc sao quanh bang
can d6i ké toan cua doanh nghiép, véi hi vong tim thay nhitng “tai san bj
dinh gia thap” kiéu nhu thé.

Trur: khau hao liy ké

Pat dai s& khong bj hao mon, nén ké toan vién khong ghi nhan khoan
khau hao hang nam cho tai san nay. Nhung nha xudng va thiét bi thi c6. Du
vay, diém mau chdt ctia cong tac khau hao ké toan lai khong phai 1a wdc tinh
xem ngay tai thoi diém hién tai, nha xuéng va thiét bi co gia tri bao nhiéu;
ma quan trong 13 phai phan bd nguén von dau tu cho tai san d6 xuyén sudt
thoi gian doanh nghiép sir dung né dé tao ra doanh thu va loi nhuan (hdy nhé
lai nguyén tac phu hop ¢ chuong 4). Khau hao 1a mot cach dé dam béo rang
béo cao két qua kinh doanh phan anh chinh xac chi phi san xuit, dich vu
thue té. Pé tinh dugc khau hao lity ké, céc ké toan vién chi can cong tong tat
ca cac khoan phi khiu hao tinh tir ngdy mua tai san.

Trong chuong trude, ching té1 da chi cho cac ban théy cach thirc mot
doanh nghiép co thé “ho bién” tir khong c¢o6 lgi nhuan thanh c¢o6 lgi nhuan, chi
bang viéc thay doi phuong thirc khau hao tai san. Tro ao thuat nghé-thuat-
tai-chinh nay di lan ca sang bang can d6i ké toan. Néu mot doanh nghiép
quyét dinh d6i xe tai cua minh c6 thé hoat dong dén tan sau nam thay vi ba
niam, ho s& ghi nhan muc chi phi khau hao thdp hon dén mot nta trén bao



céo két qua kinh doanh tir ndm nay qua nim khac. Piéu d6 nghia 1a khoan
khau hao lity ké trén bang can dbi ké toan s& giam, PPE thuan s& cao hon, va
do vay tai san cua doanh nghiép s& nhiéu hon. Va theo phuong trinh ké toan
co ban, nhiéu tai san hon dong nghia v&i viéc nhiéu vén chu sé hiru hon.

Loi thé thuong mai

Loi thé thuong mai thudng xuat hién trén bang can d6i ké toan cia
nhimg doanh nghiép mua lai doanh nghiép khac. D6 1a con sd chénh léch
giita gia mua doanh nghiép va gi4 tri tai san thudn ma bén mua nhan duoc.
(Xin nhac lai, tai san thuan 1a gia tri thi trudng cua tai san thudc vé bén duoc
mua trir di cong ng ma bén mua phai ganh).

Y niém nay nghe c6 vé phitc tap, nhung thyuc té thi khong phai vay. Hay
cu tudng tuwong ban 1a CEO cia mdt cong ty di mua, va ban phat hién ra mot
doanh nghi¢p nho, hoat dong 6n dinh trong linh vuc kho van, tén la MJQ
Storage, hét strc phit hop véi nhu cau cia ban. Ban dong ¥ mua lai MJQ voi
gia 5 tri¢u do-la. Theo nguyén tac ké toan, néu ban thanh toan béng tién mat,
thi tai san tién mat trén bang can ddi ké toan cua ban s& giam 5 tri¢u do-la.
Piéu d6 c6 nghia 1a nhiing tai san khac s& phai ting 5 triéu do-la. Cudi cung,
bang can ddi ké toan van can dbi. Va dén lic nay, ban van khong 1am gi qua
dang dén mirc lam bién dong ng va vén chi s hitru.

Va gid hay quan sat k§ hon. Vi ban dang dinh mua mét t6 hop céc tai san
httu hinh (cting cac tai san khac), nén ban s& phai tham dinh nhitng tai san d6
nhu tit ca nhitng ngudi mua khac. Co 18 ban s& quyét dinh rang cac cong
trinh ctia MJQ, ké hang, xe nang va may tinh, tit ca tri gia 2 triéu do-la, sau
khi trir di moi khoan no ma ban phai ganh. Piéu nay khong c6 nghia 1 ban
b1 thi¢t. Ban dang mua mot doanh nghi¢p hoat dong, co6 té€n tudi, danh sach
khach hang, nhitng nhan vién tai nang va hiéu biét, v.v..., va trong mat )
truong hop, nhitng tai san vo hinh nay ¢ thé con gia tri hon nhiéu so voi cac
tai san hitu hinh. (Ban s& tra bao nhiéu dé c6 thé s¢ hitu thuong hiéu Coca-
Cola? Hay danh sach khach hang cua hang Dell?). Trong vi du cua ching
to1, ban dang mua khdi tai san vé6 hinh tri gia 3 triéu do-la. Cac ké toan vién
goi 3 triéu do-la d6 1a “loi thé thwong mai”. 3 triéu d6-la loi thé thuong mai
va 2 triéu d6-la tai san vat chat cong téng lai s& thanh con sb 5 triéu do-la ma
ban da bo ra, va khoan tang tuong tng 5 tri¢u do-la trong dong tai san cua
bang can d6i ké toan.

Mua lai

Mua lai (acquisition) dién ra khi mot doanh nghiép mua mot doanh



nghiép khac. Thong thuong, ban s& bat gip trén cac bao nhitng tir nhu sap
nhép (merger) hodc hop nhit (consolidation). Ché dé bi méc hra: d6 van chi
la chuyén doanh nghi¢p nay mua doanh nghi¢p khac. Ho chi st dung nhitng
thuat ngir nghe trung tinh hon dé giao dich mua béan tréng 6n hon ma thoi.

Va bay gid ching t6i mudn ké mot mau chuyén nhé vé loi thé thuong
mai; mau chuyén nay s€ cho thay nghé thuat tai chinh duoc thuc hién nhu
thé nao.

Trong nhiéu nim qua, loi thé thuong mai luén duoc tinh khau hao. (Nén
nhd, khau hao tai san vo hinh giong nhu khau hao tai san hiru hinh, chi khac
& chd doi tuong 14 tai san vo hinh). Cac tai san khac thuong dugce khau hao
trong giai doan tir hai dén nim nim, nhung loi thé thuong mai c6 thé duoc
khau hao véi thoi gian t6i da 1én dén 40 nam, hodc theo tudi doi hiru dung
udc tinh ciia doanh nghiép dugc mua lai.

Tai san v6 hinh

Tai san vo hinh (intangible asset) ciia mot doanh nghiép bao gdm bat ky
thir gi ¢ gia tri nhung lai khong thé cdm nam hay tiéu xai: nhan vién, danh
sach khach hang, kién thirc doc quyén, bang sang ché, thuong hiéu, danh
tiéng, diém manh chién luoc, v.v... Hiu hét cac tai san nay s€ khong duoc
ké khai trong béng can d6i ké toan trir khi dugc doanh nghiép mua va ghi
nhan 1a loi thé thuong mal Truong hop ngoai 1€ 1a cac s& hiru tri tu¢, nhu

bang sang ché va ban quyén. Nhung khoan nay co thé duoc trinh bay trong
bang can dbi ké toan va dugc khau hao theo tudi doi sir dung.

Sau d6 thi nguyén tic thay doi. Nhitng ngudi soan thao bd tiéu chuin
GAAP — Hoi dong Cac Tiéu chuin Ké toan Tai chinh (FASB — Financial
Accounting Standards Board) — quyét dinh rang néu loi thé thuong mai bao
gom danh tiéng, co s& khach hang va nhiing tai san twong tu cua doanh
nghiép duoc mua, thi chung khéng mat di gia tri theo thoi gian. Chung tham
chi c6 thé ting gia tri. Noi tom lai, loi thé thuong mai gidng dat dai hon 1a
trang thiét bi. Thé nén, viéc khong khau hao loi thé thuong mai s& gitip cac
ké toan vién khic hoa duge hinh anh chinh x4c cta hién thuc ma ho ludn tim
kiém.

Nhung hiay xem hé qua. Khi ban mua MJQ Storage, ban chiu chi mdt
khoan 3 triéu dd-la cho 1gi thé thuong mai trén bang can ddi ké toan, va clr
gid sir ban udc tinh MJQ c6 thé ton tai 30 ndm. Trudc khi luat thay ddi, ban
tinh khau hao tai san nay trong 30 nim voi mic 100.000 d6-la mdi nam. Noi
cach khac, mdi nim ban sé& trir 100.000 d6-la khoi doanh thu, va vi thé loi



nhuén cta cong ty ban ciing giam di ting ay. Cung lic d6, ban ciing khau
hao tai san vat chat cua MJQ trong thoi gian, chang han 13, bdn nim voi mire
500.000 do-la mot nam. Nhu vay, 500.000 do-la nay ciling s€ dugc tror vao
doanh thu dé x4ac dinh lgi nhuén.

Vay thi diéu gi s& xay ra? Trudc khi luat thay doi va trong diéu kién moi
yéu td khac déu khong ddi, ban s& mudn c6 nhiéu loi thé thuong mai, va it
tai san hitru hinh, don gian 1a vi loi thé thuong mai dugc tinh hao mon trong
giai doan dai hoi hon, nén sb tién phai trir khoi doanh thu dé xac dinh loi
nhudn s€ giam (gilt lgi nhuan ¢ muc cao hon). Ban ¢6 dong co tim mua cac
doanh nghiép, ma trong d6 thir duwoc mua chu yéu 1a loi thé thuong mai, va
ban c¢6 dong co dé dinh gia thép tai san vat chat ctia doanh nghi¢p dinh mua.
(Pung quén, chinh ban va nguoi cua minh la nguoi dinh gida cho nhitng tai
san ay!)

Vi luat méi, loi thé thwong mai & 1i trén s6 sach va khong bi khau hao.
Khong ¢6 khoan nao bi trir vao doanh thu, va lgi nhuan vi thé con cao hon.
G10 thi tham chi ban con ¢6 dong co 16n hon cho viéc tim kiém nhitng doanh
nghiép co it tai san hitu hinh, va dong co 16n hon nira cho viéc dinh gia thap
cac tai san dy. Tyco 1a mot trong nhiing cong ty bi cao budc 1a da loi dung
quy tic nay. Nhu chung toi da trinh bay ¢ phan trudc, trong riéng hai nim
lién tiép, nam 2000 va 2001, Tyco da tién hanh mua lai vo1 tdc do chong mat
— hon 600 cong ty. Nhiéu nha phan tich nhan thay Tyco thuong xuyén dinh
gia thap tai san cta nhitng cong ty mua lai. Viéc lam nay gia ting loi thé
thuong mai cua tit ca cac giao dich mua lai, va lam giam khoan khau hao ma
Tyco phai chiu mdi nim. Pén luot, diéu nay khién loi nhuan ting thém va
day gia c6 phiéu cua Tyco lén cao.

Nhung suy cho cung, cac nha phan tich va cc nha dau tu déu nhan thay
mot thuc té ma ching t61 da noi ¢ Phan I, cu thé 1a Tyco da c6 qua nhiéu logi
thé thuong mai trén so sach va qua it (n6i mot cach twong d6i) tai san hiru
hinh, va néu ban gat loi thé thuong mai ra khoi phuong trinh ctia bang can
d6i ké toan, thi cac khoan no cta cong ty thuc chat lai 16n hon tai san. Pay
han nhién khong phai 13 tinh hudng ma cic nha dau tu mudn nhin thay.

S& hitu tri tug, bang sang ché va cac tai san vo hinh khac

Ban sé& giai trinh thé ndo ddi voi chi phi phat trién chuong trinh phan
mém maoi ma ban ky vong 13 sé& tao ra doanh thu trong nhitng nim ti? Va
chi phi phat trién mot phuong thudc than ky, dugce bao hd boi bang sang ché
co thoi han 20 nam (ké tir ngay ding ky) thi sao? Rd rang 13 s& bat hop 1y
néu ghi nhan toan bd chi phi nhu mot khoan phai tra trén bao cao két qua



kinh doanh trong bat ky mét giai doan nio, cling tuong ty nhu su bat hop 1y
khi ghi nhan toan b chi phi cho chiéc xe tai vao mot 1an. Ciing nhu chiéc xe
tai, phan mém va bang sang ché s& gitip tao ra doanh thu trong nhiéu ky ké
toan vé sau. Thé nén, nhitng khoan dau tu nay phai dugc xét nhu céc tai san
v6 hinh va phai duoc khdu hao xuyén sudt thoi gian ma chung tao ra doanh
thu. Tuy vy ciing bdi 1y do d6, nhitng khoan chi nghién ctru va phat trién
ma khong cho ra mot tai san c6 thé tao doanh thu phai duoc ghi nhan nhu
mot khoan phai chi trén bao cao két qua kinh doanh.

Ban c6 thé thay tiém ning cho tinh chu quan O ngay day. Theo b0 tleu
chuan GAAP, chi phi R&D co thé duoc khau hao néu san pham phat trién
kha thi vé mat cong nghé. Nhung a1 s€ xac dinh tinh kha thi cong ngh¢ do6?
Mot lan nira, chung ta lai quay trd vé dia hat cua nghé thuat. Néu mot doanh
nghlep quyét dinh rang du an R&D kha thi vé cong nghé, ho ¢ thé khau hao
tong chi phi theo thdi gian va lam cho loi nhuan trong c6 vé cao hon. Nguoc
lai, ho phai ghi nhan cac chi phi R&D khi chiing phat sinh — day 1a cach tiép
can than trong hon. Computer Associates da tu chube léy rac rdi khi khau
hao chi phi R&D ctia nhitng san pham khong co6 twong lai chac chan. Ciing
nhu cong tac khau hao tai san hiru hinh, cac quyét dinh khau hao tai san vo
hinh ciing thudng c6 anh hudng to 16n dén kha ning sinh 10i va vén chu sé

~

hitu.

Céc khoan tra trude va tai san tra trudc

Pé giai thich cho khoan muyc ndy, chung ta hdy xem mot vi du nho. Hay
tudng tuong ban dang khdi sy mot cong ty san xuat xe dap, va ban thué mat
bang san xuat ca ndm hét 60.000 do-la. Vi cong ty ban 1a mot rui ro tin dung
xau — khong ai muon lam an vd1 mot doanh nghi¢p mai cling boi ly do nay,
nén nguoi chu s¢ hitu khang khang doi thu trudce tién thué mat bang.

Theo nguyén tac phu hop, ching ta biét viéc “ghi s6” toan bd 60.000 do-
la nhu mot chi phi trén bao céo két qua kinh doanh thang Mot 1a vo 1y. D6 1a
tién thué mat bang ca nam. N6 can phai dugc rai déu ra ca nam, nhu thé chi
phi thué mit bang méi phut hop véi doanh thu ma né giup mang lai. Thé nén
trong bao cao két qua kinh doanh thang Mot, ban chi ghi chi phi thué mat
bang 1 5.000 d6-la. Vay 55.000 do-la con lai s& di dau? Ban phai theo ddi
n6 ¢ dau do. Vay déy, tién thué tra trude 1a mot vi du vé tai san tra trude.
Ban mua thtr gi d6 — ban ¢6 quyén st dung né mot ndm — nén no 1a tai san.
Va ban sé& theo ddi né trén bang can ddi ké toan.

MGdi thang, dwong nhién, ban s& phai cat chuyén 5.000 do-la ra khoi dong
tai san tra trudc trén bang can doi ké toan, va dua nd vao bao cao két qua



kinh doanh dudi dang khoan tién thué. Do 1a chi phi trd trude, va “muc ké
khai” dugc dung dé ghi nhan nhiing khoan chua chi trén bang cin d6i ké
toan duoc goi 14 tai san tra trudc. Du cac thuat ngit nay khong dé hiéu,
nhung hay luu ¥ rang phuong phap thuc hanh van tuan theo nguyén tic than
trong: ching ta theo di tat ca cac khoan chi da biét, va ching ta ciing theo
sat nhitng gi minh tra trudec.

Tuy nhién, nghé thuét tai chinh c6 thé len vao ddy, vi van c6 chd cho
phan doan vé cai gi can tra trudc va cai gi can ghi so trong mot ky cu thé.
Chang han, gia sir cong ty ban dang 1én mot chién dich quang cdo ram ro.
Toan bd cong viée hoan tat vao thang Mot, va phi ton 1én dén 1 triéu do-la.
Céc ké toan vién c6 thé quyét dinh rang chién dich ndy s& mang lai loi ich
cho cong ty trong hai nim, nén ho s& ghi so 1 triéu d6-la d6 nhu tai san tra
trudc, va ghi nhan 1/24 chi phi vao bao céo két qua kinh doanh mdi thang.
Mot doanh nghiép dang c6 mot thang khé khan co thé quyét dinh rang day 1a
huéng di ding dan nhat — néi cho cung thi trir dan 1/24 cua 1 triéu do-la
khoi loi nhuan van tot hon 1a trir mot 1an ca 1 triéu do-la. Nhung s& thé nao
néu thang Mot 1 thang hoat dong tuyét voi? Cong ty c¢6 thé quyét dinh “ghi
chi phi” ctia ca chién dich — trir tit c4 vao doanh thu thang Mot — vi, thi ddy,
ho khéng biét chic chién dich c6 gitip tao ra doanh thu trong hai nam tdi
khong. Hién tai, ho c6 mot chién dich quang cao da dugc thanh toan toan bg,
va loi nhuan trong cac thang sip toi sé ting lén tuong Gmg. Trong mot thé
gi6i hoan hao, cac ké toan vién cta chung ta s& c6 mot qua cau thity tinh cho
phép tién doan chinh xac chién dich quang cdo c6 thé mang lai doanh thu
trong bao lau. Nhung vi chua c6 mot cong cu nhu thé, nén ho budc phai dua
vao céc udc tinh.

Vang, d6 1a nhitng gi vé tai san. Cong tong tat ca lai voi nhau, cung voi
bat ky khoan muc nao khac ma ban tim théy, ban s€ ra duoc “téng talr san” O
dong cubi cing ctia bén trai bang can ddi. Bay gio 1a luc chuyén sang bén
con lai — ng phai tra va von chu s& hiru.



11. PHIA BEN KIA

No phai tra va von chu sé hitu

Nhu chung t6i da néi & phan trude, ng phai tra 1 nhiig gi doanh nghiép
ng, con von chu s¢ hiru 13 gia tri thuan ctia doanh nghiép. C6 mot cach khac
— chi d6i chat — dé doc phan nay cta bang can ddi ké toan, d6 1a phan nay
cho ta thiy cac tai san d3 duoc thu vé nhu thé nao. Néu mot doanh nghiép
vay von dudi bat ky phuong thirc, hinh thirc hay loai hinh nao dé c6 duoc tai
san, thi khoan vén vay s€& duogc thé hién trén mot dong no phai tra. Néu
doanh nghiép ban c6 phiéu dé mua tai san, thuc té ndy s& duoc phan anh trén
mot dong thudc hang muc von cht sé hitu.

CAC LOAI NG PHAI TRA

Nhung, trudce tién hdy noi vé nhitng khoan muc dau tién, ma & day la no
phai tra, tirc nghia vu tai chinh ctia doanh nghiép d6i véi cac doanh nghiép
khac. No¢ phai tra luon duoc chia thanh hai loai chinh. No ngén han la nhiing
khoan phai thanh todn trong vong cham nhat 1a mét nam. No dai han 1a
nhiing khoan dugc thdéa thuan thanh toan trong khoang thoi gian dai hon.
Cac khoan ng duoc ké khai trén bang can ddi ké toan theo trinh tu tur ngén
han nhéat dén dai han nhat, vi vay cach bo tri nay s€ cho ban biét khi nao
khoan nao s& dén han.

Khoan phai tra cuia ng dai han

Néu cong ty ban vay dai han ngan hang 100.000 d6-la, nhiéu kha ning
10.000 db-la trong s6 d6 s& toi han thanh toan trong nim nay. Néu vay, sb
tiéen d6 s& duoc thé hién trong phﬁn no ngén han cua bang can doi ké toan.
Dong nay s€ co tén “khoan phai tra cua ng dai han” (current portion of
longterm debt) hodc mot cai tén nao khac tuong tu. 90.000 do-la con lai sé
dugc ghi nhan trong muc ng dai han.

Céc khoan vay ngin han

Pay 1a dong vay no tin dung va vay xoay vong ngan han. Nhitng khoan
muc vay no tin dung ngan han nay thuong duoc bao dam bang cac tai san
ngén han nhu khoan phai thu va hang ton kho. Téng du no hién tai duoc thé
hién trong khoan nay.

Khoan phai tra

Céc khoan phai tra thé hién so tién ma doanh nghi€p n¢g cac nha cung
cap. Doanh nghi€p nhan hang hoéa va dich vu tir cac nha cung cap moi ngay,



va chi thanh toan hoa don sau 30 ngay. Thuc chat, cic nha cung cap di cho
doanh nghiép vay ng. Cac khoan phai tra cho biét tinh dén ngay ghi trén
bang can dbi ké toan doanh nghiép dang ng bao nhiéu. Du no tin dung cua
doanh nghi¢p ciling thuong dugc tinh vao trong trong cac khoan phai tra.

Céc khoan muc chi phi tra trudc va ng ngan han khac

Hang muc thau gom tat ca nay bao gom moi khoan ng khac cua doanh
nghiép. Tién luong 1a mot vi du. Gia st ban dugc tra lwong vao ngay 1 thang
Muoi. Vay c6 hop 1y khong néu khoan luong cta ban duoc tinh nhu mét chi
phi trén béo cdo két qua kinh doanh ciia thang Mudi? C6 18 1a khong — boi
bang luong thang Mudi 1a dé chi tra cho cac hoat dong trong thang Chin.
Viy nén, cac ké toan vién hodc sé tinh toan, hoic s& udc tinh xem ngay 1
thang Mudi, cong ty ng ban bao nhiéu cho nhiing cong viéc dugc hoan tat
trong thang Chin, va ké d6 ho s& dinh khoan cac chi phi iy cho thang Chin.
b6 1a mot khoan no tra trude. NO giéng nhu mot hoéa don nd1 bo cua thang
Chin dugc thanh toan vao thang Muoi. Cac khoan no tra trudc 13 mot phan
ctia nguyén tic phu hop — chung ta so khép cho chi phi mdi thang phu hop
v61 doanh thu ma chiing tao ra.

No dai han

Hau hét ng dai han 1a cac khoan vay ng. Nhung ¢ thé ciing c¢6 nhiing
khoan no khac duoc liét vao nhom nay. Vi du nhu tién thuéng hoic tién boi
dudng tra cham, thué tra cham va cac khoan ng tién luong huu. Néu nhiing
khoan nay 16n, ta can theo ddi sat sao.

VON CHU SO HUOU

Cudi cung! Ban con nhé phuong trinh kia khéng? Von chu s¢ hitu 1a
nhiing gi con lai sau khi trir cac khoan no vao tai san. Von chil sé hitu bao
gém von do nha dau tu cip, va loi nhuan duoc giir lai theo thoi gian. Vén
chu so hitu con c6 nhiéu tén goi khac, chang han vén ¢6 phan va vén co
dong. Khoan muc von cht sé hitu duge ké khai trén bang can ddi ké toan cua
mot s6 doanh nghiép c6 thé kha ti mi va khé hiéu. Chang thudng bao gom
cac hang muc sau.

Co phiéu wu dai

Co phiéu uu dai (preferred share) 1a mot loai hinh chimg khoan dac biét.
Nhitng nguodi nam giit ¢6 phiéu vu dai s& dugc vu tién nhan co tirc trudc
nhimg nguoi nam giit ¢6 phiéu phd théng. Tuy nhién, muc cd tic cho ¢o
phiéu wu dii thuong cb dinh, nén gia cia chiing khong bién dong nhiéu nhu
co phiéu pho thong. Cac nha dau tu nam gitt co phiéu uu dai co thé s& khong



nhan duoc toan bo 191 tire tir su gia tang gia tri cua doanh nghi¢p. Khi doanh
nghiép phat hanh c6 phiéu wu dii, ho ban chang cho nha dau tu véi muc gia
khai dau nhat dinh. Gia tri trén bang can d6i ké toan phan anh muc gia do.

Vén

Trong kinh doanh, tir ndy c6 nhiéu nghia. Von vat chat 13 nha xudng,
thiét bi, phuong tién vén tai va nhiing téi san tuong ty. Von tai chinh néu xét
tir goc nhin ciia mot nha dau tu thi 13 ¢6 phiéu va trai phleu ma nha dau tu do
nam giir; con tir goc nhin cta doanh nghiép, thi 12 khoan dau tu Von ¢ phan
cong v4i mot khoan vay bat ky khac ciia doanh nghiép. “Nguén von” trong
bao cao thuong nién cho biét doanh nghiép lay tién tir dau. “Phuong thirc sir
dung v6n” cho biét doanh nghiép da dung sd tién d6 nhu thé nao.

Hau hét cac ¢ phiéu vu dai déu khong kém theo quyén biéu quyét. Noi
cach khéc, chung gibng trai phiéu hon 1a co phiéu pho thong. Vay su khac
biét ndm & dau? Véi trai phiéu, chu so hiru s€ nhan mot phiéu thudng co gia
tri ¢6 dinh hodc mot khoan loi tic, con dbi véi cd phiéu vu dai, ch sé hitu
s€ nhén co tirc ¢d dinh. Doanh nghiép str dung ching khoan vu dii dé huy
dong tién vi no khong mang ¥ nghia phap 1y nhu vay no. Néu mot doanh
nghlep khong thé thanh toan loi tirc trén trai phiéu, nguodi nam giir tra1 phiéu
co the yéu cau doanh nghiép tuyén bd phé san. Trong khi d6, ngudi nam gitr
co phiéu vu dii thi khong.

Co phiéu pho thong hay chimg khoan phd thong

Khong gibng nhu da sé cac co phiéu uwu dai, co phleu pho thong
(common share hogc common stock) thudng kém theo quyén biéu quyét.
Nhitng ngudi ndm giit loai ¢6 phiéu nay c6 thé biéu quyét lua chon thanh
vién trong hoi dong quan tri (thuong thi mdi co phiéu 13 mot phiéu bau) va
vé nhﬁ?ng van dé khac duoc dua ra thao luan trudc cac co déng Co phiéu
pho thong c6 thé duoc tra co tie, c¢d thé khong. Gia tri ciia ¢b phiéu thu:0'ng
duoc trinh bay trén bang can dbi ké todn & muc “ménh gia”, tic 1 sb tién
danh nghia du’oc gan cho chung khoan ctua bén phat hanh. Ménh gia thu’O’ng
12 mot khoan tién rat nho va khong lién quan dén gia thi truong cua co phiéu.
Trén bang can doi ké toan mau cta chung toi, c6 phiéu pho théng c6 ménh
giala 1 do-la.

Von gop thém

Day 1a s6 tién 16n hon m¢nh gia ma ban dau cic nha dau tu chi tra cho co
phiéu. Vi du, néu mot co phi€u dugc ban vdi gia ban dau la 5 d6-la/co phiéu,
va néu m¢nh gia la 1 do-la/co phiéu, thi phan von gop thém 1a 4 do-la/co



phiéu. S6 von gop thém duoc cong tong theo thoi gian — vi vay, trong truong
hop doanh nghiép phat hanh ¢6 phiéu b sung, thi phan vén gop thém s&
dugc thém vao so tién hién co.

Co tire
Co tie (divident) 1a khoan tién dugc chia cho c6 dong tir von chﬁ s& hiru

cua doanh nghlep Trong cac cong ty dai chung (cong ty nlem yét trén san
chtng khodn), ¢6 tic thudng duoc chia vao cudi quy hodc cudi nam.

Thu nhap gitr lai

Thu nhap giﬁ: lai (retained earning) hay thu nhap tich lily (accumulated
earnlng) la phan loi nhuén du’oc tai dau tu cho hoat dong kinh doanh, thay vi
dung dé tra co tirc. N6 1a tong thu nhdp sau thué duoc tai dau tu hay duogc
giit lai trong chu ky kinh doanh. P6i khi, mot doanh nghiép c6 nhiéu loi
nhuan gitr lai dudi dang tién mat — nhu Microsoft chéng han — s€ chiu ap luc
phai thanh toan cho cac cé) dong, duoi dang co tirc. Noi cho cung thi ¢6 ¢b
d6ng nao lai mudn thay tién ctia minh nam yén trong két sat cong ty, hon la
duogc tai dau tu vao cac tai san san xuat? Tat nhién, ban ciling co thé thay mot
khoan tham hut tich Iy — mdt con s6 am, thé hién tinh trang thua 16 cla
cong ty trong thoi gian trude do.

Nhu vy, von chi so hitu 1a nhitng gi ma cac c6 dong sé nhan khi doanh
nghiép duoc ban? Tat nhién 1a khong! Hay nhd lai tat ca nhiing quy tic, udc
tinh va gia dinh anh hudéng dén bang can ddi ké toan. Cac tai san duogc ghi
nhan tai gid mua trur di con s6 khau hao iy ké. Loi thé thuong mai duoc dén
tich mdi khi doanh nghiép mua lai mot doanh nghiép khac, va né khong bao
gid bi khau hao. Va tit nhién, doanh nghiép con cé nhitng tai san vo hinh
ctia riéng minh, chang han thuong hiéu riéng va danh sach khach hang riéng,
nhitng thir khong hé xuat hién trén bang can d6i ké toan. Bai hoc 1a: gia tri
thi trudng ctiia mot doanh nghiép hau nhu khong bao gio dn khép véi muc
von, hay gia tri s6 sach trén bang can d6i ké toan. Gia tri thi trudng ctia mot
doanh nghiép trén thuc té 13 s6 tién ma ngudi mua mudn bo ra. Trong truong
hop cua mot doanh nghiép nha nudc, gia tri do s€ dugc udc tinh béng viéc
t1nh toan luong vén hoa thi truong cua doanh nghiép, hoac bang viéc lay gia
co phiéu phat hanh nhan véi gia c¢o phiéu tai mot ngay cu thé. Trong truong
hop ctia doanh nghiép tu nhan, gia trj thi trudng c6 thé duoc ude tinh bang
mot trong nhitng phuong phap da duge mo ta trong Phan II — chi it khoi dau
1a nhu the.






12. TAI SAO BAN(E CAI\AI(D(")I KE TOAN
LAI CAN DOI?

Néu & truong ban da duoc hoc vé phuong trinh ké toan co ban, 6 18 gido
vién ctia ban da néi diéu gi 46 dai loai nhu: “N6 duoc goi 1a bang can d6i ké
toan boi vi né can doi. Tai san luon bang no phai tra cong véi von chi so
hitu.” Nhung ngay céa khi ban viét dap an d6 vao bai thi voi mot ¥ thire cuc
cao, chua chic ban di hiéu hét 1y do tai sao bang can doi ké toan lai can dbi.
Vay nén, dudi day 1a ba cach dé hiéu diéu nay.

LY DO CAN CAN DOI

Truodc tién, chung ta hay tr¢ lai véi truong hop cia mot ca nhan. Ban co
thé xem bang can ddi cia mot doanh nghiép hét nhu cach xem gia tri tai san
thuan ctia mot nguoi. Gia tri tai san thuan phai bang nhiing gi nguoi do co
trr di cac khoan ng, badi do 1a cach ma chiung ta dinh nghia cac han tu. Cong
thire dau tién ctia phuong trinh “c4 nhan” trong chuong 9 13 ¢6 — no = gia tri
thuan. Cong thic cho doanh nghiép ciing tuong tw. Von cha sé hitu duoc xéac
dinh 13 hiéu s6 tai san trir di no phai tra.

Thir hai, hiy nhin vao nhiing gi xuat hién trén bang can dbi ké toan. Mot
bén la tai san, tirc nhiing gi doanh nghi¢p s& hitu. Con bén kia la ng phai tra
va von chu so hitu, thé hién cach thic ma doanh nghiép thu dugc nhing gi
dang s& hiru. Vi ban khong thé c6 thir ndy ma khong mat di thtr kia, nén
ph?m “c6” va phan “cach chung ta c6” s& ludn can ddi. Chung budc phai nhu
the.

Thi ba, hay xét lai nhitng diéu da xay ra voi bang can doi ké toan theo
thoi gian. Cach tiép can ndy sé giup ban thay dugc 1y do nd ludn ludn cin
doi.

Hay tht hinh dung mgt doanh nghi€p vira méi khai truong. Chu sé hitu
dau tu 50.000 do-la, vi vay anh ta c6 50.000 do-la tién mit & ph?m tal san cua
bang can d6i ké toan. Vi khong c6 khoan no nao, nén sd von chu sd hitu cua
anh ta 1a 50.000 d6-la. Bang can doi ké toan nay da can doi.

Bay gio, doanh nghiép mua mot chiée xe tai bang 36.000 do6-la tién mat.
Néu nhitng yéu t6 khac khong thay doi — va néu ban 1ap mot bang can d6i
ngay sau khi mua xe, thi phan tai san trén bang can ddi ké toan sé& c6 dang
nhu sau:

Tai san



Tién mat 14.000 d6-la
Pit dai, nha xudng va thiét bi 36.000

Tong tai san van la 50.000 d6-la — va ¢ phan bén kia ctia bang can do6i ké
todn, anh ta van c6 50.000 d6-la von chu s¢ hiru. Bang can doi k€ toan van
dang can doi.

Ké d6, hiy twdng tuong rang chu sé hitu ra quyét dinh anh ta can thém
von. Vi vay, anh ta dén ngan hang va vay 10.000 do-la, nang tong s6 tién
mat 1én thanh 24.000 do-la. Khi do, bang can do1 s€ co6 dang nhu dudi day:

Tai san
Tién mit 24.000 do-la
DAt dai, nha xudng, va thiét bi 36,000

Tong tai san da 1én dén 60.000 do-la. Tai san cua anh ta di gia ting.
Nhung tat nhién, anh ta cling da tdng thém khoan ng phai tra. Vay nén, phan
bén kia cua bang can doi ké toan s€ thanh ra nhu sau:

No phai tra va von cha sé hitu

Vay v6n ngan hang 10.000 d6-la

Von chi s¢ hiru 50.000 do-la

Phén ndy tong cong lai cling 1a 60.000 d6-1a.

Luu ¥ rang von chu sé hitu van khéng d6i qua sudt cac giao dich. Vén
chu s& hitu chi bi anh hudng khi doanh nghiép lay von dau tu tir cha sé hiru,
chi tién mat cho chu s¢ hitu, hay ghi nhan mot khoan 1ai hoac 16.

Moi giao dich anh huong dén phia bén nay cta bang can d6i ké toan
cling dong thoi anh hudng dén bén kia. Vi du:

* Mot doanh nghi¢p sir dung 100.000 do-la tién mat dé thanh toan khoan
vay no. Dong tién mat bén phan tai san s€ giam 100.000 d6-la, va dong
no phai tra & phan bén kia s& giam voi sb tién twong duong. Nhu vay,
bang can ddi ké toan sé& can d6i.

e Mot doanh nghiép mua mét thiét bi co gia 100.000 do-la, doanh nghlep
tra trude 50.000 d6-la va ng phan con lai. Luc nay, dong tién mat giam
50.000 do-la, nhung chiéc may mai lai duoc thé hién trén phan tal san
voi gia tri 100.000 do-la. Nhu vay, tai san da tang thém 50.000 do-la.
Trong khi d6, 50.000 do-la tién con ng cho chiéc may s€ dugc thé hién
o phén no phai tra. Mot lan nira, chiing ta van giit dugc su can ddi.

Ban chi can nhé rd mot thuc t€ can ban rang cac giao dich anh huong



dén ca hai phan cta bang can d6i, thé 1a du. D6 1a 1y do bang can ddi ké toan
ludn can do6i. Hiéu duge diéu nay la ban da dat mot vién gach nén cho tri tué
tai chinh. Hay nhé rang, néu tai san khong cin bang voi no phai tra va von
chu s¢ hitu, ta s& khong thé c6 bang can d6i ké toan.



13. BAO CAO KET QUA KINH
> > ~n >
DOANH ANH HU'O'NG DEN BANG
~ »n Ve
CAN DOI KE TOAN
Dén luc nay, ta van chi méi xem xét riéng bang can dbi ké toan. Nhung
dén day xin tiét 16 v6i ban mot trong nhiing bi mat dugc gilr kin nhat cua thé
gidi bao cdo tai chinh: mot thay d6i trong bao cdo nay gan nhu ludn anh

huong dén bao céo kia. Vi vay, khi quan 1y bao cao két qua kinh doanh, ciing
1a Tic ban dong thoi tac dong dén bang can doi ké toan.

TAC PONG CUA LOI NHUAN LEN VON CHU SO HUU

Pé thiy dugc moi quan hé gitta loi nhuin (tr bao céo két qua kinh
doanh) va vbn chu so hitu (duoc thé hién trén bang can ddi ké toan), ching
ta s& tim hiéu mot sb vi du. Duéi day la mot bang can ddi ké toan di duoc
gian luoc hét sirc cia mot doanh nghiép méi toanh (va rat nho!):

Tai san

Tién mit 25 d6-la

Khoan phai thu 0

Tong tai san 25 d6-la

No phai tra va von chu so hiru
Cac khoan phai tra 0 do-la
Voén chil so hitu 25 d6-1a

Gia sir chung ta diéu hanh doanh nghiép nay trong mot thang. Chung ta
mua 50 d6-la linh kién va nguyén vat liéu, roi dung chung dé san xuét va ban
duge 100 do-la thanh pham. Chung ta cling phai chiu 25 d6-la cho cac chi
phi khac. Bao céo két qua kinh doanh cua thang d6 sé c6 dang nhu sau:

Doanh thu 100 do-la

Gia von hang ban 50

Lo1 nhuan gop 50

Tat ca cac khoan chi 25
Loi nhuan thuan 25 d6-la

Gio thi: diéu gi sé thay d6i trén bang can d6i ké toan?



o Trudc hét, chung ta d3 dung toan b tién mat dé trang trai chi phi.
e Tiép do, ching ta thu dugc 100 do6-la tir cac khoan phai thu khach hang.
¢ Sau cung, chiung ta c6 mét khoan n¢ phai tra 50 d6-la doi voi nha cung
cap.

Vi thé, bang can d6i cudi thang s& nhu sau:

Tai san

Tién mit 0 do-la

Khoan phai thu 100

Tong tai san 100 do-la

No phai tra va von cha sé hitu

Khoan phai tra 50 do-la

Vén cha so hiru 50 d6-la

No phai tra va von chu so hitu 100 db-la

Nhu ban thay, khoan lgi nhuan thuan 25 do-la da tré thanh vén chu so
hitu. Trén bang can dbi ké toan chi tiét hon, né s& xuit hién nhu lgi nhuan
giit lai, nam bén duéi dong von chi sé hiru. Pay 1a thuc té o tit ca cac doanh
nghiép: 14i rong s& dugc cong vao von, trir khi nd dugc ding lam cb tuc.
Ciing twong tu nhu vy, 16 rong s& lam giam von. Néu mot doanh nghiép
chiu 16 mdi thang, thi cudi ciing no phai tra ctia doanh nghiép d6 sé vuot qua
tai san, von chu so hiru s& 4m. Doanh nghiép dtng trén bd vuc pha san.

Hay luu y thém mot diéu nita & vi du don gian nay: doanh nghiép di phai
gong ca thang vi khong c6 tién! Ho 1am ra tién, va von chu so hitu tang,
nhung ho khong c6 déng nao trong ngan hang. Vi thé, mot nha quan 1y gioi
can phai hiéu rd cach thirc tién mat va lgi nhuan tuong tac vd&i nhau trén
bang can d6i ké toan. Pay 1a chu dé ma ching ta s& quay tré lai & Phan IV,
khi bat dau tim hiéu bao co luu chuyén tién té.

VA NHIEU TAC DPONG KHAC

Mobi quan hé gitta loi nhudn va vén chi s hitu khong chi phai 1a lién két
duy nhat giita bao cao két qua kinh doanh voi bang can d6i ké toan. Moi
khoan thu dugc ghi nhan trén bao cao két qua kinh doanh déu tao ra mot su
gia ting tuong Gmg trong tién mit (néu d6 13 ban hang thu tién mat) hoic
khoan phai thu. Mdi dong tién 111:0'ng dugc ghi nhén trong COGS hay chi phi
hoat dong déu lam giam mot dong trén dong tién mat (hay taing mot dong &
dong chi phi tich liy) trén bang can dbi ké toan. Mdi 1an mua nguyén vat



li¢u déu khién cac khoan ng phai tra tang thém va ctr thé. Tat nhi€n, moi thay
doi ay déu anh huong dén tong tai san hodc tong ng phai tra.

Nhin chung, néu nhiém vu ctia mot nha quan ly la 1am tang lo1 nhuan, thi
nha quan 1y c6 thé c6 anh hudng tich cuc 1én bang can doi ké toan, boi mot
1& don gian loi nhuan s& 1am tang von. Nhung ciing khong han don gian nhu
the, boi viée d6 s& ddt ra van dé lam sao dat dugc mirc lgi nhuén do, va dicu
gl s& xdy ra voi cac tai san va cac khoan no khac trén chinh bang can déi ké
toan. Gia su:

e Giam déc mot nha may biét mot mdi tot ban mot loai nguyén li¢u tho
quan trong, va dé nghi mua nguyén ligu do6 voi s6 luong 16n. Rt hop ly
dung khong? Khong han. Dong hang ton kho trén bang can d6i ké toan
s€ tang 1én. Khoan phai tra ciing s€ tang theo twong tng. Cudi cung, nha
may s€ phai rut tién mit ra dé thanh toan nhiing khoan phai tra — c6 thé
1a rat sém truéc khi nguyén vat liéu duge dung dé tao ra doanh thu.
Trong khi d6, nha may phai ganh thém chi phi luu kho, va co thé s& can
phai vay thém tién dé bu tham hyt ngan sach. Viéc danh gia mot thuong
vu ¢6 191 hay khong doi hoi mot phan tich rat chi li; hdy dam bao la ban
d3 can nhac tit ca cac van dé tai chinh khi dua ra nhiing kiéu quyét dinh
nhu vay.

e Mot giam dbc ban hang dang tim cach tang doanh thu va loi nhuén, va
quyét dinh nhiam toi dbi tuong khach hang muc tiéu la nhitng doanh
nghi€p nho hon. Pay c6 phai 1a mot ¥ hay khong? Co 1€ khong. Khach
hang nho hon khong thé c6 cip rui ro tin dung tot nhu cac khach hang
16n. Céac khoan phai thu c6 thé ting manh vi khach hang thanh toan
cham. Ké toan vién c6 thé s& phai ting thém dy phong “no xau” , thong
sd nay s& lam giam loi nhuén, tai san, va cing voi d6 1a giam von chu
so hiru. Mot giam ddc ban hang co tri tué tai chinh s& phai diéu tra cac
kha ning dinh gia: anh ta c6 thé ting thém loi nhuan gdp dé bu dap cho
nhiing rui ro ngay cang tang khi ban hang cho khach hang nho khong?

e Mot giam dbc cong ngh¢ thong tin quyét dinh mua mot hé thong may
tinh m&i, voi niém tin rang hé thong méi s& thic ddy ning suat va nho
d6 gop phan gia ting loi nhuan. Nhung doanh nghiép s& trong vao dau
dé thanh toan cho dan thiét bi m&i? Néu doanh nghiép dugc tao don bay
qua da — tirc la doanh nghi¢p do phai ganh ng quéa ning so véi von, viée
vay tlen dé chi tra cho hé thong mai co 1€ khong phai la y hay. Co 1€ ho
s& can tung ra co phiéu méi dé gia ting khoan dau tu von chu sé hitu.
Pua ra cac quyet dinh huy dong lugng vbn can thiét dé van hanh doanh
nghlep 1a cOng vi€c cua giam déc tai chinh va thu quy, cha khong phai
cla giam dbc cong nghé thong tin. Nhu’ng su thong hiéu vé tinh hinh
tién mat va no cla cong ty s& giup vi giam doc nay co thém thong tin dé



ra quyét dinh khi ndo nén mua thiét bj méi.

Noi tom lai, bt ky nha quan 1y nao ciing c6 thé mudn i lai mot budc,
ngay bay gid va sau nay nita, dé xem xét brc tranh tong thé. Hiy xem xét
khong chi khoan muc bao cdo ma ta dang chu y dén trén két qua kinh doanh,
ching ta can xem xét ca bang can dbi ké toan (ciing nhu bao céo luu chuyén
tién t& — loai bdo céo tai chinh ma chung ta s€ som nghién cu’u) Khl lam vay,
suy nghi cua ban, cong viéc va quyet dinh cta ban s& tré nén “sau sic hon” —
tirc 1a chung s& cin nhic dén nhiéu khia canh hon, va ban c6 thé trao d6i vé
tac dong d6 ¢ tang sau horn Mit khac, hay tudng tugng ban dang no1 chuyén
vl giam doc tai chinh vé tac dong cta loi nhuan 1én von chu sé hitu: co 18
ong ta s& rat an twong (thAm chi 1a soc) dy.

DANH GIA SUC KHOE CUA DOANH NGHIEP

Hiy nhd, ngay ¢ dau phan nay chung toi da néi rang nhiing nha dau tu
khon ngoan thudng nghién ngdm bang can doi ké toan cua doanh nghiép
trudce tién. Ly do vi, bang can doi ké toan giai dap rat nhiéu cau hoi — nhiing
cau kiéu nhu sau:

e Doanh nghiép c6 kha nang thanh toan khong? Hay noi cach khac, tai
san cua doanh nghiép c6 16n hon ng phai tra, dé von chu sé hitu ¢6 thé
duong khong?

o Doanh nghi¢p c6 kha nang thanh toan hoa don khong? Cac sO liéu quan
trong ¢ day la tai san ngan han, dac biét 1a tién mat, so voi ng ngan han.
Chung ta s& ban thém diéu nay ¢ Phan V, phan vé céc ty 1¢.

e Vbn chi so hitu c6 tang theo thoi gian khong? Mot so sanh gifta cac
bang can dbi cung ky s& cho thay liéu doanh nghiép c6 dang di dung
hudng khong.

Pay tat nhién 1a nhitng cAu hoi don gian va co ban. Nhung cic nha dau
tu ¢6 thé biét thém nhiéu diéu nira khi nghién ctru ti mi bang can d6i ké toan
va cac chu thich di kém, cling nhu khi doi chiéu bang can doi ké toan véi cac
béo cao khac. Loi thé thuong mai c¢6 ¥ nghia quan trong nhu thé nao d6i véi
dong “tong tai san” ctia doanh nghiép? Nhitng gia dinh nao da duoc dung dé
tinh khau hao, va mutc khiu hao d6 quan trong ra sao? (Hiy nhd lai truong
hop WMI). Dong “tién mit” dang ting dan theo thoi gian — thuong 1a dau
hiéu tot — hay dang giam dan? Néu von chu s¢ hitu ting, thi nguyén nhan 1a
vi doanh nghiép dang huy dong von, hay 1a vi doanh nghiép d tu lam ra
tién?

Noi tom lai, bang can doi ké toan (hay con goi 1a bang can d6i thu chi)
thé hién stc khoe tai chinh ctia mot doanh nghiép. Tét ca cac bao cio déu hd



tro viée ra quyét dinh, nhung bang can doi ké toan — giéng nhu bang diém
binh quan tich I{iy ctia doanh nghi¢p — c¢o I€ 1a loai bao cao quan trong nhat.

HOP CONG CU

“NHAN VIEN LA TAI SAN GIA TRI NHAT CUA CHUNG TA” (CO
DUNG VAY KHONG?)

Ban nghe cac CEO noéi diéu nay sudt: “Con nguoi 1a tai san gia tri nhat
ctia chung t6i”. Nhung ban cling thay mot s6 CEO hanh xtr nhu thé cac nhan
vién khong phai Ia tai san. Ban c6 tuéng tuong ra mot doanh nghi¢p giam
bién ché hoic sa thai mon tai san ndo khac — don gian 1 tong th d6 ra
duong véi hi vong rang no sé& tu biét bo di — khong? Khi cac CEO bao rang
ho phai cat giam chi phi, thi thuong ¥ cia ho 1a ho s& cat giam nhén su.

Lam thé nao dé dung hoa hai quan diém nay? Ai ciing phai thira nhan
réng, nhan vién 1a tai san. Kién thic va cong viéc cua ho mang lai gia tri cho
doanh nghiép. Khi mdt doanh nghiép mua lai mét doanh nghiép khac, gia tri
cua nhan vién duoc nhin nhan nhu mot phén cua loi thé thuong mai.

Du vay, mat khac, gia tri ctia nhan vién lai khong duogc thé hién trén bang
can d6i. Boi hai 1y do:

e Ngoai hinh thirc mua lai, khong ai biét rd cach dinh gia nhan vién. Gia
tri cua klen thue 1a bao nhiéu? Khong c6 mot ké toan vién nao muon
giai quyét dit diém van dé d6. Va Uy ban Quy chuan Tai chinh Ké toan
cling khong c6 y dinh ddm nhan nhiém vu nay béng mot su thay doi
trong GAAP.

e No6i cho cung thi cic doanh nghiép khong sé hiru nhan vién. Thé nén ta
khong thé xem ho nhu 13 tai san theo thuat ngit ké toan.

Qua that, cac nhan vién c6 gay ra chi phi: tién luvong, dudi hinh thirc nay
hay hinh thirc khac, thuong 1a mot trong nhitng khoan 16n nhat trén bao céo
két qua kinh doanh. Nhung diéu ma ciac CEO ngu y cha yéu lién quan dén
van hoa doanh nghi€p, hon la lién quan dén phuong di¢n ké toan. Mot so to
chtrc ¢6 vé nhu thuc sy xem nhan vién 1a tai san: ho tap huin, dau tu, cham
soc nhan vién chu ddo. Nhirng cong ty khac lai tap trung vao goc do chi phi,
tra cho nhan vién murc luong thap nhat c6 thé va ép ho lam viéc nhiéu nhat
c6 thé. Nhung liéu chién luoc dau co dang thuc hién hay khong? Nhiéu
ngudi (bao gdm ca chinh chung t61) tin rang ddi dai v6i nhan vién hop 1y s&
tao ra tinh than 1am viéc cao hon, phém chat tdt hon, va sau rot khach hang
s& thoa man hon. Trong diéu kién moi thtr khac khong d6i, thi n6 sé& thuc day



lgi nhuén gia tang trong thoi gian dai, va tor d6 nang cao gia tri cia doanh
nghiép. Tt nhién, cling c6 nhiéu yéu t6 khac anh huong dén su thanh bai
cua mot doanh nghép. Do do, hiém khi c6 mot tuong quan mdt-dbi-mot gifra
mot bén 1a vin hoa va quan diém ctia doanh nghiép va mot bén 13 hoat dong
tai chinh.

CHI PHI HOAT DONG? HAY CHI PHi PAU TU CO BAN?

Khi mét doanh nghiép mua maot thiét bi thudc hang muc dau tu co ban,
chi phi mua sim s& khong duogc thé hién trén bao cdo két qua kinh doanh;
thay vao do, tai san méi nay s& xuat hién trén bang can d6i ké toan, va murc
khau hao chi xuét hién trén bao céo két qua kinh doanh nhu mét khoan phi
trir vao loi nhuén. Ban c¢6 thé théy su khac biét gitra “chi phi hoat dong” (trén
bao céo két qua kinh doanh) va “chi phi dau tu co ban” (trén bang can doi ké
toan) rat rd rang va dé hiéu. Nhung rd rang 1a khong phai vay. Thuc té 1a day
1a tAm vai dé v& nén buc tranh ngh¢ thuat tai chinh.

Hay dé y rang viéc loai khoi bao cao két qua kinh doanh mét khoan no
va dua khoan dé vao bang cin d6i ké toan, sao cho chi c6 khoan khau hao
xuat hién nhu 13 khoan phi trir vao loi nhudn, c6 anh huong dang ké dén su
gia ting loi nhuan. Ldy WorldCom lam vi du. Mot phan chi phi khéng nho
ctia gi khong 16 vién théng nay 1a chi phi dudng day. Pay 1a khoan phi sir
dung duong day dién thoai ma WorldCom chi tra cho cac cong ty di¢n thoai
dia phuong. Binh thuong, chi phi duong day duge xtr Iy nhu nhitng khoan
chi phi hoat dong thong thuong, nhung ban co thé 1y luan (du 13p luan nay
khong chinh x4c) rang mot s trong d6 thyc ra 1a nhitng khoan dau tu vao thi
truong mai va s& phai mat nhiéu nim méi thu duoc két qua. Du vay, logic
nay di thuyét phuc duoc Scott Sullivan, gidm ddc tai chinh cta cong ty,
nguoi bat dau “von hoéa” chi phi dudng diy vao cudi thap nién 1990. Chuan
xéac: nhitng khoan chi phi nay bién mat khoi béo cdo, va loi nhuan cua cong
ty ting 1én hang ty do-la. Péi v6i Phé Wall, c6 vé nhu WorldCom d6t nhién
lam ra duoc lgi nhuan trong mot nganh suy thoai va moi chuyén khong bi ai
phat hién cho dén mai sau nay khi toan bo khéi xay dung 1ong 1éo ay do sup.

WorldCom d3 qua bao tay von hoa nhitng khoan phi 4y va rét cudc roi
vao canh nudc soi lira bong. Mot s6 cong ty sé xtr Iy nhitng khoan gay ban
cdi khong thuong xuyén nay nhu 1a chi phi dau tu co ban hong day thu nhap
cua minh tang Ién chut it. Cong ty ctiia ban c6 nhu vay khong?



_ PHANIV
TIEN MAT LA NHAT



14. TIEN MAT LA MOT PHEP KIEM
TRA THUC TE

“Cac doanh nghlep phal thang phanh gap vi di moi 1y do, song c6 mdt
dleu cudi cung s& giét chét ho: hét tién mat,” Ram Charan va Jerry Useem da
viét nhitng dong nay trén tap chi Fortune sd ra thang Nam nam 2002, thoi
diém ma nhiéu doanh nghiép budc phai thing phanh gip. Hau hét cac nha
quan 1y qua ban ron véi nhiing lo lang vé cac thude do trong bao céo két qua
kinh doanh nhu EBITDA dén ndi khong dé tdm nhiéu dén tién mit. Ban
giam dbc va cac chuyén gia phan tich bén ngoai doi khi cling qua tap trung
vao bao cao két qua kinh doanh hoac bang can ddi ké toan. Du vay, ho cling
dé y thay, c6 mot nha dau tu theo ddi tién mit rat sat sao: Do 1a Warren
Buffet. Ly do? “Ong ta biét tién mit 1a chuyén khé né!”

Warren Buffet ¢6 18 1a nha dau tu vi dai nhat moi thoi dai. Cong ty cua
ong, Berkshire Hathaway, da dau tu vao rat nhiéu doanh nghiép, va thu duoc
nhirng ket qua dang kinh ngac. Tt thang Mot nam 1994 dén thang Mot nam
2004, ¢ phleu hang A cua Berkshire Hathaway da dat tong ty 1€ tang truong
hang nam rat ddi tuyét voi 1a 17,9%; hay néi cach khac, c6 phiéu nay da ting
khoang 18% mdi nam trong sudt 10 nim. Lam sao Buffet lap duoc ky tich
nay? Nhiéu nguoi di viét sach, c¢6 gang 1y giai triét Iy dau tu va phuong phap
phan tich cia Warren Buffet. Nhung theo quan diém cta ching toi, tat ca
déu rat vé ba quy tac don gian. Thir nhat, ong danh gia mot doanh nghiép
dua trén trién vong dai han, chu kh()ng phai ngén han. Thtr hai, 6ng luén tim
mua nhu:ng doanh nghiép ma 6ng hiéu rd. (Piéu nay giup ong tranh dugc lan
song dau tu vao cac cong ty dot-com). Va thir ba, khi klem tra cac bao cao
tai chinh, 6ng cht trong hon ca vao thuéc do dong tién ma 6ng goi 1a thu
nhap chu s¢ hitu. Warren Buffet da dua tri tu¢ tai chinh Ién mot cép do hoan
toan moi, va gia tri thuan ma 6ng thu dugc da phan anh diéu d6. Thu vi 1am
sao khi [véi 6ng] tién mat 13 nhat.

Thu nhap chu s¢ hiru

Thu nhap chil s hitu (owner earning, hay con goi la dong tién tu do —
free cash flow) 1a thudc do kha nang tao ra tién mat ciia doanh nghiép trong
mot khoang thoi gian nhéat dinh. Theo chung t6i, d6 1a khoan tién ma chu so
hitu c¢6 thé rat ra khoi doanh nghiép va tiéu xai, chang han nhu, & ctra hang
thuc pham, cho nhu cau riéng. Thu nhap chi sé hitu 14 mot thude do quan
trong vi n6 cho phép doanh nghiép tiép tuc chi tidu cho cac hoat dong dau tu



co ban (chi phi dau tu co ban), nhitng khoan chi can thiét dé duy tri strc khoe
cua doanh nghi¢p. Loi nhuan va tham chi ca cac thudc do dong luu chuyén
tién tir hoat dong kinh doanh khong lam dugc diéu nay. Noi dung chi tiét
hon vé thu nhap chu sé hitu s& duogc trinh bay trong hop cong cu & cudi phan
nay.

TAI SAO TIEN MAT LAI LA NHAT

Chiing ta hiy cung xem xét yéu td tht ba trong cac bao céo tai chinh —
tién mat — mot cach chi tiét hon. Tai sao dong tién lai duoc xac dinh nhu
thudc do chu chdt dé do luong hiéu qua hoat dong kinh doanh? Tai sao
khong chi 14 loi nhuan théi, nhu thuong thiy trong bao cdo két qua kinh
doanh? Tai sao khong chi 14 tai san cta doanh nghiép, hay von chu sé hiru,
nhu thudng thay trong bang can dbi ké toan? Theo chung t6i, Warren Buffet
biét bao cdo két qua kinh doanh va bang can ddi ké toan, tuy hiru dung, song
lai tiém an du moi loai dinh kién, két qua cua tat ca nhiing gia dinh va udc
tinh duoc 16ng trong chung. Tién mat thi khac. Hay nhin bao cao lru chuyén
tién té cia mot doanh nghiép, va ban s& thady minh dang gian tiép sam soi tai
khoan ngan hang cta doanh nghiép d6. Sau bién co no bong bong dot-com
va sau khi nhitng hanh vi gian 14n tai chinh hoi cudi thap nién 1990 va dau
thap nién 2000 bi 16t tran, dong tién mét 1an nita lai tré thanh con cung cua
Phd Wall. N6 tré thanh thude do nodi bat ma cac chuyén gia phan tich su
dung dé danh gla doanh nghiép. Trong khi tu trude d6 rat 1au, Warren Buffet
d3 luon chi y dén tién mit vi ong biét nd 1 con s6 it chiu tac dong ciia nghé
thuat tai chinh nhat.

Vay tai sao cac nha quan 1y khong cha ¥ dén tién mat? Ly do thi du kiéu.
Trudc day thi do khong ai yéu cau ho (du vay, hién nay diéu nay dang bat
dau thay d6i). Ban than mot so nha diéu hanh cap cao khong quan tim dén
tién mat — hay it nhat 1a ho chéng ban tAm cho dén khi moi su tré nén qua
mudn — vi vy, nhitng ngudi bao cdo truc tiép cho ho cling chang ban tim
nhiéu dén nd. Cac chuyén gia phong tai chinh thuong tin rang, tién mat 13
moi quan tdm cua riéng minh va chang ai khac nita. Nhung thuong thi 1y do
don gian 13 sy thiéu hiéu biét vé tai chinh. Cac nha quan 1y khéng hiéu
nhitng nguyén tic tac ké toan dung dé xac dinh loi nhuan, vi vy ho gia dinh
réng lg1 nhuan cling ttra twa nhu dong tién mat di vao. Mot sb khong nghi
réng, hanh dong cua minh s€ tac dong dén tinh trang tién mit caa doanh
nghiép; s6 khac co thé tin, nhung lai khong hiéu vi sao moi su lai nhu thé.

Ngoai ra, cling con mot Iy do khac nira 1a ngdn ngit trong bao cao luu
chuyén tién t€ kha bi hiém. Trong bai viét cia minh, Charan va Useem da



chu truong st dung mdt loai thube giai don gian cho cac gian lan tai chinh:
“bao cao luu chuyén tién té chi tiét, d& doc” phai duoc gui cho ban giam ddc,
nhan vién va cac nha dau tu. Pang tiéc 13, theo nhimng gi ching t6i dugc biét,
khong ai ngd ngang dén goi ¥ nay. Vay la chiing ta bi bo lai véi nhiing bao
céo luu chuyén tién té thuong thdy. Hau hét cac bao cdo ndy, du chi tiét,
nhung lai rat kho doc d6i véi mot nguoi khong 1am vé tai chinh, chtr ding
no6i dén hiéu.

Nhung hay néi vé khoan dau tu thanh cong: néu ban chiu bo thoi gian dé
tim hiéu tién mat, ban ¢6 thé vuot qua man suong mu day ddc va nhiing
chiéc guong phan chiéu ma cic nghé si tai chinh ciia doanh nghiép tao ra.
Ban c6 thé nhin théy doanh nghi¢p dang bién 1gi nhuén thanh tién mat hiéu
qua nhu thé ndo. Ban c6 thé phat hién cac dau hiéu canh bao rac rdi tir sém,
va ban sé& biét cach quan 1y dé dong tién luon khée manh. Tién mat chinh 13
mot phép kiém tra thuc té.

Mot trong hai ching t61, Joe, dd nhan thirc duoc tam quan trong cua tién
mit khi giir vi tri chuyén gia phan tich tai chinh cho mét cong ty nhé hoi méi
di lam. Cong ty cua Joe khi d6 dang phai chong cu vai kho khin, va ai ciing
biét diéu nay. Mot ngay no ca Giam ddc tai chinh va ké toan truéng déu di
choi golf, va khong c6 cach nao lién lac dugc véi ho. (Thot do chua co dién
thoai di dong, chi tiét nay cho thiy Joe 130 lang dén do nao). Ngan hang goi
dién dén vin phong va ndi chuyén voi Tong Giam dbéc Diéu hanh. Hién
nhién 1a ngai Tong Giam déc chang thich thu gi v6i cau chuyén tir phia ngan
hang, va thdy rang t6t hon 13 ngin hang nén néi chuyén véi ai d6 lam tai
chinh hoic ké toan. Va thé 1a 6ng ta chuyén cudc goi cho Joe. Qua phia ngan
hang, Joe méi biét du no cua coéng ty di vuot han mic tin dung (credit line)
dugc phép. “Vi ngay mai la ngay tra luong, nén chung t6i rat mudn biét bén
anh dinh 1én ké hoach chi tra bang luong nhu thé ndo,” bén ngin hang noi.
Suy nghi rat nhanh (nhu moi khi), Joe dap: “Cha, t6i c6 thé goi lai cho anh
sau dugc khong?”. Sau d6, anh tim hiéu va phat hién ra rang mot khach hang
quan trong dang ng cong ty mot khoan 16n, va chi phiéu that ra méi chi duoc
guri qua thu dién tir. Anh thong bao cho phia ngan hang thong tin nay, va
ngan hang dong ¥ tra luong, véi diéu kién Joe phai mang séc thanh toan cua
khach hang do dén ngan hang ngay khi nhan duoc.

Tam séc duoc giri dén ding trong ngay hom d6, nhung lai 1a sau khi
ngan hang dong ctra. Vi vy, viéc dau tién trong budi sang hom Joe lam 14 1ai
xe dén ngan hang, véi tim séc trén tay. Anh dén trudc khi ngan hang mé cira
vai phit va nhan ra ¢c6 mot hang dai da ding doi & d6. Thuc ra la anh nhin
thdy nhiéu nhan vién khac cta cong ty minh, véi phiéu luong trén tay. Mot



trong s6 ho xap lai gﬁn anh va no1 “Vay la anh cling phat hién ra chuyén nay
a?” Phat hi¢n ra chuyén gi, Joe hoi. Anh ban déng nghiép nhin anh vo61 vé
thuong hai cho ké dong canh. “Thi chuyén d6. Chung ta thuong mang phiéu
luong tdi ngan hang vao ngay thi sau. Nhu thé thi chung ta moi biét chac
phiéu luong khong bi tra lai — va néu ngan hang khong tra tién mat, thi thoi
gian con lai trong ngay chiing ta c6 thé di kiém viéc khac.”

Do la ngay ma tri tu¢ tai chinh cua Joe da tién mot bude 16n. Anh nhan
thire dugc diéu ma Warren Buffet da hiéu rd tir lau: chinh tién mat Ia huyet
mach cua doanh nghlep, va dong tién 1a thudc do trong yéu cho strc khoe tai
chinh. Chung ta can con ngudi dé hoat dong kinh doanh — bat ké hoat dong
kinh doanh d¢6 la gi. Chung ta can dia diém kinh doanh, dién thoai, dién, may
tinh, cdc dd dung van phong, v.v... Va chiing ta khong thé dung lgi nhuan dé
tra cho tat ca nhirng thr d6 boi lgi nhuan khong phai la tién that. Tién mat thi
co.



15. LO'I NHUAN = TIEN MAT

(Va ta can ca hai)

Tai sao loi nhuan khong phai 14 dong tién di vao? C6 mét s6 1y do kha rd
rang: tién mat co thé dén tir khoan no, tir cac nha dau tu, va tién mat khong
hé 10 mit trén bao cdo két qua kinh doanh. Song ngay ca dong luu chuyén
tién tir hoat dong kinh doanh, ma chung toi s& giai thich chi tiét & phan sau,
trong chuong 16, ciing khong hé giong loi nhuan thuan. Can nguyén boi ba
1y do co ban sau:

Doanh thu dugc ghi nhan tai thoi diém dién ra giao dich ban hang. Mot
trong nhitng 1y do 1 thuc t& co ban ma ching t6i da giai thich trong cudc
thao luan cua ching ta vé béo cao két qua kinh doanh. Doanh thu dugc ghi
nhan khi doanh nghiép giao san pham hoic dich vy. Cong ty in 4n Ace giao
sO 4n pham quang cdo tri gia 1.000 do-la cho khach hang; cong ty ghi nhan
doanh thu 1.000 d6-la, va trén 1y thuyét, cong ty c6 thé ghi nhan logi nhuan
sau khi trir gia vén va chi phi hoat dong khoi doanh thu. Tuy nhién, lic do
van chua c6 khoan tién mit nao dugc trao tay, vi khach hang cua Ace co it
nhat 30 ngay dé thanh toan. Vi loi nhuan bit dau véi doanh thu, nén né ludn
phan anh 101 hira thanh toan ctia khach hang. Nguoc lai voi diéu nay, dong
tién ludn phan anh cac giao dich tién mat.

Chi phi phu hop véi doanh thu. Muc dich cia ban bao cao két qua kinh
doanh 13 tinh tong gia von va chi phi hoat dong lién quan dén qua trinh tao ra
doanh thu trong mot khoang thoi gian nhat dinh. Tuy nhién, nhu ching ta d3
thdy & Phan II, nhiing chi tiéu nay c6 thé khong phai 1a cac khoan chi duoc
thuc tra trong giai doan do. Mot s6 ¢ thé di duoc thanh toan tir trudce (nhu
cong ty khoi nghiép ma chung toi dé cap da phai thanh toan trudc tién thué
mat b:fmg cua cd mot nam). Hau hét s& duogc thanh toan sau d6, khi hoa don
ctia bén ban dén han. Vi vay, khodn muc chi trén bao cao két qua kinh doanh
khong phan anh dugce dong tién di ra. Trong khi do, bao cao luu chuyén tién
t¢ ludn do luong dong tién vao ra khoi cira trong mot giai doan cu thé.

Chi phi dau tu co ban khong lam giam lgi nhuan. Ban nhé hop cong cu &
cudi Phan III cht? Chi phi dau tu co ban s& khong xuét hién trén bao cao két
qua kinh doanh tai thoi diém dién ra; chi c6 phan khau hao 13 duoc tinh trir
vao doanh thu. Vi vay, doanh nghiép c6 thé mua xe tai, may méc, hé thong
may tinh v.v..., va chi phi s& chi xuét hién dan da trén bao cdo két qua kinh
doanh, theo tudi doi sir dung cua tirng khoan muc. Tién mit, han nhién, lai 1a



mot cau chuyén khac: tat ca cac khoan muc nay da dugc thanh toan tu lau,
trude khi chung duoc khau hao toan bd, va khoan tién mat thanh toan cho
ching s€ dugc phan anh trong bao cao luu chuyén tién te.

C6 thé ban dang nghi rang, vé dai han tién mit sé di theo dau loi nhuan
thuan. Céac khoan phai thu s& duoc thu vé, vi vay doanh thu s& bién thanh
tién mat. Cac khoan phai tra s€ duogc thanh toan, vi vay chi phi s€ it nhiéu di
ra khong lac nay, thi lac khac. Va chi phi dau tu co ban sé& dugc tinh khau
hao, sao cho theo thoi gian, khoan khau hao trir khoi doanh thu sé it nhiéu
can bé“mg voi s6 tién mat duge duoc bo ra dé mua tai san méi. O mot mire do
nao do, toan bo nhimg diéu ké trén déu dung, it nhat 1a d6i véi nhitng doanh
nghiép hung truéng, duoc quan 1y tét. Tuy nhién, chi trong khoang thoi gian
do6 thoi, chénh 1éch gitra 101 nhuan va tién mit co thé tao ra di moi nguy co.

CO LOI NHUAN MA KHONG TIEN MAT

Chuing t6i s& minh hoa cho ndi dung nay bang cach so sanh hai cong ty
gian don, ¢6 tinh trang lgi nhuan va tién mat khac han nhau.

Sweet Dreams Bakery la mot tiém banh quy — banh ngot mé&i mé, tiém
lam va cung ung cac loai banh dic san cho cac cura hang tap héa. Chu ctra
hang hoan thanh don hang nhd cong thirc 1am banh doc dao, gia truyén cua
minh, va c6 d3 sin sang khai truong cira tiém vao ngay 1 thang Mot. Ching
t6i gia dinh, c6 c¢6 10.000 do-la tién mit & ngan hang, va ching tdi cling gia
dinh rang trong ba thang dau tién, co 1an lugt ¢ doanh thu 1a 20.000 do6-la,
30.000 do6-la va 45.000 do-la. Gia von hang ban chiém 60% doanh thu, va
chi phi hoat dong hang thang 1a 10.000 do-la.

Chi liéc qua cac con sd ndy, ban co thé thiy cd s& nhanh chéng co lgi
nhuan. Trén thuc té, bao cdo két qua kinh doanh gian lugc cho ba thang dau
tién s€ co6 dang nhu sau:

Théang 1 Thang 2 Thang 3

Doanh thu 20.000 30.000 45.000
COGS 12.000 18.000 27.000
Lo1 nhuan gdp 8.000 12.000 18.000

Chi tiéu 10.000 10.000 10.000



Loi nhuan thudn  (2.000)  (2.000)  (8.000)

Tuy nhién, mdt bao cao luu chuyén tién té gian lugc s€ cho théy mot cau
chuyén hoan toan khéac. Sweet Dreams Bakery giao kéo voi cac nha cung
cap 1a s& thanh toan cho nguyén liéu va nhitng hang hoa khac trong vong 30
ngay. Thé con nhitng cira hang tap hoa ban san pham thi sao? Ho khong chac
chan, va s& can 60 ngay dé thanh toan hoa don. Vi vy, duéi diy 1a nhiing gi
xay ra véi tinh hinh tién mat ciia Sweet Dreams:

e Trong thang Mot, Sweet Dreams khong thu duoc gi tur khach hang.
Cudi thang, tit ca nhitng gi ma tiém co la 20.000 do-la trong khoan phai
thu tir doanh thu ban hang. May man 1a tiém khong phai thanh toan mot
d6ng nao cho nhitng nguyén liéu da sir dung, bai nha cung cap ky vong
s& dugc thanh toan trong 30 ngay. (Chung toi gia dinh rang, toan bd
COGS 14 tién mua nguyén li€u, vi ban than chu tiém la nguoi thuc hién
tat ca cac cong doan lam banh). Nhung tiém sé& phai thanh toan cho céc
khoan chi khac — tién thué nha xudng, thiét bi, v.v... Vi vay, toan bd so
tién mat 10.000 do-la ban dau s& phai ra khoi cira dé trang trai cho chi
phi hoat dong, va Sweet Dreams khong con tién mit trong ngan hang.

e Thang Hai, Sweet Dreams van chua thu dugc mét khoan nao. (Hay nho
rang, khach hang s& thanh toan cho tiém trong vong 60 ngay). Cubi
thang, tiém s€ co6 50.000 do-la trong khoan phai thu — 20.000 do-la cua
thang Mot cong véi 30.000 do-la cua thang Hai — nhung tiém van
khong c6 tién miat. Trong khi do, luc ndy Sweet Dreams phai thanh toan
cho s6 nguyén liéu va cac hang héa d3 mua trong thang Mot (12.000
do-la), va chi phi hoat dong cho mot thang nira (10.000 do6-la). Vay la
hién tai, tiém dang hut 22.000 do6-la.

Chu tiém c6 thé xoay chuyén tinh thé nay khong? Chic chan sang thang
Ba, lgi nhuan dang tang 1én kia s€ cai thién birc tranh ti€én mat! Than 061,
khong.

Sang thang Ba, cudi cing Sweet Dreams ciing thu vé dugc doanh thu cua
thang Mot, vi vay tiém c6 20.000 do-la tién mdt vao clra, nhu vay tiém chi
con thiéu 2.000 d6-la so voi tinh hinh tién mit cubi thang Hai. Nhung lic
nay, tiém phai trd 18.000 d6-la cho COGS thang Hai cdng thém 10.000 do-la
chi phi hoat dong cuia thang Ba. Do d6, cudi thang Ba, tiém tham hut 30.000
d6-1a — tinh hinh con té hon ca cudi thang Hai.

Chuyén gi dang xay ra ¢ day vay? Cau tra 161 la Sweet Dreams dang
phinh ra. Doanh thu cua tiém ting 1én mdi thang, diéu ndy déng nghia véi
viéc mdi thang tiém s& phai thanh toan nhiéu hon cho nguyén liéu. Va roi



cudi cung, chi phi hoat dong ciing sé& ting, khi chu tiém tuyén thém ngudi
lam. Mot van dé khac nira 1a cach biét gilra thuc té réng Sweet Dreams phai
thanh toan cho cac nha cung cip trong vong 30 ngdy, trong khi tiém phai doi
60 ngay moé1 nhan dugce bién lai tor khach hang. Trén thuc té, tiém s& phai
duong dau véi tinh trang tién mat trong 30 ngdy — va chi can doanh thu con
tang thi tiém s& khong bao gio c6 thé bat kip khoang cach biét nay trir khi
tim duoc ngudn tién mat bo sung. Du vi du vé Sweet Dreams 13 hu cdu va da
dugc gian luoc hét mirc, song ddy chinh x4c 13 nhitng gi s& day cac doanh
nghiép c6 tiém ning loi nhuin di dén chd pha san. Va day cling 1a mot trong
nhing 1y do giai thich cho viéc tai sao nhiéu doanh nghiép nhé bai tran ngay
tr ndm dau hoat dong. Ly do don gian 1a vi ho can tién mat.

CO TIEN MAT MA KHONG LOI NHUAN

Bay gi0, chung ta hay cung xem mdt dang cach biét loi nhuan/tién mat
khac.

Ctra hang Fine Cigar cling 1a mdt doanh nghiép méi khéi nghiép. Cura
hang ban nhirng loai xi ga dat 6, va nam ¢ mot khu ma doanh nhan va
nhimng vi khach du lich 1am tién thuong qua lai trong thanh phé. Doanh thu
ctia ctra hang trong ba thang dau lan luot 1a 50.000 do-la, 75.000 do-la va
95.000 d6-la — thém mot 1an nira chung ta nhin thdy xu hudng ting trudng
tét. Gia vén hang ban cia cira hang chiém 70% doanh thu va chi phi hoat
dong hang thang 1a 30.000 d6-1a (chi phi thué mat bang qua dit do!). Pé tién
cho viéc so sanh, chung ta hiy gia dinh cira hang nay ciing bat dau ky hoat
dong vé1 10.000 do-la trong ngan hang.

Béo cdo két qua kinh doanh cua Fine Cigar trong ba thang s& c6 dang
nhu sau:

Thang Mot  Thang Hai Thang Ba

Doanh thu 50.000 75.000 95.000
COGS 35.000 52.500 66.500
Loi nhuan gop 15.000 22.500 28.500
Chi tiéu 30.000 30.000 30.000

Loi nhuan thudn 15000 7.500 1.500



Mic du dang trong tinh trang thang nao ciing 19, song ctra hang van chua
ngodt hoan toan ra khoi kha ning sinh 10i. Vay lac nay, blc tranh tién mit
clia cira hang trong s& ra sao? Han nhién, vi 1a mot nha ban 1é nén ctra hang
c6 thé thu tién mat ngay sau mdi giao dich ban hang. Va chiing ta s& gia dinh
rang Fine Cigar c6 thé dam phan duoc nhiing diéu khoan c6 loi véi cac nha
cung cép, thanh toan cho ho trong vong 60 ngay.

e Thang Mot, ctra hang khoi sy véi 10.000 do-la va c6 thém 50.000 do-la
doanh thu tién mat. Cira hang chwa phai tra bat ky khoan gia von hang
ban nao, vi vay khoan tién mit di ra duy nhat 1a khoan 30.000 do-la chi
phi hoat dong. S6 du tai khoan cudi thang: 30.000 d6-la.

e Thang Hai, cira hang c6 thém 75.000 do-la doanh thu tién mat, va van
chua phai tra bat ky khoan gia von hang ban ndo. Vi vay, s tién mit
thuc c6 trong thang ctia ctra hang sau khi tror di 30.000 d6-la chi phi
hoat dong 13 45.000 d6-la. S6 du tién mat cua thang nay 1a 75.000 do-
la!

e Thang Ba, cira hang c6 thém 95.000 do-la doanh thu tién mat, va phai
thanh toan tién hang d3 mua trong thang Mot (35.000 d6-la) va chi phi
hoat dong cua thang Ba (30.000 do-la). SO tién mat di vao thuc té cua
thang nay 1a 30.000 do-la va s du lic nay 1a 105.000 do-la.

Chinh vi diéu nay, cac doanh nghiép tién mat — nhu cic nha ban 1é, nha
hang, v.v... — ¢ thé c6 mot blic tranh tinh hinh hoat dong trong kha quan.
Trong truong hop nay, s6 du tai khoan cia Fine Cigar tang Ién mdi thang du
ca hang khong sinh loi. Tinh trang nay s¢ khong gay van dé gi trong mot
thot glan va s& tiép tuc 6n mién 1a ctra hang kiém soat dugc chi phi de c6 thé
bat dau co loi nhuan. Tuy nhién, ngudi chu cira hang phai hét stc can trong:
Néu bi ru ngu v6i ¥ nghi rang minh dang lam an t6t va c6 thé tang chi phi
hoat dOng, anh ta c6 kha nang s¢ tiép tuc roi vao tinh trang khong g1 nhuan.
Néu khong thé thu vé lgi nhuén, cubi cung s€ dén lac anh ta can kiét tién
mat.

Trong doi1 thyc cling c6 nhitng doanh nghiép nhu Fine Cigar. Moi doanh
nghiép tién mat, tir nhitg cira hang nhé trén Phd Lén dén nhitng gi khong 10
nhu Amazon.com va Dell, déu duoc huong su xa xi la cam tién cua khach
hang trudc khi phai thanh toan gia von hang ban va chi phi hoat dong.
Doanh nghiép hu’(”)’ng loi tir “phao nodi” ndy — va néu hoat dong kinh doanh
phat trién, chiéc phao d6 cang phinh to. Nhung cubi cing doanh nghiép van
phai dat du:oc kha nang sinh 101 theo cac tiéu chuan ctia bao céo két qua kinh
doanh; vé lau dai, tién mat khong phai 1 tim khién bao vé khoi nguy co
khong loi nhuan. Trong vi du vé cira hang xi ga, phan thua 16 trén s6 sach



cudi cung s& dan tdi dong tién mat am; tuong tu nhu viéc lg1 nhuan mang lai
tién mit, thua 18 cudi cung s& 1am tiéu tan tién mit. O day, diéu ma ching ta
dang c6 gang hiéu chinh 14 viéc diéu chinh thoi gian cta dong luu chuyén
tién té.

Hiéu su khac biét gitra g1 nhuan va tién mat 1a chia khoa dé tang cuong
tri tué tai chinh. Do 1a khai niém nén tang, khai niém ma nhiéu nha quan ly
khong c6 co hoi dé tim hiéu. Va ndé md ra mot canh cira co hdi hoan toan
mdi dé dat cau hoi va ra nhirg quyét dinh khon ngoan. Vi du:

e Tim ding chuyén mon phu hop. Hai tinh huéng ma ching t6i mo ta
trong chuong nay doi hoi nhimg ky nang khac nhau. Néu mot doanh
nghiép co 1gi nhuén nhung lai khong co tién mat, thi doanh nghiép do
can chuyén gia tai chinh — mét ai d6 co kha nang tang thém ngudn tai
chinh b6 sung. Néu mot doanh nghiép c6 tién mit nhung khong co loi
nhuén, doanh nghiép d6 can chuyén mén hoat dong, nghia 13 ai d6 c6
kha ning kiém soat chi phi hoic tao thém doanh thu ma khong lam ting
chi phi. Vi vy, cac bdo cao tai chinh khoéng chi cho ban biét diéu gi
dang dién ra trong doanh nghiép, chiing con ¢ thé cho ban biét ban can
loai chuyén mén nao.

e Dua ra quyet dinh dung dan vé thoi gian. Nhing quyét dinh day du
thong tin vé thoi diém nén hanh dong c6 thé ting hiéu qua hoat dong
cua doanh nghlep Hay lay Setpoint lam vi du. Ngoai viéc to chirc cac
khoa dao tao “xda mu kinh doanh” cho cac d6i tuong ¢ bén ngoai, Joe
con 1a CFO cua Setpoint, mot cong ty lap rap thiét bi duong sit va hé
thong tur dong hoa cho cac nha may. Cac nha quan ly trong cong ty anh
blet rang quy dau tién ctia nam, khi don dat ‘hang h¢ thong ty dong hoa
vé nhiéu, 13 thoi gian c6 lgi nhuan cao nhat Nhung tién mit luén eo
hep, vi Setpoint phai tra tlen mua cac cdu kién va thanh toan cho nha
thau. Quy tiép theo, dong tién mat cua Setpoint thuong dugce cai thign vi
cac khoan phai trd tr quy truéc do duoc thu v€, nhung 191 nhuan lai
giam. Cac nha quan ly cua Setpoint nhan ra rang sé ¢6 loi hon néu mua
thiét bi thudc hang muyc dau tu co ban vao quy II thay vi quy I, du lgi
nhuan 6 quy II thap hon, chi vi khi d6 cong ty s& c6 nhiéu tién mat sin
dung hon dé thanh toan.

Bai hoc co ban ¢ day 1a cac doanh nghi¢p can ca lgi nhuan va tién mat.
Chung khac nhau, va mdt doanh nghi¢p khoe manh thi can ¢4 hai.



16. NGON NGU" CUA BAO CAO LU'U
CHUYEN TIEN TE

Chung ta thuong tudng rang bao cdo luu chuyén tién té s& dé doc. Vi tién
mat la khoan tlen co thuc, nén khong c6 nhiing gla dinh va udc tinh long
trong cac con s6. Dong luu chuyen tién vao 1a sé duong, dong luu chuyen
tién ra 1a s6 Am, va dong luu chuyen thuan th1 don glan 1a tong cua hai so do.
Tuy vy, thuc té 1a chung ta s& thdy rang gan nhu tat ca nhimg nha quan 1y
khong co kién thirc tai chinh s& phai mat mot thoi gian mai hiéu duoc bao
céo luu chuyén tién t&. Mot 1y do 1a vi bao cdo nay ludn dugc chia thanh
nhiéu hang muc, va nhan tén trong cac hang muc c6 thé kho hiéu. Ly do tht
hai 13 vi nhimg con s6 4m duong khong phai lac nao ciing 1d rang. (Trong
mot muc dién hinh c6 thé xuat hién dong “(ting)/giam khoan phai thu” sau
mot con s6 4m hodc con s6 duong. Nhu vay, dé 1a ting hay giam?) Ly do
cudi cung 1 ta rat khé thiy dugc méi quan hé gitta bao cdo luu chuyén tién
té va hai bao cao tai chinh kia.

_Trong chuong nay, chung ta sé tim hiéu van dé cu01 cung. Nao, hdy cung
ngodi xudng véi bao cao luu chuyén tién té, va hoc von tir vung cin ban.

CAC DONG LUU CHUYEN TIEN TE

B4o cao luu chuyén tién té thé hién dong tién luu chuyén vao hoat dong
kinh doanh, con goi 1a dong tién vao, va dong tién luu chuyén ra khoi hoat
dong kinh doanh, con goi 1a dong tién ra. Nhitng dong luu chuyén tién nay
dugc phan nhom thanh ba hang muc chinh nhu sau.

Luu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh

Poi ltc ban sé thay co nhitng bién thé khic ctia nhin tén nay, nhu “luu
chuyén tién duoc st dung cho céac hoat dong kinh doanh”. Bat ké cu thé
trong d6 c6 nhitng gi, thi ddy chi don thuan 1a cach néi cia ké toan vién:
nhiéu ké toan vién khong thé noi “hoat dong,” ho phai no6i “hoat dong kinh
doanh”. Tuy nhién, bat ké ngdn ngit chinh xac phai str dung 14 gi, thi hang
muc ndy ciing bao gom tat ca nhitng dong luu chuyén tién, ca vao va ra, lién
quan dén hoat dong that sy cua doanh nghiép. N6 bao gém tién mat ma
khach hang giri ¢én khi ho thanh toan hoa don, tién mit ma doanh nghiép bo
ra khi chi tra luong, thanh toan cho nha cung cap va chu bat dong san, ciing
v4i tat ca cac ngudn tién mit khac dé canh ctra doanh nghiép luén mé va
doanh nghi¢p ludn hoat dong.

Luu chuyén tién tir hoat dong dau tu



Luu ¥ rang hoat dong dau tu & day chi nhitng khoan dau tu do doanh
nghiép, chir khong phai chu doanh nghi¢p, thuc hién. Nhém 16n nhat trong
hang muc nay 1a luu chuyén tién cho hoat dong dau tu vén — tlrc, mua tai
san. Néu doanh nghi¢p mua mot chiéc xe tai hodc mot thiét bi, tién mit chi
ra s& duoc thé hién trén phf?m nay cua bao cao. Nguoc lai, tién mat nhan duoc
cling duoc thé hién & day néu doanh nghi¢p ban mot chiéc xe tai hodc mot
thiét bi (hay bat ky tai san nao khac).

Luu chuyén tién tir hoat dong tai chinh

Tai chinh & day mot mat chi viéc vay mugn va thanh toan cac khoan no,
mit khac chi giao dich gitta doanh nghiép va cac c¢6 dong. Vi vdy, néu doanh
nghiép vay dugc mdt khoan tién, s tién vay duogc do s€ dugc thé hién trong
hang muc ndy. Néu doanh nghiép duoc c6 dong dau tu vén, khoan dau tu do
cling duoc thé hién ¢ ddy. Hang muc nay ciing thé hién cac khoan chi tiéu
tién mat néu doanh nghiép thanh toan no géc vay, mua lai co phiéu, hoac tra
co tirc cho co dong.

Chung ta c6 thé thdy ngay rang bio céo luu chuyén tién té c6 nhiéu
thong tin hiru ich. Hang muc dau tién cho biét dong luu chuyén tién tir hoat
dong kinh doanh, hang muc ma xét trén nhiéu phuong dién 13 con s6 quan
trong nhat cho biét tinh trang ctia doanh nghiép. Mot doanh nghiép c6 dong
luu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh ludn khoe manh rat co thé co tiém
nang sinh loi nhudn, va no cling c6 thé 1am t6t viéc bién loi nhuan thanh tién
mit. Ngoai ra, mot dong luu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh khoe manh
con doéng nghia voi viée doanh nghiép c6 thé rot thém von dé ting truong
hon nita, ma khong can phai vay muon hay ban c6 phiéu.

Hang muc tht hai cho biét doanh nghiép danh ra bao nhiéu dé dau tu cho
tuong lai. Néu con sé thap, twong tmg véi quy mé ctia doanh nghiép, c6 thé
doanh nghiép khong hé dau tu; ban quan 1y c6 thé dang coi hoat dong kinh
doanh la “con bo stra”, nén tiép tuc vat kiét nguén tién mat ma no tao ra, thay
vi dau tu dé nod co thé phat trién trong tuong lai. Néu con sb cao tuong tng,
diéu nay cho thay rang ban quan 1y hét stc ky vong vao tuong lai cia doanh
nghiép. Tat nhién, cach tinh cao hay thap s& con phu thudc vao loai hinh
kinh doanh. Chéng han, cac doanh nghi¢p dich vu thuong it dau tu vao tai
san hon khdi doanh nghiép san xuat. Vi 1§ d6, phan tich cua ban phai phan
anh duoc birc tranh toan canh vé doanh nghiép ma ban dang danh gia.

Hang muc tht ba cho biét doanh nghiép phu thudc nhu thé nio vao
nguon tai chinh bén ngoai. Theo ddi hang muc nay trong mot thoi gian dai,
ban c¢6 thé danh gia dugc doanh nghiép co phai 1a don vi vay no thuan tiy



(vay nhiéu hon tra) khong. Ban ciing c6 thé danh gia xem doanh nghiép dang
ban ¢6 phan cho cac nha dau tu bén ngoai, hay dang mua lai ¢6 phiéu cua
chinh minh.

R6t von cho doanh nghiép

Cach thirc mét doanh nghiép duoc rot von chi cach thirc ma doanh
nghiép d6 c6 duoc nguodn tién mat can thiét dé khoi nghiép hay mé rong hoat
dong kinh doanh. Thong thuong, doanh nghiép thuong duge rét von qua cac
khoan vay no, kéu goi dong goép von chu sd hitu hodc ca hai. Vay no ¢o
nghia la chu doanh nghiép vay muon tr ngan hang, thanh vién trong gia dinh
hodc cac cha no khac. Kéu goi dong gop von chu sé hitu c6 nghia 1a 1am cho
moi ngudi mua c6 phiéu ctia doanh nghiép.

Cudi cung, bao céo luu chuyén tién té s& cho phép ban tinh toan duoc
thong s6 “thu nhap chu s¢ hitu” noi tiéng cua Warren Buffett: hay xem hop
cong cy ¢ cuodi phan nay.

Mua lai ¢6 phiéu

Néu doanh nghiép c6 du tién mit va tin rang c6 phiéu cta minh dang
duoc giao dlCh & muc gia thap hon gla tri thu:c doanh nghlep c6 thé mua lai
phan nao co phan. Tac dong 1a nham giam s ¢6 phiéu dang luu hanh, sao
cho mdi co dong sd hitu mot miéng banh 16n hon trong doanh nghiép.

Trong nhitng nam gan day, Phé Wall ngay cang tip trung vao bao co
luu chuyén tién té. Pang nhu nhimg gi ma Warren Buffet nhan thay, & bao
c4o nay khong c6 nhiéu chd dé choi tro tiéu xao véi cac con sd, nhu trong
cac loai bao céo khac. Tuy nhién, can néi rd rang “khong cé nhiéu chd”
khong c6 nghia 1a “khong c6 chd”. Vi dy, néu mot doanh nghiép mudn cb
thé hién dong luu chuyén tién té viing manh trong mot quy cu thé, doanh
nghiép d6 co thé tri hodn thanh toan cho nha cung cap, hodc tri hodn thanh
toan tién thu’ong cho nhén vién dén quy sau. Tuy nhién, trur khi doanh nghlep
tri hodn hét 1an nay den 1an khéc, va cudi cung nha cung cip nging cung cap
hang hoa va dich vu, néu khong, tic dong nay chi c6 ¥ nghia trong ngan han.



17. TIEN MAT KET NOI VO'I MOI THU
KHAC RA SAO

M6t khi ban hoc duoc cach doc bao cao luu chuyén tién té, ban c6 thé
don gian don nhan nd khi nd xuét hién va khao ctru né dé xem né cho ban
biét diéu gi vé tinh hinh tién mit cta doanh nghiép. Khi do, ban c6 thé tim ra
cach thirc tac dong dén nd — cach thirc ma ban véi tu cach mot nha quan 1y
c6 thé gitip cai thién tinh trang tién mat ciia doanh nghiép. Chung toi s& thao
luan vé cac co hdi d6 trong chuong nay.

Tuy nhién, néu ban 13 miu nguoi thich cic cau d6 — mau nguoi muén
hiéu logic ctia cai ma minh dang xem, thi hdy di cuing chung t6i hét chuong
nay. Béi vi & day chung t61 sé cho ban théy mét thuc té thu vi: ban c6 thé
tinh toan s liéu cho bao céo luu chuyén tién té chi bang cach nhin vao bao
céo két qua kinh doanh va bang can d6i ké toan.

Nhitng phép tinh dé lam Vlec nay khong kho; tat ca van chi 1a phép cong
va phép trir. Nhung trong sudt qua trinh d6 chiing ta rat dé bi lac 16i. Ly do 1a
vi cac ké toan vién khong chi c6 mot thir ngdn ngir, mot tdp cic cong cu va
ky thuat dic biét; ma ho con co6 mot 16i tu duy nhat dinh. Ho hiéu rang loi
nhuan dugc bao cao trén bao cdo két qua doanh thu chi 1a két qua cta nhiing
quy tic, gia dinh, udc tinh va phép tinh nhat dinh. Ho hiéu rang tai san duoc
b4o cdo trong bang can d6i ké toan khong “that sy” c6 gia tri nhu nhiing gi
thé hién, va Iy do mot 1an nita lai 13 boi nhitng quy tac, gia dinh va udc tinh
dugc st dung dé tinh toan gia tri cho chung. Tuy nhién, cac ké toan vién
cling hiéu rang nghé thuat tai chinh, nhu cach chung t6i van goi, khong ton
tai trén 1y thuyét. Vé co ban, tat ca nhirng quy tic, gia dinh va udc tinh nay
déu phai cung cap cho chung ta thong tin hitu dung vé thé gidi thuc. Va vi
trong tai chinh, thé gidi thyc duoc dai dién boi tién mat, nén bang can d6i ké
toan va bao cdo két qua kinh doanh phai c6 mot mdi quan hé logic nao d6
v6i béo céo luu chuyén tién té.

Ban c6 thé nhin thay nhitng mdi lién két nay trong cac giao dich thong
thuong. Vi du, hily nhé rang mot giao dich ban chiu 100 do-la s& thé hién
vira nhu sy gia ting 100 d6-la trong khoan phai thu trén bang can doi ké
toan, vira nhu mot khoan ting 100 d6-la doanh thu trén bao céo két qua kinh
doanh. Kh1 khach hang thanh toan hoa don, khoan phai thu s€ giam 100 do—
la, va tién mit trén bang cin d6i ké toan tang 100 d6-la. Va vi co su xuét
hién cua tién mit, nén nd ciing sé& tac dong dén bao cao luu chuyén tién té.



Ciing can nhé rang khi mot doanh nghiép mua 100 d6-la hang ton kho,
bang can d6i ké toan s& ghi nhan hai thay d6i: khoan phai tra ting 100 d6-la
va hang tén kho ting 100 do-la. Khi doanh nghiép thanh todn hoa don,
khoan phai tra giam 100 do-la, va tién mat cling giam di 100 do-la — mot lan
nita, ca hai thay doi nay lai cing xuét hién trén bang can d6i ké toan. Khi
doanh nghiép ban dugc hang ton kho (hodc trong tinh trang nguyén ven nhu
trong truong hop nha ban 1¢, hoic dugce tich hgp vao san pham trong trudng
hop nha san xudt), 100 d6-1a gia vén hang ban nay s& dugc ghi nhan trén bao
cdo két qua kinh doanh. Mgt lan nira, su luu chuyén tién té cua giao dich s¢
dugc thé hién trén bao céo luu chuyén tién té.

Nhu viy, tit ca cac giao dich ké trén cudi cung déu tac dong 1én bao céo
két qua kinh doanh, bang can ddi ké todn va bao cio luu chuyén tién té.
Thuc té 1a hau hét cac giao dich cudi cung déu s& tim duong thé hién trén ca
ba bao cdo. Dé ban co6 thé thdy thém mdt so lién két cu thé, hiy cho phép
chung t6i chi cho ban thiy cach ma céac ké toan vién sir dung bao céo két qua
kinh doanh va bang can ddi ké toan dé tinh toan dong luu chuyén tién té.

CAN DPOI LOI NHUAN VA TIEN MAT

Bai tip dau tién trong qué trinh ndy 13 can ddi loi nhuan véi tién mit.
Cau hoi ma ban dang ¢ gang tra 101 & ddy kha don gian: gia str chiing ta thu
dugc X do-la lgi nhuén thuan, diéu nay s€ tac dong nhu thé nao dén dong luu
chuyén tién t&?

Chung ta bat dau tir loi nhuan thuan vi 1y do sau: néu moi giao dich déu
duoc thuc hién bé‘tng tién mat, va néu khong c6 khoan chi tiéu phi tién mat
nao nhu khau hao, loi nhuan thuan va dong luu chuyén tién tir hoat dong
kinh doanh s& 1a mot. Nhung vi khong phai moi giao dich déu 1a giao dich
tién mat, nén ching ta can xac dinh khoan muc nao trén bdo cao két qua kinh
doanh va bang can d6i ké toan sé tac dong dén sy ting, giam tién mit — hay
n6i cach khac 1a 1am cho dong luu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh khéc
v6i loi nhuén thudn. Theo cach néi cua ké toan vién, chung ta can tim
“nhirng diém diéu chinh” lgi nhuén thuin, ma khi cong té)ng lai, chung s¢€
cho ta dat dén nhiing thay doi trong dong luu chuyén tién té.

Mot diém diéu chinh nhu vay 1a trong khoan phai thu. Chung ta biét rang
trong mot khoang thoi gian nhat dinh, chung ta s& thu dugc tién tir khoan
phai thu, diéu nay s& c6 tic dong lam giam dong A/R (khoan phai thu).
Chuing ta cling c6 thé tao thém nhiéu khoan doanh thu ban chiu, voi tac dong
1a lam ting dong A/R. Chung ta c6 thé “thu duoc” s tién mit tir hai loai
giao dich nay bing cach nhin vao thay d6i trong khoan phai thu giita céac



bang can ddi ké toan. (Hay nhé rang bang can d6i ké toan 1a cho mot ngay
cu the, vi vay ban c6 thé nhin thay su thay d6i khi so sanh hai bang can di
ké toan). Chang han, hiy tuong tuong rang, ching ta bat dau véi 100 do-la
trong khoan phai thu trén bang can doi ké toan vao dau thang. Ching ta sé co
75 d6-la tién mit trong ca thang do, va chung ta tao ra mot khoan thu ban
chiu c6 gia tri 1a 100 d6-la. Dong A/R méi cudi thang sé& 1a (100-75+100) do-
la, tirc 125 do-la. Tir dau ky dén cudi ky, khoan phai thu thay d6i 25 (100-
125) do6-la. N6 ciing bang v6i doanh thu méi (100 do-la) trir di tién mit nhan
duoc (75 db-la). Hay noi khac di, tién mit thu vé bang véi doanh thu méi trix
di con s6 chénh léch trong khoan phai thu.

Can doi

Trong bdi canh tai chinh, can ddi c6 nghia 14 1am cho dong tién mat trén
bang can d6i ké toan ctia doanh nghiép phu hop véi s6 tién mit ma doanh
nghiép thuc co trong ngan hang — mot dang giong nhu can dbi s6 sach,
nhung ¢ quy mo 16n hon.

Mot diém diéu chinh khéc 1a khau hao. Khau hao bi trir khoi loi nhuan
hoat dong khi tinh toan lg1 nhuan thuan. Song, nhu ching ta da biét khau hao
12 mot khoan chi tiéu phi tién mat; né khong tac dong dén dong luu chuyén
tién té. Vi vay, ta phai dua no6 tro lai bao cao.

CONG TY KHOI NGHIEP

Ban da 6 roi chr? Co 1& 1a chua. Vay thi, ching ta hdy tuong tuong co
mot cong ty khai nghiép gian don cé doanh thu 1a 100 do-la trong thang dau
tién. Gia von hang ban 1a 50 do-la, chi phi khac 1a 15 do-la va chi phi khau
hao 13 10 d6-la. Nhu ban biét ddy, bao céo két qua kinh doanh cua thang s&
c6 dang nhu sau.

Bao cao két qua kinh doanh

Doanh thu 100
COGS 50
Loi nhuan gop 50

Chi phi hoat dong 15

Khéu hao 10



Loi nhuén thuan 25

Gia st toan bd doanh thu déu nam trong khoan phai thu — tirc 13, cong ty
van chua co tién mat — va toan b0 COGS nam trong khoan phai tra. Voi
thong tin nay, ching ta c6 thé xay dung hai bang can doi ké toan thanh phan:

Tai san Pauthang  Cudithang  Chénh léch
Khoan phaithu 0 100 100

No

Khoan phai tra 0 50 50

Bay gid chung ta ¢ thé thuc hién bude dau tién trong qua trinh xdy dyng
bao cao luu chuyén tién t&. Nguyén tic chinh ¢ day 1a néu tai san ting, thi
tién mat giam — vi vy ching ta s& trir phan ting thém nay khoi thu nhap
thuan. Vé&i bén no thi nguoc lai. Néu ng tang thi tién mat cling tang — vi vay
chung ta thém phan ting thém vao thu nhap thuan.

Dué1i day 1a cac phép tinh:

Bit dau véi loi nhuan thuan 25
Trur di mtc tang trong A/R (100)
Cong thém murc tang trong A/P 50
Cong thém khau hao 10
Bang: chénh léch tién mit thuan  (15)

Ban c6 thé thdy phép toan trén 1a dang vi khoan chi tiéu tién mit duy
nhat trong ky cua cong ty 1a 15 do-la chi phi hoat dong. Tuy nhién, trong
hoat dong kinh doanh thuc té, ban khong thé xac nhan két qua chi don gian
bang theo ddi thong thuong, ban can tinh toan bao cdo luu chuyén tién té
mot cach than trong theo nhitng quy tic twong tu.

DOANH NGHIEP THUC TE

Chuing ta hay tiép tuc thir vdi mot vi du phire tap hon. O day (dé cho tién
tham khao) 1a bao cao két qua kinh doanh va bang can do61 ké toan cua mot



doanh nghiép gia tuong cd cac thong tin tai chinh dugc trinh bay chi tiét
trong phan phu luc.

Bio céo két qua kinh doanh (hang triéu)

Niam két thic vao ngay 31 thang Muoi

hai nam 2005
Doanh thu 8.689
Gia vbn hang ban 6.756
Lo1 nhuan 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 l1ai 191
Thue 213
Thu nhap thuan 248

Bang can dbi ké toan (hang triéu)
Ngay 31 Ngay 31

thang Mudi hai thang Muo1 hai
nam 2005 nam 2004

Tai san

Tién mit va cac khoan twong duong



Khoan phai thu 1.312 1.204

Ton kho 1.270 1.514
Céac khoan tra trudc va tai san ngan

han khac 85 67
Téng tai san ngan han 2.750 2.857
Pit dai, nha xudng va thiét bi 2.230 2.264
Tai san dai han khac 213 233
Tong tai san 5.133 5.354
No phai tra
Khoan phai tra 1.022 1.129
Han murc tin dung 100 150
Khoan phai trd cua no dai han 52 51
Téng no ngan han 1.174 1.330
No dai han 1.037 1.158
No dai han khac 525 491
Tong no phai tra 2.736 2.979

Vén chi so hitu
Co phiéu thuong, ménh gia 1 do-la

(Nam 2004 va 2005, c6 100 triéu cd
phiéu dugc phép luu hanh, 74 tri¢u co 74 74
phicu luu hanh)



la

Vén b sung

Lo1 nhuan gitr lai

Téng von chu so hitu

Téng no phai tra va vén chu sé hitu
Chu thich nam 2005

Khau hao

S6 ¢6 phiéu phd thong (triéu)

Thu nhap trén c6 phan

C04 tuc trén c6 phan

1.110 1.110
1.273 1.191
2.457 2.375

5.193 5.354

239
74
3,35

2,24

Vi du nay cling tuan theo logic twong ty nhu trong vi du don gian & trén:

e Nhin vao tt ca cac thay doi giita cac bang can doi ké toan.
e Xac dinh li¢u thay doi nay c6 lam tang hodc giam tién mat khong.
e Sau d6 cong hoac trir lugng nay khai thu nhap thuan.

Sau day la cac budc thuc hign:
Quan sat

Bit dau voi 1gi nhuan thuan 13 248 d6-

KhAu hao 1a 239 do-la

Khoan phai thu tdng 108 do-la

Hang ton kho giam 244 do-la

Hanh dong

Cong thém khoan chi ti€u
phi tién mat nay vao lgi nhuan
thuan

Trir phan ting thém nay
khéi 1o1 nhuan thuan

Cong phan giam di nay vao
lo1 nhuan thuan

Trr phan ting thém nay



Ca tai san khac tang 18 do-la khoi 1gi nhuan thuan

PPE ting 205 d6-la (sau khi diéu chinh
vi ¢6 khoan khau hao 239 do-la — xem Luu

yD

Trir phan ting thém nay
khé1 1o1 nhuan thuan

Céc tai sn dai han khéc gidm 20 do-la  , C018 Phan giam di nay vao
lo1 nhuan thuan

Khoan phai tra giam 10 do-la _ Tru phan giam di nay khoi
lo1 nhuan thuan

Tin dung giam 50 do-la : Tru?A phankglam di nay khoi
lo1 nhuan thuan

No gbc vay ciia khoan no dai han ting Cong phan ting 1én nay vao
1 do-la lo1 nhuan thuan

No dai han gidam 121 do6-la : Tru’A phankglam di nay khoi
lo1 nhuan thuan
o A , Tri khoan thanh todn nay
Tra co6 tic 166 do-la (xem Luu y 2) khoi loi nhuan thuin
Luu ¥ 1: Tai sao ching ta can diéu chinh khau hao khi PPE thay doi?
Ban dl:rng quén, mdi nam PPE trén bang can ddi ké toan déu giam bang ding
con s6 khiu hao tinh cho tai san trong khoan muc nay. Vi vay, néu ban co
mot do1 xe tar duoc mua véi gia 100.000 do-la, bang can ddi ké toan ngay
sau d6 s& dua 100.000 d6-la mua xe vao dong PPE. Néu mirc khau hao cho
d6i xe 14 10.000 do-la mdi nam, thi cudi giai doan 12 thang, dong PPE cho
xe tai s& 12 90.000 do-la. Tuy nhién, khau hao 1a mot khoan chi tiéu phi tién
mit, va vi chung ta dang cb tim dén mdot con s tién mit, nén ching ta phai
“b6 qua” khoan nay bang cach cong no tro lai.

Luu ¥ 2: Ban c6 thay phan c6 tic duoc chu thich trén bang can d6i ké
toan khong? Hay nhin co tirc voi s6 ¢o phan dang luu hanh, va ban s& c6
khoang 166 tri¢u do-la (ma ¢ day chung to61 ghi 1a 166 do6-la). Thu nhap
thuan 248 do-la trir di ¢6 tirc 166 d6-la bang 82 dd-la — day chinh 1a con sb
lam gia tang von chu sé hitu. N6 13 con sb loi nhuan con lai cia doanh
nghiép dudi dang thu nhap giit lai. Néu doanh nghiép khong tra co tirc hay



béan cb phiéu, thi khi d6 dong luu chuyén tién cho hoat dong tai chinh sé& 1a 0.
Von chu s& hitu don gian s€ tang hoac giam theo con so6 10 1ai trong ky.

Bay gid chiing ta c6 thé 1ap bao cao luu chuyén tién té dya trén tat ca cac
budc trén (xem phan dudi ddy). Hién nhién, voi mot bang cin d6i ké toan
day du nhu bang trén, ban ciing phai dit cac thay doi tién mat vao ding hang
muc. Cac chu giai ¢ cot bén tay phai cho biét mdi con sé nay tir dau ma ra.
Va han nhién, “khoan tién mit cudi cung” s& bang s du tién mit trong bang
can doi ké toan két thc.

Qua 1a mot bai tap phuc tap! Nhung ban c6 thé thay tat ca nhiing lién két
nay dep d& va tinh vi dén d6 nao (c6 thé ban chi thay diéu nay néu ban lam
ké toan). Hay dao sau xuéng dudi bé mat mot chat — hay n6é1 mot cach an du,
hay doc nhitng gi ham an gitta cac dong — va ban c6 thé thay tat ca cac con
sO nay lién quan v&i nhau ra sao. Tri tu€ tai chinh cta ban dang tang 1én, va
nhan thirc cta ban vé ngh¢ thuat tai chinh cling vay.

Bao cdo luu chuyén tién té (hang triéu)
Nam ké thuc vao ngay 31 thang Mudi hai nam 2005

Luu chuyén tién tr hoat

dong kinh doanh
Loi nhun thudn 248 & Ilzg{[ Orgllluén thuan trén bang can
Khéu hao 239 kinﬁf;nﬁlao tr bdo cdo két qua
L
Hang tdn kho 244 Thay doi trong hang ton kho
Tai sén ngin han khéc (18) khé;l"hzcly d6i trong tai san ngan han
Khoan phai tra (107)  Thay dbi trong A/P

Téng tién mat tr hoat



dong kinh doanh

Luu chuyén tién tir hoat
dong dau tu

Pat dai, nha xuong va
thiét bi

Tai1 san dai han khac

Téng tién mat tr hoat
dong dau tu

Luu chuyén tién tir hoat
dong tai chinh

Han murc tin dung

Khoan phai tra cua ng dai
han

No dai han

Cac khoan no dai han
khac

Cd tire thanh toan

Téng tién mat tr hoat
dong tai chinh

Thay d6i trong tién mit

Tién mit dau ky

498

(205) Thay doi PPF duoc diéu chinh
cho khau hao

20 Thay d6i so v&i bang can dbi ké
toan

185

(50) Thay doéi trong tin dung ngan
han

Thay d6i trong sd ng gbc hién

tai cua khoan no dai han

121y Thay do61 so véi bang can doi ké
toan

34 Thay d6i so v&i bang can dbi ké
toan

(166) Tra cb tirc cho cb dong

302

11 Cong tong ba muc

79 Tir bang can ddi ké toan nam
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18. TAI SAO TIEN MAT LAI QUAN
TRONG

Tat nhién 13 lc ndy c6 thé ban dang tu nhil tham: “Thé thi sao? Tat ca
nhiing tinh toan nay qua cong kénh, tai sao t61 phai quan tam?”

Trude hét, ching ta hiy thir xem bao cao luu chuyén tién té cua doanh
nghiép ma ching ta 14y lam mAu tiét 16 diéu gi. Vé hoat dong kinh doanh,
doanh nghiép nay chac chan dang lam t6t cong viéc tao tién mat. Dong luu
chuyén tién tir hoat dong kinh doanh cao hon nhiéu so voi thu nhap thuan.
Hang ton kho giam, vi vay c6 thé gia dinh rang doanh nghiép dang that chat
hoat dong. Toan bd diéu ndy tao nén tinh trang tién mat viing vang hon.

Tuy nhién, ching ta ciing c6 thé thay rang khong c6 nhiéu khoan dau tu
méi dién ra. Khau hao vuot xa dau tu méi, diéu ndy lam ching ta phai bin
khoin khong rd ban quan 1y c6 tin riang doanh nghi€p co tuong lai hay
khong Trong khi do, doanh nghiép lai tra cho c6 dong mirc ¢o tirc rat kha
diéu nay c6 thé cho thdy rang doanh nghiép coi trong tiém ning tao ra tién
mit hon 13 twong lai ciia minh. (Nhiéu doanh nghiép dang ting truong khong
tra ¢O tc hau hinh, vi ho giit lai thu nhap dé dau tu cho hoat dong kinh
doanh. Trén thuc té, nhiéu doanh nghi€ép con khong trda mot déng cO tuc
nao).

Tat nhién, tat ca nhimg diéu trén déu 1a gia thuyét; dé biét sy that, ban
phai nim duoc thém thong tin vé doanh nghiép, vé hoat dong kinh doanh ma
doanh nghiép dang tham gia, v.v... — day 1a mot phan cua buc tranh toan
canh vé tri tué tai chinh. Néu ban thuc sy nim duoc tat ca nhiing diéu nay,
béo céo luu chuyén tién té s& khai mo rat nhiéu diéu.

Piéu nay dua chung ta trd lai vdi tinh huong cua chinh ban trén tu cach
mot nha quan 1y va dong luu chuyén tién cia cong ty ban. Chl'mg to1 cho
rang c6 ba ly do chinh cho viéc nén xem x¢t va c6 gang hiéu bao cdo luu
chuyén tién té.

LOI iCH CUA VIEC HIEU DONG LUU CHUYEN TIEN TE

Trude hét, viéc ndm duoc tinh trang tién mat cua doanh nghiép s& gitip
ban hiéu nhitng gi dang dién ra, hoat dong kinh doanh dang di vé dau va co
thé ban quan 1y dang c6 nhitng wu tién gi. Piéu ban can biét khong chi 12 liéu
tinh hinh tién mat tong thé c¢6 vitng manh khéng, ma con phai hiéu cu thé
tién mat dén tir dau. N6 co phai tir hoat dong kinh doanh khong? Néu thé thi
that tdt — nd co nghia 1a hoat dong kinh doanh dang tao ra tién mat. Dong luu



chuyén tién tir hoat déng dau tu co phai dang am ning khong? Néu khong,
thi diéu d6 c6 nghia 1a doanh nghiép khong dau tu cho twong lai. Va con
dong luu chuyén tién tir hoat dong tai chinh nira? Néu tién dau tu dang do6
vé, thi day co thé 1a dau hiéu lac quan cho tuong lai, hodc co thé 1a dau hiéu
cho thdy doanh nghiép dang dién cudng ban c6 phan dé ving vay ton tai.
Nhin vao béo céo luu chuyén tién té c6 thé dua dén nhiéu cau héi, nhung
chiung 1a nhiing cau hoi xirng dang dat ra. Chang ta c6 trd ng khong? Tai
sa0? Chiing ta c6 mua thiét bi khong? Cau tra 101 cho nhiing cau hoi ndy s&
hé 16 nhiéu diéu vé ké hoach ma ban quan 1y 1ap ra cho doanh nghiép.

Thr hai, ban c6 tdc dong dén tién mat. Nhu ching t61 da noi trude do,
hau hét cac nha quan 1y déu tap trung vao loi nhuan, trong khi 1& ra ho nén
tap trung vao ca lgi nhuan va tién mat. Tat nhién, tac dong cua ho thuong
gidi han & dong luu chuyén tién tir hoat dong kinh doanh — nhung d6 lai 13
mot trong nhitng thudc do quan trong nhat. Vi dy:

e Khoan phai thu. Néu ban lam trong bo phan ban hang, ban c6 dang ban
hang cho nhiing khach hang thanh toan hoa don dung hen khong? Ban
c6 moi quan hé du gan giii voi khach hang dé thao luan véi ho vé cac
diéu khoan thanh toan khong? Néu ban 1am & bd phan dich vu khach
hang, ban ¢ mang lai cho khach hang loai dich vu c6 thé khuyén khich
ho thanh toan héa don dung hen khéng? San pham nay cé dung 1a
khong c6 sai hong gi khong? Cac hoa don co6 chinh xac khong? Phong
thu tin co giri hoa don dung thoi gian quy dinh khong? Nhan vién 1& tan
c6 gitip ich duge gi khong? Tat ca nhing yeu t6 nay déu gitup quyét
dinh vi¢c khach hang cam thay nhu thé ndo vé cong ty ciia ban, va anh
huong gian tlep den tbc do thanh toan hoa don cua ho. Nhing khach
hang bit man ndi tiéng 1a thanh toan lau la — ho mudn doi cho dén khi
moi tranh chap duoc giai quyét.

e Hang ton kho. Néu ban lam trong bd phéan thiét ké, ban ¢ ludn yéu cau
san pham dac biét khong? Néu co, ban c6 thé gdy ra con ac mong vé
hang t6n kho. Néu ban lam trong bd phan san xuat, va ban mudn kho
ludn sin hang dé phong nhimg trudng hop co thé xay ra, ban dang tao
ra mot tinh hudng, ma trong d6 tién mat chi ndm im trén gia, trong khi
dang 1& nd co thé duge dung cho viéc khac. Nguoi ding dau cac bo
phan kho hang va san xudt co thé giam dang ké lugng hang t6n kho
bang cach nghién ciru va ap dung cac nguyén tic san xuat “tinh gon” do
Toyota khéi xudng.

e Chi phi hoat dong. Ban c¢o6 tri hoan chi phi hoat dong khi c6 co hdi
khong? Ban c6 tinh toan dén thoi gian luu chuyén tién khi ra quyét dinh
mua hang khong? Hién nhién, chung t6i khong noi, viéc tri hoan chi



tiéu lac ndo cling khon ngoan; hiéu khoan tién mit do tac dong dén
nhimng gi khi quyét dinh tiéu tién va can trong can nhic né méi 1a khon
ngoan.

e Ban chiu. Ban c6 d& ban chiu cho khach hang tiém ning khong? Hay
ban tir chdi khi 18 ra nén 1am thé? Ca hai quyét dinh nay déu tac dong
dén dong tién va doanh thu cua cong ty, va ddy 1a 1y do tai sao phong
tin dung ludn phai can d6i than trong.

Danh sach nay van tiép tuc. C6 thé ban 1a giam ddc mot nha may, va ban
ludn dé nghi mua thém thiét bi, phong truong hop co nhiéu don dat hang.
Ciing c6 thé ban 1am & b0 phan IT, va ban cam thay rang cong ty luon can
nhu:ng phién ban phan mém maoi nhat cho hé thong may tinh. T4t ca nhu’ng
quyét dinh nay déu tac dong dén dong luu chuyén tién té, va ban quan 1y cap
cao thuong hiéu rat rd diéu d6. Néu ban mudn dua ra mot yéu cau c6 hiéu
luc, ban can lam quen v&i1 nhiing con s6 ma ho sé& nhin vao.

Thir ba, nhitng nha quan 1y hiéu dong luu chuyén tién té thuong duogc
giao nhiéu trong trach hon, va thudong c6 khuynh hudng thing tién nhanh
hon nhitng nguoi chi thuan tiy tap trung vao bao cdo két qua kinh doanh. Vi
du, trong phan sau ddy, ban s& hoc cach tinh toan nhitng ty 1& nhu ky thu tién
trung binh (days sales outstanding — DSO), day 1a thudc do chinh dbi véi
hiéu suét thu cac khoan phai thu ctia doanh nghiép. Cac khoan phai thu cang
dugc thu nhanh thi tinh hinh tién mit cta doanh nghi€p cang tot. Ban co thé
dén gip mot chuyén vién phong tai chinh va néi “Chang han néu toi thay
DSO cua chﬁng ta trong vai théng gan day dang di chéch hu’c')'ng — 61 0 thé
glup gi dé xoay chuyén tinh thé?” Cach khéc 1a ban c6 thé hoc duoc cac quy
tac cia mot doanh nghiép san xuét tinh gon, chu trong dén viéc duy tri t6n
kho & murc t6i thiéu. Nha quan 1y din dit doanh nghiép chuyén huéng sang
hoat dong tinh gon c6 thé giai phong duoc luong 16n tién mit.

Tuy nhién, quan diém chung ctia ching t6i & day 1a dong luu chuyén tién
t¢ 1a chi bao chinh cho strc khoe tai chinh, cing voi kha ning sinh 101 va vén
chu s& hitu cta doanh nghiép. N6 1a lién két cudi ciing trong tam giac, va ban
can ca ba dé danh gia stc khoe tai chinh ctia doanh nghiép. N6 ciing 1a lién
két cudi cung trong cap dau tién cta tri tué tai chinh. Pén day ban da c6 vén
hiéu biét twong d6i tot vé ca ba loai bao céo tai chinh. Bay gid 1a lic chuyén
sang cap do tiép theo — van dung thong tin tir do.

HOP CONG CU
DONG LUU CHUYEN TIEN TU DO



Nhu chung t6i d3 luu ¥ tir ddu, EBITDA khong con 1a “thudc do yéu
thich dé theo doi” ctia Phd Wall nita. Thude do hién dang thu hat duoc su
quan tam la dong luu chuyén tién tu do. Mot s6 doanh nghiép da theo ddi
dong luu chuyén tién tu do tir nhiéu nim. Berkshire Hathaway cua Warren
Buffett 1a vi du dinh dam nhat, du Buffett goi thudc do nay 1a thu nhap chu
sO hiru.

Viy 1am sao dé tinh duoc dong luu chuyén tién ty do? Trudc hét, hiy
xem bao cdo luu chuyén tién té cua doanh nghiép. Tiép theo, hiy lay luu
chuyén tién thuan tir hoat dong kinh doanh trur di con s6 duoc dau tu vao
thiét bi thude hang muc dau tu co ban. Tat ca chi co vay — dong luu chuyén
t¢ tw do don gian 1a phan con lai sau khi ldy luu chuyén tién tir hoat dong
kinh doanh trir di sb tién dugc dau tu dé duy tri nd. Khi ban nghién ngdm no,
ban s& hiéu rd no trén phuong dién 1a mét thude do hi¢u qua hoat dong. Néu
ban ¢ danh gia tién mit ma mot doanh nghiép tao ra, thi diéu ban that su
mudn biét 1a con s6 con lai sau khi lay luu chuyén tién tir chinh hoat dong
kinh doanh trir di s6 tién mat can thiét dé duy tri strc khoe cho né trong dai
han.

Céc doanh nghiép niém yét trén san chimg khoan khong budc phai tiét 10
dong luu chuyén tién tu do, nhung nhiéu doanh nghiép van lam béo cdo vé
no, dic biét 1a khi Phd Wall huong dén trong tam m(’)’i — tién mat. Dang 1€ n6
da co thé giup chung ta trong sudt thoi ky bung nd dién cudng cac cong ty
dot-com, khi ma nhiéu doanh nghiép méi thanh 1ap ¢6 dong luu chuyen tién
tur hoat dong kinh doanh am va dong luu chuyén tién tir hoat dong dau tu
khong 16. Dong luu chuyen tién tu do cua cac doanh nghiép nay khi d6 4m
nang, va nhu cdu tién mit cia ho duoc dap Gng chi vi cic nha dau tu ném
tién vao déng lira dang bung chay. Gan nhu 1a ngudi duy nhat don doc dua
vao dong luu chuyén tién tu do khi d6, Buffet chua bao gio dau tu vao
nhitng doanh nghiép nhu vay. That bat ngd!

Trong bét ky truong hop nao, néu dong luu chuyén tién tu do cla cong ty
ban khoe manh va dang tang lén, ban s€ biét it nhat nhirng di€u sau:

o Cong ty cua ban co nhiéu phuong an dé chon lua. Ban c6 thé dung dong
luu chuyen tién té tu do dé thanh toan ng, mua ddi thu canh tranh, hoic
tra co tirc cho cac c6 dong.

e Ban va cac dong nghiép co thé tap trung vao cong viéc, thay vi 1én bang
lwong hay huy dong thém von bo sung.

e Phé Wall ¢6 thé c6 cai nhin wu &i ddi voi cb phiéu cua cong ty.






PHAN V
TY LE

Tim hi€u y nghia that su ctia cac con so0



19. SU"C MANH CUA CAC CON SO TY
LE
Po6i mat c¢6 thé 1a cira so cia tdm hon ma ciing c6 thé khong, nhur triét gia
Immanuel Kant timg noi, nhung cac con so ty 1& thi chinh xac 1a cira so dé
budc vao cac bao cdo tai chinh ctia doanh nghiép, d6 1a diéu khong thé sai
léch. Chiing m& ra mét 16i tat cho phép hiéu nhitng diéu ham an trong céac
bao cao tai chinh. Andrew Shore, chuyén gia phan tich cua Paine Webber,
biét diéu nay, va ong da dung k¥ niang d6 phan tich cac ty 18 dé chi cho cong
chung thdy mot doanh nghiép dang dU:O’c quan 1y bang cac thi doan glan tra
— dé la Sunteam, khi cong ty nay nam trong tay vi CEO khét tiéng Al’
Dunlap — tirc, Al’ Cua Xich. O phan trudc, chiing toi d3 nhic dén Sunbeam,
nhung trong phan nay ching t6i mudn tiét 16 thém mot so chi tiét khac cua
cau chuyén.

Dunlap vé Sunbeam dau nam 1997. Tinh dén thoi diém do, 6ng nay da
khét tiéng & Pho Wall, va c¢6 phuong thitc hanh dong chuan muc cho minh.
Ong ta s& xuat hién & mot doanh nghiép dang gap kho khan, sa thai doi quan
Iy, dua nguoi ciia minh vao, va ngay 1ap tirc cat giam chi phi hoat dong bang
cach dong ctra hoic ban nha mdy, va sa thai hang ngan nhan vién. Nho tat ca
nhimng cat giam 4y, rat nhanh doanh nghiép cho thdy minh c6 lgi nhuan, du
c6 thé dicu ndy khong tét vé dai han. Sau d6, Dunlap s& sap xép dé ban
doanh nghiép, thuong 1a voi mic gia cao — diéu nay dong nghla VOl vigc
Dunlap thuong dugc tung ho nhu nguoi bao vé gia tr1 co dong. C6 phiéu cua
Sunbeam da ting 50% khi c6 tin Dunlap dugc moi vé 1am CEO cua cong ty.

Tai Sunbeam, moi viéc déu dién ra ding nhu ké hoach cho dén khi
Dunlap bat dau tat tat dé ban coéng ty vao quy IV nam 1997. Tinh thoi diém
do, Dunlap da sa thai mot nra quan s6 lao dong cua cong ty, tu 12.000
xubng con 6.000 nguoi, va bao cdo 1a cong ty co loi nhuan 6n dinh. Pho
Wall d4 an tuong voi thanh tich ndy dén do gia co phiéu ciia Sunbeam xuyén
thiing tran — su kién nay héa ra lai tr¢ thanh ric réi 16n. Khi cac ngan hang
dau tu quyét dinh ban cong ty, gia cong ty cao dén d6 ho kho xac dinh duogc
dau 1a khach hang trién vong. Hi vong duy nhét ctiia Dunlap 1 day doanh thu
va thu nhap 1én t&i mic ¢ thé bién minh cho muc gia cao ma khach hang
chiu tra dé mua c6 phiéu cua Sunbeam.

CAC CHIEU TRO KE TOAN
Bay gio thi chung ta biét Dunlap va Giam dbc tai chinh Russ Kersh da sir



dung toan bd cac chiéu tro ké toan trong quy IV dé 1am cho Sunbeam trong
khoe manh va c6 tiém nang loi nhuan hon nhiéu so voi thue té. Mot trong
nhitng chi€u tro do 1a bop méo maot k¥ thuat dugce goi 1a — phat hdéa don va
gitr lai (bill-and-hold).

Phat héa don va gitr lai vé co ban 1a mét hinh thic hd tro nhirng nha ban
1é muén dat mua truée san pham véi sé lugng 16n dé ban trong tuong lai,
nhung lai mudn tri hodn thanh toan cho dén khi céc san phém duoc thuc ban.
Gia str, ban c6 mot chudi cira hang do choi, va ban mudn dam béo cira hang
minh ¢ du bap bé Barbie cho mua Giang sinh. Tir mia xudn, ban d3 dén
Mattel va dé xuit mét thuong vu, theo do ban s€ mua mot s6 luong bup bé
Barbie nhat dinh, van chuyén ching va tham chi dé Mattel giri hoa don —
nhung ban sé& chi thanh toan khi mua Giang sinh dén va ban bat dau ban san
pham. Trong thoi gian d6, ban sé& gilt san pham trong kho hang. Cach nay co
lgi cho ban, vi ban vira c6 thé dam bao c6 du bup bé Barbie khi can dén, vira
c6 thé tri hodn thanh toan cho dén khi thu duoc tién. Cach nay ciing co loi
cho Mattel, cong ty c6 thé c6 ban hang va ghi nhan giao dich ngay du phai
doi vai thang sau mo1 thu duoc tién mat.

Dunlap nhan thiy néu ap dung hinh thitc phat hoa don va giir lai theo
cach nao d6, 6ng ta s& giai quyét dugc nhitng bai toan ma minh dang gip
phai. Quy IV khong phai 13 giai doan Sunbeam c6 strc khoe dic biét 6n dinh,
day 1a giai doan cong ty san xuat cac san pham cho mua hé — chang han nhu
10 nuwéng gas. Vi vay, Sunbeam tiép cin cic nha ban 1é 16n nhu Wal-mart va
Kmart, va dé xuat s& dam bao dé ho ¢6 du s6 luong 16 nudng can trong mua
hé t&i, mién 1a ho dit mua hang tir mua dong. Sunbeam s& guri hda don cho
ho ngay tai thoi diém mua hang, nhung dén ky xuan, khi ho that sy dua san
pham 1én cac quay hang, ho méi phai thanh toan. Cac nha ban 1é rat thich ¥
twong nay. Tuy nhién, ho chang c6 chd nao dé chira tat ca sé hang do, va ho
cling khong muén phai chiu chi phi luu kho trong sudt mua dong. “Khong
sa0,” Sunbeam tran an, “Viéc do ct dé ching t61. Chung t61 s€ thué kho gf?m
co s& cua cac anh va chiu moi chi phi luu kho.”

Theo cac ngudn tin, cdc nha ban 1é d3 dong ¥ véi nhitng diéu khoan nay,
mic du cudc kiém toan duoc tién hanh sau khi Dunlap bi sa thai khong tim
théy chiing ctr tai ligu déy du nao. Nhung du su thé dién ra ra sao, thi su that
khong thé chdi cai 1a Sunbeam da chay trudc va ghi nhan thém 36 tri¢u do-la
doanh thu vao quy IV, nho cac giao dich phat héa don va gitt lai do chinh
cong ty dé xuéng. Manh khoe gian 14n nay phat huy tac dung dén do no dé
dang qua mat hau hét cc nha phan tich, dau tu va tham chi ca ban giam déc
ctia Sunbeam; dau nim 1998, ban giam dbc cua cong ty quyét dinh tudng



thuong Dunlap va cac thanh vién khac trong ban diéu hanh bang nhitng hop
dong tuyén dung méi véi cac diéu khoan luvong thudng hiu hInh Mic du
lam viéc chua day mot nam, nhu’ng ho da nhan dugc goi thu:ong co phiéu tri
gia 38 tri¢u do-la, 1y do chu yéu 1a boi moi ngudi lam tudng rang cong ty da
c6 mot quy IV hoat dong xuat sac.

Tuy nhién, Andrew Shore, m0t chuyén gia phan tich cac cong ty san
pham tiéu dung, da theo ddi Sunbeam ké tir khi Dunlap xudt hién, va tai thoi
diém d6, Shore dang soi xét cac bao céo tai chinh ctia Sunbeam. Ong chu y
thay c6 mot s6 diém ky la, nhu doanh thu cao bat thuong trong quy IV. Sau
d6 ong tinh ty 18 duoc goi 1a ky thu tién binh quan (days sales outstanding —
DSO), va nhan thiy con s6 nay qua 16n, vuot xa muc thong thuong. Trén
thue té, nd cho thay rang khoan phai tra ctia cong ty di pha tung tran. Pay 1a
mot dau hiéu xau, vi vay ong goi dién cho mot ké toan vién ctua Sunbeam
tim hiéu xem chuyén gi dang dién ra. Ké toan vién d6 cho Shore hay vé
chién luoc phat hoa don va gift lai. Shore nhan ra thuc té 1a Sunbeam da ghi
nhan mot khoan doanh thu khong 10, von thuong chi xuat hién ¢ Quy I va II.
Sau khi phat hién ra tro phat hoa don va gitr lai nay cling cac kiéu thuc hanh
ké toan dang ngo khac, 6ng ngay 1ap tirc ha diém co phiéu ciia cong ty.

Phan con lai ctia cau chuyén, nhu ngudi ta van ké cho nhau nghe, da tro
thanh lich sir. Dunlap ¢ chd, nhung ¢ phiéu tut doc va cac nha dau tu tro
nén dé phong v61 moi diéu duoc tiét 10 trong cac bao cao tai chinh cua
Sunbeam. Cubi cung, Dunlap bi loai khoi cudc choi — va tat c4 moi chuyén
bat dau 1a vi Andrew Shore hiéu du rd dé dao xudng bén dudi 16p mit, va
phat hién ra nhiing gi dang that sy dién ra. Nhing ty 1& nhu DSO 1a cong cu
hitu dung v6i Shore, rat c6 thé chung ciing hitu dung véi ban.

PHAN TICH TY LE

Cac ty 1¢ thé hién mdi twong quan gitta cac con so. Chﬁng ta su dung
chiang moi ngay. Ty I¢ dap bong trung binh 0,333 ciia mot cau thu bong chay
cho biét tuong quan giita s0 1an cau thi ndy dap tring bong va s 1an cau thi
nay dugc quyén dap bong — nhu trong trudng hop nay 1a ¢t ba 1an dap bong
thi s& c6 mot lan trung. Ty 1€ trung x0 s0, gia str 1/6 triéu, thé hién twong
quan giita chiéc vé théng x0 s (1) voi tong sb6 vé duge ban ra (6 triéu). Cac
ty 1¢ khong d01 hoi bat ky tinh toan phirc tap nao. Pé tinh mot ty 18, thuong

thi ban chi can chia cic s6 cho nhau, sau d6 biéu dién két qua dudi dang sb
thap phan hodc ty 1& phan tram.

Bat ky ai ciing can dén cac loai ty 18 tai chinh khi danh gid mot hoat dong
kinh doanh. Vi du:



Ngan hang va cac bén cho vay ng xem xét nhitng ty 18 nhu no trén von
cO phan, ty 1€ nay s€ cho ho biét li¢u doanh nghiép c6 kha nang tra ng khong.

Cac nha quan 1y cp cao theo ddi nhitng ty 18 nhu ty 1¢ loi nhuin gop,
con sO nay giup ho nhéan ra nhiing khoan chi phi dang tang 1én, hoac nhiing
khoan chiét khau khéng phu hop.

Giam dbc bo phan tin dung danh gia stc khoe tai chinh ctia khach hang
tiém nang b?lng viéc theo doi1 chi s6 thanh toan nhanh cua ho, mdt ty 1€ cho
biét twong quan giira ngudn tién mit sin dung ctia mot khach hang so véi cac
khoan no ngén han cta khach hang do.

Céc cb dong hién tai va co dong tiém ning xem xét nhiing ty 1é nhu gia
trén thu nhap, moét ty 1€ giap ho xac dinh li€u doanh nghiép dang duoc dinh
gia cao hon hay thap hon so voi cac c¢6 phiéu khac (hodc voi chinh gia tri cta
co phiéu d6 trong nhirng niam trude do).

Trong phan ndy, ching toi s& chi cho ban cach tinh toan nhiing ty 1& nhu
trén. Kha ning tinh toan chiing — hay noi cach khac 13 kha ning nim bat ¥
nghia ham an trong cac bao cdo tai chinh — 1a mot biéu hién cua tri tué tai
chinh. Tim hiéu céc ty 1& s& giup ban dit ra nhitng cdu héi thong minh cho
cap trén va Giam dbc Tai chinh. Va hién nhién, chung t6i cling s& chi cho
ban cach st dung chung dé thuc day hiéu qua hoat dong ctia cong ty.

Strc manh ctia cac con sd ty 1€ nam & chd, ban than céc sb liéu trong bao
cao tai chinh khong tiét 10 toan bo cau chuyén. DPéi véi mot doanh nghiép cu
the, con sd loi nhuan thuan 10 triéu do-la co phai 13 két qua kinh doanh t6t
khong? Ai ma biét duge? N6 tiy thudc vao quy md doanh nghiép, vao loi
nhuan thuan trong nam truéc d6 va vao nhiéu bién khac nita. Néu ban hoi
liéu con sd loi nhuan 10 triéu do-la 1a tt hay té, cau tra 101 duy nhat ¢ 18 1a
101 ctia mdt ¢o nang trong mdt cau chuyén cudi quen thudc. Hoi: “Chong cd
thé nao?” Tra 10i: “So voi cai gi kia?”

Cac ty 1& cling cung cip nhitng mdc so sanh, chung cho ching ta biét
nhiéu diéu hon 1a sb liéu thd. Vi dy, ta c6 thé so loi nhuin v&i doanh thu,
hoac voi téng tai san, hodc v6i sb von chu sé hiru ma cb dong da dau tu vao
doanh nghiép. Mbi ty 1¢ biéu dién mot mdi twong quan, va cung cap cho ban
mot cach do luong liéu 10 triéu do-la 1a tin vui hay tin buén. Nhu chiing ta s&
thdy, c6 nhiéu khoan muc trén cic bao céo tai chinh dugc két hop thanh cac
con sd ty 1&. Nhirng ty 1& nay gitip ban hiéu liéu cac con s6 ma ban dang xem
xét 12 tot hay x4u.

Khong chi dung lai do, ban than cac ty 1€ cling co thé dugc so sanh vai



nhau. Vi du:

Ban c6 thé so sanh céc ty 1€ voi1 chinh n6 theo thot gian. Ty 1€ 1g1 nhuan
trén doanh thu ctia ndm nay ting hay giam? Cap do phan tich nay c6 thé tiét
16 mot s6 dudng xu hudng dang phat trién manh — va mot sd cd canh bao
néu ty 18 di chéch hudng.

Ban c6 c6 thé so sanh ty I¢ véi cac du kién truge d6. Vi du, chon mot
trong nhimg ty 16 ma ching ta s& nghién ctru trong phan nay, gia sir ty 18
luan chuyén hang hda cua cong ty ban thip hon ky vong, ban s& can tim ra
nguyén nhan.

Ban c6 thé so sanh ty 1¢ voi mitc binh quan cta nganh. Néu ban thay
rang cac ty 1é chinh yéu ctia cong ty minh déu thap hon ddi thu canh tranh,
chic chin ban s& mudn tim ra Iy do. Can noi rd, khong phai tit ca két qua ty
16 ma chung toi thao luan déu tuwong dong nhu nhau giita cac cong ty. Hau
nhu s€ c6 mot khoang hop 1y. Chi khi ty 1€ vuot ra khoi khoang do, nhu ty 1€
DSO cua Sunbeam, thi n6 méi dang chu y.

C6 bon nhém ty 1é ma cac nha quan 1y va cac bén hitu quan thudng ding
dé phan tich hi€u qua hoat dong cua doanh nghiép: ty 1€ loi nhuan, don béy,
thanh toan va hiéu suit hoat dong. Chung t61 s€ c6 vi du cu thé cho tung
nhém. Tuy nhién, can luu y. rang phan 16n cac cong thirc nay co thé da duoc
cac chuyén gia tai chinh diéu chinh dé giai quyét nhitng phuong thirc hoic
moi quan tam cu the Nhu’ng diéu chinh nhu vdy khéng c6 nghia 1a c6 ai d6
dang “xao nau” so sach ké toan, ma chi ¢ nghia 13 ho dang st dung chuyén
mon ciia minh dé c6 duoc thong tin hitu dung nhat cho nhitng tinh huéng cu
thé (vang d6 la ngh¢ thuat, ngay ca trong cac cong thuc). Nhitng gi ma chung
to1 s€ cung cap o day la cac cong thirc nén tang, nhitng cong thirc ma ban can
hoc trudc nhat. Mdi cong thirc s& md ra cho ban mdt goc nhin khac — giéng
nhu khi ta nhin vao mot ngdi nha qua nhitng 6 cira & ca bon mit.



20. CAC TY LE LOI NHUAN

(Hau hét) cao hon thi tot hon

Céc ty 1€ lgi nhuan gitp ban danh gid kha nang lam ra lgi nhuan cua
doanh nghiép. C6 hang chuc ty 1& nhu vay, diy chinh 1a diéu khién cac
chuyén gia tai chinh lac nao ciing phai tat bat. Tuy nhién, trong cuén sach
nay, ching ta s€ chi tap trung vao nam ty 1€. Chung that su la nhitng ty 1€
dang xem xét nhat ma hau hét cac nha quan 1y can hiéu va sir dung. Ty 1€ loi
nhuan la nhom ty 1¢ phé bién nhat trong cac ty 1¢. Néu ban hiéu ching, ban
s& c6 mot khoi dau thuén loi dé bat tay vao phan tich bao céo tai chinh.

Tuy nhién, trude khi lao vao chu dé nay, hiy nhd nhitng khia canh day
tinh nghé thuat ctia yéu td ma chiing ta dang xem xét. Loi nhuan 1a thude do
kha ning tao doanh thu va kiém soét chi phi cua doanh nghiép. Khéng mot
con sd nao trong d6 1a hoan toan khach quan. Doanh thu chiu su chi phdi cua
cac quy tic vé th01 diém ghi nhan doanh thu. Chi ph1 thuong dugc udce tinh,
néu khong mudn néi 1a udc doan. Va ca hai tap s6 nay ludn long vao trong
cac gid dinh. Vi vay, loi nhuan dugc ghi nhan trén bao cdo két qua kinh
doanh la san phém cua ngh¢ thuat tai chinh, va bat ky ty 1€ nao dugc tinh
toan dua trén nhirng con s ndy ciing tw né phan anh tat ca nhitng ude tinh va
gia dinh do. Chung t61 khong dinh gat bo tAt ca — cac ty 1€ nay van hitu dung,
ma chi mudn nhan nhu ban, hiy ludn khac cbt ghi tAm rang cac udc tinh va
gia dinh luon thay doi.

Bay gio, ching ta hiy cung tim hiéu 5 ty 1¢ loi nhuin ma chung toi da
htra.
TY LE LOI NHUAN GOP

Ban c¢6 nhd, lgi nhuan gop 1a két qua thu dugc khi 1ay doanh thu trir di
gia von hang ban? Ty suit loi nhudn gdp (gross profit margin percentage),
hay thuong dugc goi 13 ty 1¢ lgi nhuan gop (gross margin), don gian 1a két
qua thu duogc khi chia lgi nhuan gop cho doanh thu, va thé hién dudi dang
phan trim. Hay nhin vao ban bao cao két qua kinh doanh mau & phan phu
luc, chung t6i s& sir dung ban béo cdo d6 dé tinh toan bd cac ty 18 ¢ day.
Trong trudong hop nay, phép tinh c6 dang nhu sau:

Lo1 nhuan
? oy . A ~ A 1 .93 3
Ty 1¢ loi nhuan gop gop = = 222%
= = ) 0

Doanh thu 8.689



Ty 1€ lo1 nhuan gop thé hién kha nang sinh 101 co ban cta ban than san
pham hoic dich vu, trudc khi cong thém chi phi hoat dong hay tong chi phi
chung. N6 cho chung ta biét trong mdi dong doanh thu thu duoc, c6 bao
nhiéu dugc st dung cho hoat dong kinh doanh — trong vi du nay la 22,2% —
va cling (gian tiép) cho biét chi phi truc tiép (tirc, COGS hodc COS) dé san
xuat san pham, hay thuc hién dich vu 1 bao nhiéu. (Trong vi du nay, COGS
hodc COS 1a 77,8 xu trén mdi ddng doanh thu). Do d6, day 1a thudc do quan
trong dé do luong strc khoe tai chinh ctua doanh nghiép. Noi cho cung, néu
ban khong thé cung cap san pham hay dich vu véi mire gia cao hon, du dé bu
cho chi phi hd trg cac hoat dong con lai trong doanh nghiép, thi ban s& khong
c6 co hoi thu duoc mot dong loi nhuan thuan nao.

Céc duong xu hudng ma ty 1€ loi nhuan g0p. thé hlen ra cling quan trong
khong kém, boi ching chi bao nhimg ric roi tiém an. Trong mot quy cach
day khong lau, IBM da cong bd con sé doanh thu khong 16 — 16n hon nhiéu
so vO1 du dodn — nhung co phiéu cua cong ty lai giam gia tri. Tai sao lai nhu
vay? Cac chuyén gia phan tich dé y thiy rang ty 1& loi nhuén gop ctia cong ty
dang lao dau di xudng, va gia dinh IBM chic hian d3 manh tay chiét khau khi
ghi nhan doanh thu. Nhin chung, xu hudng ti€u cuc trong ty 1¢ lgi nhuan gop
chi bao mot, va ddi khi 1a ca hai diéu sau. Hodc 1a doanh nghiép dang chiu
ap luc nang né vé gia va cac nhan vién kinh doanh budc phai ap dung chinh
sach chiét khau, hodc chi phi lao dong va nguyén vat li¢u tang, déy COGS
hoac COS 1én cao. Vi vay, ty I¢ lgi nhuan gop co thé 13 mot chiéc dén canh
béo sdm, cho biét nhirng xu hudng tot hodc x4u trén thi trudng.

TY LE LOI NHUAN HOAT DONG

Ty suét loi nhuan hoat dong (operating profit margin percentage), hay
con goi la ty 1€ 1o1 nhuan hoat dong (operating margin) la thudc do toan dién
hon dé do luong kha nang tao ra loi nhuan ciia doanh nghiép. Ché quén, loi
nhuan hoat dong, hay EBIT la con s6 thu dugc khi léy lg1 nhuan gop tru di
chi phi hoat dong, vi vay cép lgi nhuan hoat dong s€ cho ta biét doanh
nghiép dang van hanh ra sao, xét trén quan diém hoat dong. Ty 1€ loi nhuan
hoat dong don gian 13 két qua dudi dang phan traim thu dwoc khi 13y loi
nhuan hoat dong chia cho doanh thu:

Lo1 nhuan gop

(EBIT) 652

= = 7,5%
Doanh thu 8.689

Ty 1€ 191 nhuan
hoat dong



Ty 1€ lg1 nhuan hoat dong c6 thé 1a thuéc do chinh gitp nha quan ly theo
ddi hoat dong ctia doanh nghiép. Ly do khong phai 1a vi nhiéu doanh nghiép
rang budc tién thudng véi muc ti€u ty 1€ 1o1 nhuan hoat dong, ma vi cac nha
quan 1y khong thudc b phén tai chinh khong c6 nhiéu quyén kiém soat dbi
vo1 nhitng khoan muc ma cudi cung s€ duogc tru di dé tinh ty 1¢ lo1 nhuan
thuan, nhu 14i vay va thué. Vi vy, ty 18 loi nhuén hoat dong 1a mot chi bao
té‘g cho biét hiéu qua 1am viéc ctia cac nha quan 1y xét trén khia canh tong
thé.

Puong xu hudng di Xuéng & ty 1€ lo1 nhuan hoat dong 1a dén vang nhép
nhay. N6 cho biét gid von hang ban va chi phi hoat dong dang ting nhanh
hon doanh thu, va diéu nay it khi 1a ddu hiéu tot. Ciing nhu véi ty 1& loi
nhuin gop, chiing ta s& d& dang thy dugc cic xu hudéng trong két qua hoat
d6ng khi nhin vao céc con sd phan tram, hon 1a cac s6 liéu thd. Mot thay doi
trong ty 1¢ phan trim khong chi cho biét xu hudng thay doi, ma con cho biét
thay d6i d6 1on dén do nao.

TY LE LOI NHUAN THUAN

Ty suat loi nhuan thuan (net profit margin percentage), hay con duoc goi
1a ty 1¢ loi nhuan thuan (net margin) cho doanh nghiép biét, v6i mdi dong
doanh thu thu dugc, doanh nghi¢p con lai duge bao nhiéu sau khi trir di tat
ca nhitng khoan phai tra — nhu nhan sy, nha cung cép, bén cho vay, chinh
phu, v.v... N6 ciing con duoc biét dén vai tén goi ty 18 loi nhuén trén doanh
thu (return on sales, hay ROS). M6t 1an nita, n6 chi don gian 1a két qua phan
tram thu duoc khi ldy loi nhuan thuan chia cho doanh thu:

Loi  nhuan
Ty 1€ lgi1 nhuan _ thuan
thuan

248
= = 2,8%

Doanh thu 8.689

Loi nhuan thuan 1a dong cubi clng trén béo céo két qua kinh doanh ma ai
cling c6 thé thiy rd, vi vy ty 1& loi nhuén thuan cling 1a ty 1& két qua kinh
doanh ¢ dong cudi do. Ty 1€ lgi nhuan thuan gilra cac nganh c6 muc bién
thién rat cao. Chéng han ty 1€ lgi nhuan thuan & hau hét cac nganh ban I¢ kha
thap. Trong khi & mot s6 nganh san xuét, no lai c6 thé tuong dbi cao. Piém
so sanh t6t nhét cho ty 1€ loi nhuan thuan 13 hiéu qua hoat dong cua doanh
nghi¢p trong céac giai doan trudc do va hiéu qua tuong Umg ciia nd vdi cac
doanh nghiép tuong tu, trong cung nganh.



Tat ca nhitng ty 16 ma ching ta vira xem xét cho t6i liic ndy déu chi sir
dung sd liéu trong ban bao cao két qua kinh doanh. Bay gid, ching t6i mudn
gio1 thi¢u thém hai thudc do kha nang sinh 161 khac, duge rat ra tor ca bao
céo két qua kinh doanh va bang cin d6i ké toan.

TY LE LOI NHUAN TREN TAI SAN

Ty 1¢ loi nhuén trén tai san (return on asset, hay ROA) cho ban biét trong
mdi déng dau tu vao hoat dong kinh doanh c6 bao nhiéu phan trim duoc
hoan lai duéi dang lgi nhuan. Thudc do nay khong han tryc quan nhu nhiing
thudc do dd dé cap, nhung y tuong nén tang cho nd thi khong phirc tap. Moi
hoat dong kinh doanh déu dua tai san vao gudng hoat déng: tién mit, nha
xuong, may moc, thiét bi, xe ¢9, hang ton kho, v.v...

Mot doanh nghiép san xuit co thé dong nhiéu vén & nha xuong va thiét
bi. Trong khi mdt doanh nghiép dich vu c6 thé dau tv mua nhitng hé théng
may tinh va vién thong dat do. Cc nha ban 1é can nhicu hang ton kho. Tét ca
nhing tai san ndy déu xuat hién trén bang can dbi ké toan. Tong so tai san
cho biét c6 bao nhiéu dong, bat ké & dang nao, dang dugc sir dung ra sao
trong hoat dong kinh doanh dé tao ra lgi nhuan. ROA don gian cho biét
doanh nghi€p str dung nhiing tai san nay hi€u qua ra sao dé tao ra loi nhuan.
N6 1a thude do co thé dung trong bat ky nganh nao dé so sanh hiéu qua hoat
dong cua cac doanh nghi¢p ¢ di moi quy mo.

Cong thtre (va phép tinh co ban) cho ty 1€ nay don gian nhu sau:

‘ALQ’I nhuan 248
thuan
= 7 = = 4,8%
7 Tong ta1 R 689
san

Ty 1¢ loi nhuan
trén tai1 san

ROA con c6 mot dac trung khac nira, néu so voi cac ty 1€ rut tir bdo cao
két qua kinh doanh ma chung ta da dé cap. Ty 1¢ loi nhuan gop hay ty 18 loi
nhuén thuan rat khé dat méc cao; ban thuong mudn chung dat dén mirc cao
nhat c6 thé. Nhung ROA thi lai c6 thé qué cao. Mot ROA cao hon han so véi
tiéu chuin nganh co thé cho thiy rang doanh nghiép khong gia cd tai san dé
du phong cho tuong lai — tirc 13, doanh nghiép khong dau tu vao may moc va
thiét bi mdi. Néu diéu nay 1a dung, trién vong dai han ctia doanh nghiép s&
tiém an rui ro, di ROA hién tai co t6t ra sao. (Tuy nhién, khi danh gia ROA,
ban hiy nhé rang tiéu chuan giita cac nganh rat khac nhau. Nganh dich vu va
ban 1¢ doi hoi it tai sdn hon cac doanh nghi¢p san xuét; va mot 1an nita, nhom



doanh nghiép nay ciing tao ra nhirng ty 1é thap hon).

Mot kha nang khac trong trudng hop ROA qua cao 1a ¢ thé cac nha dicu
hanh dang noi 1ong bang can d6i ké toan, ho sir dung céac chiéu tro ké toan dé
giam tai san, va do d6 1am cho ROA trong kha hon. Chang han, Enron da
thanh lap nhiéu lién doanh thudc s& hiru mot ph?m cua CFO Andrew Fastow
va nhiéu nha diéu hanh khac, sau d6 “ban lai” tai san cho cac cong ty do. Co
phan cta cong ty trong loi nhuén ctia cac lién doanh xuét hién trén bao céo
két qua kinh doanh, nhung tai san thi khong thé tim thiy trén bang can doi
ké toan. ROA cuia Enron rat cao, nhung Enron khong phai 12 doanh nghiép
c6 stc khoe 6n dinh.

Ty 18 hoan vén dau tu

Tai sao ty 1& hoan vén dau tu (return on investment, hay ROI) khong
dugc dua vao danh sach cac ty 1€ lo1 nhuan cua chiang t61? Ly do 1a vi thuat
ngir nay c6 nhiéu y nghia khac nhau. Trudc day, ROI va ROA 1a mot: ty 1é
loi nhuén trén tai san. Nhung hién nay, né con c6 thé c6 nghia 1a ty 18 hoan
von ctia mot khoan dau tu cu thé. ROI cua chiée may do la bao nhiéu?
Chuong trinh dao tao ctia chiing ta c6 ROI nhu thé nao? ROI cia thuong vu
mua lai m&i thue hién nhu thé nao? Nhitng phép toan ndy sé khac nhau, tiy
theo cach thirc moi nguoi do ludong chi phi va lgi nhuan. Ching to6i s€ trd lai
v6i cac phép tinh ROI trong phan sau.

TY LE LOI NHUAN TREN VON CHU SO HUU

Ty 18 loi nhuan trén von chu so hitu (return on equity, hay ROE) hoi
khac mot chut: n6 cho chung ta biét phﬁn tram loi nhuan ma chung ta thu
duoc tir mdi dong dau tu von chu so hiru vao doanh nghiép. Hay nhé lai su
khac biét giita tai san va vén cha sé hitu: tai san chi nhig gi ma doanh
nghiép s& hitu, con von chu s hitu chi gia tri thuan nhu duoc xac dinh theo
cac nguyén tac ké toan. Ciing tuong tu nhu céc ty 1€ 1o nhuan khac, ROE co6
thé duoc dung dé so sanh mot doanh nghiép véi cac dbi thii canh tranh (va
trén thyc té 1 voi ca cac doanh nghiép cuing nganh). Tuy nhién, phép so sanh
nay khong phai lac nao cling don gian. Chang han, Cong ty A c6 ROE cao
hon Céng ty B vi vay muon nhiéu tién hon — tirc 13, cong ty nay c6 khoan no
phai tra 16n hon va ty 18 von chu so hitu duge dau tu vao cong ty ciing thap
hon twong tmg. Diéu nay 1a t6t hay xau? Cau tra 101 phu thudc vao viéc liéu
Cong ty A dang lao dau vao rui ro, hay liéu, nguoc lai, cong ty dang st dung
sO tién vay muon mot cach khon ngoan dé gla tang loi nhuan. Ty 1€ nay cling
dua chung ta dén véi cac ty 1& nhu no trén von chi sé hitu (debt-to-equity),
ma chiing ta s& tim hiéu ¢ chuong sau.



Bat luan nhu thé ndo, cong thirc va phép tinh mau cho ROE ludn c6 dang
nhu sau:

Lo1 248
Ty 1€ lgi nhuan trén B nhugn thuan _ _ 10.1°
von cht sé hitu B Vén chil B B 1%
o 2.457
s& hiru

Xét trén vi thé ciia mot nha dau tu, ROE 1a mét trong nhitng ty 18 chinh
yéu. Tuy theo 1i suat, nha dau tu co thé thu dugc 3-4% loi nhuan tir trai
phiéu, vé ban chat day la mot vu dau tu khong rui ro. Vi vay, néu dau tu tién
vao mot doanh nghiép, ngudi ta sé mudn ty 1¢ loi nhudn trén vén chi so hitu
cao hon dang ké so véi con sb trén. ROE khong xac dinh cu thé cudi cing
anh ta sé thu duoc bao nhiéu tién tir doanh nghiép, boi diéu d6 con phu thudc
vao quyét dinh thanh toan co tic ctua doanh nghiép, va muc 1én gia cua cd
phiéu cho dén khi anh ta ban ching. Nhung né 1a mot chi bao hiru hiéu cho
biét liéu doanh nghiép c6 kha ning tao ra thu nhap xtng dang véi rai ro tiém
an trong khoan dau tu khong.

MOt 1an nita, hiy lvu ¥ mot diéu vé tat ca nhimng con sb ty 18 nay tr s6
cua nd la mdt dang loi nhuén nao do, va luon 14 mot ude tinh. Mau sé ciing
dua trén cac gia dinh va udc tinh. Cac ty 1€ rat hiru dung, dac bi¢t khi ching
dugc theo do1 trong mdt thoi gian dé xac 1ap cac duong xu huong. Tuy
nhién, chung ta khong nén dé minh bi ru ng béi suy nghi rang chiing mién
nhiém véi cac nd luc thim my.



21. CAC TY LE BON BAY
Tiét muc gitr thang bang

Cac ty 1& don bay cho phép ban thiy rd doanh nghiép st dung no nhu thé
nao va rong khap ra sao. No 1a mot tir c6 ¥ nghia ning né dbi véi nhiéu
ngudi: N6 goi 1én hinh anh cta nhimg chiéc thé tin dung, khoan thanh toan
131 vay, mot doanh nghiép phai cam cb cho ngan hang. Nhung hiy xem xét
dang thirc twong tu véi né trong sd hitu nha. Mién 1a gia dinh vay thé chap
trong kha nang chi tra, khoan no d6 s& cho phép ho duoc séng trong ngdi
nha, ma néu khong ho s& khong bao gid c6 thé mo s¢ hiru. Khong chi dirng
lai d6, nhitng ngudi chu ngdi nha cé thé trir 13i vay khoan no nay khoi thu
nhap chiu thué, vi 1& d6 viéc s hitu ngdi nha con ré hon nita. N6 cling co tac
dong tuong tu dbi véi doanh ngh1ep cho phép doanh nghiép phat trién vuot
ra khoi nhitng gi ma ngudn von dau tu ciia doanh nghiép cho phép, va qua
that n6 cho phép doanh nghiép c6 loi nhuin dé ting cuong vén chu s¢ hiru.
Doanh nghiép ciing c6 thé trir phan thanh toan 13i vay no ra khoi thu nhap
chiu thué. No thuong duogc cac chuyén gia phén tich tai chinh goi 1a don bay.
Y nghia ctia han tir ndy 13 doanh nghiép c6 thé tir mot sd vén khiém tén xay
dung nén mdt lugng tai san 16n hon, thong qua hinh thirc vay nog, tor d6 van
hanh doanh nghiép, hét nhu cach thirc ma mot ngudi sir dung don bay dé
nang mdt vat nang, ma néu khong co chiéc don béy do, nguoi do s€ khong
the lam gi.

Trong kinh doanh, han tir don bay qua that c6 hai cach xac dinh — don
bay hoat dong (operating leverage) va don bay tai chinh (financial leverage).
Hai y tudng nay lién quan vdi1 nhau nhung lai khac biét. Pon béy hoat dong
1a ty 1& gitta chi phi ¢d dinh va chi phi bién d6i; ting cuong don bay hoat
dong co6 nghia 1a ting thém chi phi ¢6 dinh véi muc tiéu 1a giam chi phi bién
doi. Mot nha ban 1é mo clra hang to hon, van hanh hiéu qua hon va mot nha
san xuat xay dung nha may 16n hon, ning suat hon déu dang gia ting chi phi
cb dinh ctia minh. Nhung ho hi vong, viéc lam nay c6 thé gitp ho giam duoc
chi phi bién ddi, boi tap tai san mai s& hiéu qua hon tap tai san cii. Pay 1a
nhiing vi du cho don béy hoat dong. Nguoc lai voi nd, don béy tai chinh don
gian c6 nghia 1a mtrc d6 ma tai san ctia doanh nghiép duoc rét vén mua sam
bang no.

Pon bay du thudc loai nao cling gitp doanh nghiép 1am ra nhiéu tién
hon, nhung né ciing gia ting rui ro. Nganh hang khong 1a mot vi du vé mot
doanh nghiép c6 don bay hoat dong cao — tat ca nhitng chiéc may bay do! —



va don bay tai chinh cao, bai hau hét cac may bay déu duogc rét von mua qua
cac khoan no. Su két hop nay tao ra rui ro 16n, bai néu vi mot 1y do nao do
ma doanh thu giam, cac doanh nghi¢p s€ khong thé dé dang cat giam chi phi
cb dinh. Pay chinh 12 mot phan cta ciu chuyén xay ra sau bién cd ngay 11
thang Chin nim 2001. Cac hing hang khong budc phai dong cira 1-2 tuan, va
chi trong mot thoi gian ngan, nganh hang khong da mat hang ty do-la. (Sau
d6, hau hét cac hang hang khong ciing khong con hoat dong tot nhu trude).
O day, ching ta s& chi tdp trung vao don bay tai chinh, va chung ta s& tim
hiéu hai ty 18: no trén vbn chu s& hitu va kha ning thanh toan 14i vay.

TY LE NO TREN VON CHU SO HUU

Ty 1& ng trén von chu so hiru (debt-to-equity ratio) don gian va dé hiéu:
n6 cho biét trong mdi dong von chi sé hitu ciia doanh nghiép c6 bao nhiéu 13
tién vay ng. Cong thirc va phép tinh miu cho ty 1& nay c6 dang nhu sau:

h"Ttor”lg w0 2.736
Ty 1€ 191 nhuan trén phat tra
on i sohe ) B = 111%
von chu s& hitu Ve
5 hil ! 2.457
s& hitu

(Luu ¥ rang ty 1& nay khong thuong duoc biéu dién dudi dang ty 18 phan
tram).

Ca hai con sd déu duoc 1ay tir bang can doi ké toan. Thé nao 1a ty 1¢ no
trén von chi so hitu t6t? Ciing nhu véi hau hét cac ty 18, cau tra 1oi phu
thudc vao nganh hoat dong. Tuy nhién, cé nhiéu, rat nhiéu doanh nghiép c6
ty 16 ng trén von cha sé hiru cao hon 1 — tic 13 cac doanh nghiép nay co
nhiéu ng hon vén cha sé hitu. Vi 13i vay duge trir khoi thu nhap chiu thué
cua doanh nhiép, nén nhiéu doanh nghiép st dung ng dé rot von cho it nhat
la mot phén hoat dong kinh doanh cua minh. Thyc té 1a, nhiing doanh nghiép
co ty 1€ no trén vOn chu s& hitu dic biét thép 6 thé 1a muc tiéu cho mdt cudc
mua dut c6 don bay, trong d6 ban quan 1y hoic cac nha dau tu khac vay ng
dé mua c6 phiéu cua doanh nghiép.

Cac ngan hang rat thich ty 1& ng trén von chi s¢ hitu. Ho str dung no dé
xéac dinh liéu c6 nén cho doanh nghiép vay von hay khong. Tir kinh nghiém
ctia minh ho biét ty 1é no trén von chil s¢ hitu hop 1y cho mot doanh nghiép
thudc quy md nhat dinh trong mot nganh cu thé nén 14 bao nhiéu (va tat
nhién ho ciing kiém tra ca kha ning sinh 15i, dong luu chuyén tién té va cac
thude do khac nira). Poi v6i mot nha quan 1y, biét ty 1& no trén von chi s



hiru, va tuong quan gifta n6 va ty 1& ng trén von chu so hitu cta cac dbi thu
canh tranh 13 mét thude do tién dung dé danh gia ban quan 1y cip cao cua
doanh nghi¢p cam théy ra sao vé viéc vay thém no. Néu ty 1€ nay cao, vi¢c
huy dong thém tién mit qua vay no c6 thé gip kho khian. Do d6, hoat dong
mo rong ¢ thé doi hoi thém dau tu tir vén chu sé hitu.

TY LE THANH TOAN LAI VAY

Cac ngan hang ciing rat ua thich con sb nay. No 1a thude do ml’l:c chiu
lai” cua doanh nghiép — tire so tlen 13i ma doanh nghiép phai trd moi nim —
trong moi tuong quan v4i sd tién ma doanh nghiép 1am ra. Cong thic va
phép tinh ty 1€ nay c6 dang nhu sau:

) Lo1 nhuan hoat 650
dong
= = = 34l
] Muc 1ai hang 191
nam

Hé sb thanh toan
1ai vay

Noi cach khac, ty 18 nay cho thdy doanh nghiép c6 thé dé dang thanh
toan 13i vay ra sao. Néu ty 1¢ nay tién qué gan dén 1, rd rang day 1a dau hiéu
x4u: hau hét loi nhuén ctia doanh nghiép s€ chi du dé tra 1ai vay! Con ) ty 1€
cao nhin chung 13 dau hiéu cho thay, doanh nghiép c6 thé vay ng thém — hay
it nhat 13 doanh nghiép c6 kha ning tra no.

Picu gi s& xay ra khi mot trong hai ty 18 trén chéch hudng qué xa, tic 1a
ng trén von chil s hitu qua cao va hé sb thanh toan 13i vay qua thap? Chung
ta thuong tudng rang, ban quan 1y cap cao chi ludn tap trung vao viéc tra no,
lam sao dé ca hai ty 18 tré lai khoang chap nhan duoc. Song cic nghé si tai
chinh lai c6 quan diém hoan toan khac. Chéng han, ho sang tao ra mot hinh
thirc moi, rat tuyét 1a thué tai san hoat dong (operating lease), loai hinh nay
duoc st dung rong rii trong nganh hang khong va nhiéu nganh khac.

Thay vi mua han mot thiét bi nhu mot chiéc may bay, doanh nghiép s&
thué may bay ctuia nha dau tu. Viéc tra tién thué sé& duge tinh nhu mot khoan
chi trén bao cio két qua kinh doanh, nhung khong c6 tai san hay khoan ng
nao lién quan dén tai khoan nay trong so sich ctia doanh nghiép. Mot sb
doanh nghiép sir dung don bay qua mirc san 10ng chi manh tay dé thué thiét
bi chi v&i muc dich giit hai ty 1 ndy nam trong khoang ma cac ngan hang va
nha dau tu wa thich. Néu ban mudn hiéu toan bo vé tinh trang no cua doanh
nghiép, chic chan ban s& phai tinh toan nhu:ng ty 1€ nay — nhu:ng hay hoi
thém phong tai chinh, liéu cong ty c6 dung bat ky cong cu ndo giéng no nhu



hop dong thué tai san hoat dong khong.



22. CAC HE SO THANH TOAN

Chung ta c6 thé thanh toan hoa don khong?

Cac hé sb hay ty 1¢ thé hién kha ning thanh toan cho biét kha ning dap
ung moi trach nhiém tai chinh cua doanh nghi€p — khong chi 1a trd ng, ma
con 1a tra luong, thanh toan tién hang cho nha cung cap, dong thué, v.v...
Nhitng ty 1& ndy dic biét quan trong ddi v6i cac doanh nghiép nho — nhing
doanh nghiép thuong roi vao nguy co can tién, nhung chung ciing tré nén
quan trong d6i v6i mot doanh nghiép 16n, khi doanh nghiép nay gap phai cac
rac roi tai chinh. Chung t6i khong dinh néi di néi lai qua nhiéu vé cac hang
hang khong, nhlmg mot 1an nira day lai 1a nganh dang chu y. Ban c6 thé dat
cuoc rang trong sudt nhiéu nim ké tir sau bién cd ndm 2001, cac nha dau tu
va nhimg ngudi mua trai phiéu chuyén nghiép da theo ddi rat sat sao cac ty
1¢ thé hién kha ning thanh khoan ctia mot s6 hing hang khong 1on.

Mot 1an nita, chung toi xin dugc gidi han & hai ty 1& pho bién nhat.
HE SO THANH TOAN NGAN HAN

Hé s6 thanh toan ngin han (current ratio) do luong twong quan giita tai
san ngan han ctia doanh nghiép so véi cac khoan ng ngin han. Hay nho lai
cac chu’O’ng vé bang can d6i ké toan (Phan III), trong thuat ngir ké toan, nhin
chung “ngan han” (current) co nghia 1a mot giai doan kéo dai khong qua mot
nam. Vi vay, tai san ngan han la nhiing tai san co thé duoc chuyen thanh tién
mit trong vong khong qui mot nim; con sd nay thudng bao gom cac khoan
phai thu, hang tén kho, cling nhu tién mat. Cac khoan ng ngén han la nhiing
khoan ng ma doanh nghiép phai thanh toan trong vong mot nim, chu yéu
bao gém cac khoan phai tra va cac khoan ng ngan han.

Cong thirc va phép tinh miu cho hé sé thanh toan ngan han c6 dang nhu
sau:

, Tai san 2750
Hé s6 thanh toan ngdn han _ Y
ngan han No ngén ’
han 1.174

Ty 18 nay ciing c6 thé xudng qua thap, hodc co thé 1én qua cao. O hau hét
cac nganh, hé so6 thanh toan ngan han dugc coi 1a qua thap khi né ti€ém can
gan dén 1. Tai muc nay, ban chi du kha nang thanh toan nhitng khoan no sap



dén han béng s6 tién mat ma ban nhan dugc. Hau hét cac ngan hang s¢
kh()ng duyét don vay von cua mét doanh nghiép c6 hé sb thanh toan ngin
han gan bang 1. Thap hon 1, tat nhién, 1a mic qua thap, bat ké ban co bao
nhiéu tién mit trong tai khoan ngan hang. Voi h¢ s6 thanh toan ngan han
thap hon 1, ban hiéu rd, minh s& sém hét tién vao mot thoi diém nao do trong
nam toi, trir khi ban tim duogc cich lam ra nhiéu tién mat hon, hodc thu hiat
duoc nhiéu nha dau tu hon.

Hé sb thanh toan ngan han qua cao khi né cho cac c6 dong thay rang
doanh nghiép dang ngoi trén déng tién mit ctia minh. Chang han, Microsoft
da tich lily duoc so tién mit 1én dén gan 60 ty do-la (vang, hang ty), cho dén
nam 2004, tap doan mai tuyén b tra co tire mot 1an 13 32 ty db-la cho cac cd
dong. Ban c6 thé tudng twong hé sb thanh toan ngan han cia cong ty nhu thé
nao trudc dot tra ¢ tirc rdi day! (Va co 18 nd cling van tuyét voi sau dot tra
¢ tirc).

HE SO THANH TOAN NHANH

Hé sb thanh toan nhanh (quick ratio) ciing duoc coi 1a cong cu kiém thir
vang, mot cach goi goi doi chiit ¥ niém vé tam quan trong ctia nd. Cong thirc
va phép tinh ty 1¢ nay c6 dang nhu sau:

, Tai san ngan 2.750 -
Hé s6 thanh _ han - ton kho _1.270 _
, — = = 1,26
toan nhanh ,
No ngan han 1.174

Luu y rang hé sb thanh toan nhanh 1a hé s6 thanh toan ngan han sau khi
trir di ton kho. Y nghia cua viéc tru di ton kho 1a gi? Gan nhu moi khoan
muc khac trong hang muc tai san ngén han hodc 13 tién mit, hodc c6 thé d&
dang chuyén thanh tién mat. Chang han, hau hét cac khoan phai thu s& dugc
thanh toan trong vong 1-2 thang, vi vy chiing chang kém gi tién mat. Hé s6
thanh toan nhanh cho biét doanh nghiép c6 thé dé dang thanh toan cac khoan
ng ngan han ctia minh ra sao, ma khong can doi ban hang ton kho, hay bién
chung thanh san pham. Mot doanh nghiép dong nhiéu tién & hang ton kho
phai hiéu rang cac cht no va nha cung cap s& nhin vao hé s thanh toan
nhanh ctia minh — va (trong hau hét cac truong hop) ho luén ky vong no cao
hon 1.



23. CAC TY LE THE I:IIEN HIEU SUAT
HOAT DONG

Tan dung tdi da tir tai san

Céc ty 1¢ thé hién hiéu suat hoat dong gitp ban danh gia hiéu qua quan 1y
tai san va khoan ng chinh trén bang can d6i ké toan ctia minh. Cach néi
“quan 1y bang can d6i ké toan” co thé mang y nghia rat riéng, dic biét 1a khi
hau hét cac nha quan 1y thudng chi tip trung vao bao cido két qua kinh
doanh. Nhung hay nghi thé nay: bang can dbi ké toan toan liét ké tai san va
nhiing khoan n¢ phai tra, va nhitng tai san va khoan n¢ phai trd nay ludn
bién dong. Néu ban co6 thé giam t6n kho hay day nhanh qué trinh thu cong
ng, ban s€ tao ra dugc tac dong truc tiép va tirc thoi Ién tinh trang tién mat
ctiia doanh nghiép. Cac ty 18 thé hién hiéu suit hoat dong cho ban biét ban
dang & ngudng nao trén nhitng thuéc do hi¢u qua hoat dong nhu vay.
(Chiing t6i s& n6i thém vé van dé quan 1y bang can d6i ké toan trong Phan
VII).

NGAY TON KHO VA TOC PO LUAN CHUYEN HANG TON KHO

Nhiing ty 1& nay c6 thé hoi kho hiéu. Chung dya trén thuc té rang hang
ton kho luu chuyén khap doanh nghiép, va c6 thé luu chuyén nhanh hon
hoac cham hon. Ngoai ra, tbc d6 luu chuyén nhanh cham cua hang ton kho
cling rat quan trong. Néu ban coi hang ton kho nhu mot “khoan tién dong
ctng,” thi khi d6 ban cang dua né ra khoi ctra va thu tién thuc vé nhanh bao
nhiéu, ban cang giau hon by nhiéu.

Vi le d6, chiing ta hiy cing bat dau vi mot ty 16 c6 mot céi tén dé nhé 1a
ngay ton kho (days in 1nventory, hay DII, inventory days) Vé ban chat ty 1¢
nay do lu’()'ng s6 ngay hang ton kho nam trong hé thong Tu so 1a ton kho
trung binh, két qua cua viéc cong t6n kho dau ky véi ton kho cu01 ky (ta co
thé tim thay hai s6 nay trén bang can d01 ké toan cua tung ngay) r01 chia cho
2. (Mot s6 doanh nghiép chi st dung ton kho cu01 ky). Mau sd 1 gia von
hang ban (COGS) trén ngay, ddy 1a thudc do s6 luong hang ton kho thuc sy
duoc sir dung mdi ngay. Cong thirc va phép tinh mau cé dang nhu sau:

Ton kho trung (1.270 +

o - binh _ 1.514)2 .

COGS/ngay 6.765/360



(Cac chuyen gia tai chinh thudng tinh s6 ngay trong nam 1a 360 ngay, chi
boi day 1a s6 tron). Trong vi du ‘nay hang ton kho nim trong hé théng 74,2
ngay. Tat nhién chi bao nay 1a t6t hay xau lai tuy thudc vao timg san pham,
nganh nghé hoat dong, méi truong canh tranh, v.v..

Téc do luan chuyén hang ton kho (1nventory turn), mot thude do hang
ton kho khac, do ludng s6 1an luan chuyen hang ton kho trong mot nam. Néu
mdi mit hang tdn kho duoc xur 1y voi tdc d6 nhu nhau, toc do luan chuyen
hang ton kho s& 13 s lan trén nim ma ban ban dugc hang va phai bo sung
thém. Cong thirc va phép tinh mau ty 1é nay rat don gian:

360 360
= = — 485
DII 74,2

Téc do luan chuyén hang ton
kho

Trong vi du nay, hang t6n kho luin chuyén véi toe d6 4,85 1an mot nam.
Nhung that ra thit ma chiing ta dang do ludng & ddy 13 gi? Ca hai ty 1& déu l1a
thuéc do hiéu qua st dung hang ton kho ctia doanh nghiép. Toc do luan
chuyén hang ton kho cang cao, hay sd ngay ton kho cang thap, ching té ban
quan 1y hang t6n kho cang chit va c6 tinh trang tién mat cang tot. Mién 1a
ban c6 du hang ton kho dé sin sang dap (mg cau tiéu dung cta khach hang,
thi cang quan 1y hiéu qua bao nhiéu, thi s& cang t6t biy nhiéu.

Nam 2002, chudi ctra hang Target Stores c6 toc do luan chuyén hang ton
kho 13 6,5, day 1a mot con sd dang né d6i voi mot nha ban 16 16n. Nhung d6
van chua 1a gi so voi tbe do luan chuyén ton kho 8,1 ciia Wal-Mart. Trong
nganh ban 1¢, chénh 1éch trong téc d6 luan chuyén ton kho c6 thé néi 1én su
thanh cong hay that bai ctia doanh nghiép; ca Target va Wal-Mart déu thanh
cong, nhung chic chin Wal-Mart méi 1a ké din dau. Néu trach nhiém cua
ban nam & bat ky dau do gﬁn dia hat quan 1y ton kho, ban can theo ddi that
chat ty 1& ndy. (Va ngay ca néu khong, thi ciing chang diéu gi c6 thé can ban
dit cau hoi: “Nay Sally, tai sao gan day lai c6 mot dau kiém 1én DII cia
chung ta vay?”). Ca hai ty. 1€ nay la nhiing don bay chu chot, co thé dugc cac
nha quan 1y thong minh vé tai chinh sir dung dé tao ra mot to chirc hiéu qua
hon.

KY THU TIEN BINH QUAN

Ky thu tién binh quan (days sales outstanding, hay DSO, ciing con duoc
goi la average collection period and receivable days) 1a thudc do thoi gian
binh quéan dé thu duoc tién tir mot giao dich ban hang — hay noi cach khac
day 1a thudce do téc do thanh toan hoa don cta khach hang.



T s6 cua ty 1& nay 1a khoan phai thu cudi ky, duogc lay tir bang can dbi
ké toan & cudi giai doan ma chung ta dang xét. Mau sb 1a doanh thu tren
ngay — doanh thu hang nim chia cho 360 ngay. Cong thirc va phép tinh mau
ty 1€ nay c6 dang nhu sau:

A/R  cubi

‘ . 1.312
Ky thu tién y
. n = = = 54,5
binh quan

Doanh
thu/ngay 8.689/360

Noi céach khac, khach hang cua doanh nghi¢p thuong thanh toan hda don
v6i thot gian trung binh 1a khoang 54 ngay.

Tat nhién, chinh & ddy md ra 16 trinh cai thién nhanh chong tinh trang
tién mit ctia doanh nghiép. Tai sao lai mat nhiéu thoi gian dén vay? C6 phai
khach hang khong hai 10ng vi san pham c6 16i hong hay dich vu kém? Nhan
vién ban hang qua dé dai khi dam phéan cac diéu khoan trong hop dong?
Nhan vién thu cong no nan long hoac lam viéc kém hi€u qua? Moi nguoi
phai don sttc may mo phan mém quan 1y tai chinh méi cap nhat? DSO giira
cac nganh, cac khu vuc, cac nén kinh té va cac mua vu co su khac biét rat
16n, nhung du thé nao thi: néu giam dugc ty 1& nay xudng con 45 hoic 40
ngay, doanh nghiép co thé cai thién dang ké tinh trang tién mit cua minh.
Pay 1a vi du can ban vé mot hién tuong quan trong, cu thé 1a ban quan ly lam
viéc can trong co thé cai thién blc tranh tai chinh ctia mot hoat dong kinh
doanh ma khong can thay doi doanh thu hay chi phi.

DSO ciing 14 ty 1& chinh yéu dbi v6i nhitng nguoi dang can trong thuong
théo céac diéu khoan cho mdt vu mua lai tiém nang. DSO cao ¢o thé 1a co do,
& chd nd goi ¥ rang khach hang dang khong thanh toan hoa don dung hen.
C6 thé ban than khach hang dang gip kho khin vé tai chinh. C6 thé hoat
dong quan 1y tai chinh va diéu hanh ctia doanh nghiép muc tiéu qua yéu kém.
C6 thé, nhu & Sunbeam, c6 mdt chiéu trd thAm my tai chinh 1ap 1o nao dé
dang dién ra. Chung ta s& quay tré lai vdi DSO trong Phan VII, trong noi
dung vé quan 1y von luu dong; con bay gio, ban chi can luu y rang, theo dinh
nghia n6 13 mot con s6 binh quan dugc diéu chinh.

Boi 1& d6, diéu quan trong 1a nhitng ké dang can trong thuong thao diéu
khoan kia phai nhin vao thot gian cuia cac khoan phai thu — tire 13, nhiing hoa
don cu thé d6 c6 thoi gian bao nhiéu lau va ching c6 ca thay 1a bao nhiéu.
R4t 6 thé c6 mot s6 hoa don véi gia tri cao bat thuong, bi thanh todn cham



dang 1am méo xeo chi s6 DSO.
KY THANH TOAN BINH QUAN

Ky thanh to4n binh quan (days payable outstanding (DPO) cho biét thoi
gian trung binh ma mot doanh nghiép bo ra dé thanh toan cic héa don hién
hanh. N6 13 mot dang d6i nguoc voi DSO. Cong thire tinh thi twong tu: lay
khoan phai tra cudi ky va chia cho COGS trén ngay:

A/P cubi ky 1.022
= = = 545
COGS/ngay 6.756/360

Ky thanh toan
binh quan

Noi cach khac, cac nha cung cip ciia doanh nghiép doi mot thoi gian dai
mai thanh toan, khoang thoi gian nay gan nhu tuong duong véi thoi gian ma
doanh nghiép cho thu cong no tir khach hang.

Vay thi sao? D6 chang phai 1a van dé ma nha cung cap, chit khong phai
ban quan 1y ctiia doanh nghiép, can lo lang sao? Cau tra 10i 1a ding va khong
dang. PDO cang cao, tinh trang tién mat cua doanh nghlep cang tot, nhung
nha cung cap thi hét strc phién long Mot doanh nghiép co tiéng 1a thanh toan
cham co thé thay cac nha cung cap hang dau khong nhiét tinh gianh nhau dé
c¢6 duoc mbi 1am dn v6i minh nhu dang ra phai thé. Gia ho dua ra c6 thé cao
hon, cac diéu khoan cia ho c6 thé ngit nghéo hon. Mot doanh nghiép co
tiéng thanh toan ngay trong vong 30 ngay lai nhan dugc nhimg diéu hoan
toan nguoc lai. Theo ddi DPO 1a mdt cach dé dam bao rang doanh nghiép
van dang gitr dugc thang bang gitta mot bén 1a tién miat ctia minh, va mot
bén 14 1am cho nha cung cap vui vé.

TOC PO THAY THE PAT PAI, NHA XUONG VA THIET BI

Ty 18 nay cho ban biét doanh nghiép thu duoc bao nhiéu dong doanh thu
tir mdi dong dau tu vao dat dai, nha xudng va thiét bi (property, plant, &
equipment, hay PPE). B¢ la thudc do muc d0 hi€u qua trong viéc tao ra
doanh thu tir nhitng tai san cd dinh nhu nha xudng, xe ¢ va may moc. Phép
tinh ty 1é nay don gian 13 lay tong doanh thu (tir béo céo két qua kinh doanh)
chia cho PPE cudi ky (tir bang can d6i ké toan):

Doanh thu 8.689

Téc do thay thé PPE = = = 3,90
PPE 2.230

Ban than con s6 3,9 d6-la doanh thu cho mdi d6-la PPE khong noéi 1én gi



nhiéu. Nhung n6 c¢6 thé mang nhiéu ¥ nghia khi so sanh voi hiéu qua hoat
dong trude day, va voi hiéu qua hoat dong cua cac ddi thu canh tranh. Mot
doanh nghiép c6 téc do thay thé PPE thap, trong diéu kién cac yéu t6 khac
khong d6i, dang khong st dung tai san hiéu qua bang mot doanh nghiép ¢o
tbc do PPE cao. Vi vy, hdy kiém tra dudng xu hudng va cac con sd binh
quan cta nganh dé xem doanh nghiép dang do luong ra sao.

Nhung vui 10ng luu ¥ dén diéu kién nho nho, thim ling nay, “cac yéu to
khéac khong doi”. Thuc té, day 1a mot ty 16 ma tai d6 nghé thuat tai chinh co
thé tac dong manh dén cac con so. Chang han, néu doanh nghiép thué phan
16n thiét bi, thay vi s& hitu chiing, tai san di thué nay c6 thé khong xuat hién
trén bang can doi ké toan. Tong tai san dugc thé hién ra ctia doanh nghiép s&
thap hon nhiéu, va tbc do thay thé PPE ciing cao hon tuong ung. Mot sb
doanh nghiép tra thuong theo ty 1¢ nay, diéu nay khién cac nha quan 1y c6
dong co thué, hon 1a mua thiét bi. Viéc thué nhu vay cé thé mang y nghia
chién lugc v4i doanh nghiép, hoic khong. Piém vo 1y ¢ day 1a viéc ra quyét
dinh dua trén co so thanh toan thudng. Tién ddy, ciing xin nhac luén mot
hop dong thué phai dap tng nhirng yéu cau cu thé méi ¢ thé dugc coi la
hop dong thué tai san hoat dong (dang chi phi khong thé hién trén bang can
d6i ké toan), thay vi hop dong thué tai san vén (phai dua vao bang can d6i ké
toan).

TOC PO LUAN CHUYEN TONG TAI SAN

Ty 1€ nay cling dua trén cung mdt y tuong voi ty 1€ trén, nhung nd so
sanh twong quan giita doanh thu voi tong tai san, chir khong phai tai san co
dinh. (Tong tai san bao gdom tién mit, cac khoan phai thu va hang ton kho,
cling nhu PPE va cac tai san dai han khac). Cong thitc va phép tinh cho ty 1€
nay la nhu sau:

Doanh 2 639
thu

= 7 = = 1,67
q Tong tai 5193
san

Toc do luan chuyén
tong tai san

Téc do luan chuyén tong tai san khong chi do ludng hiéu qua sir dung tai
san ¢6 dinh, ma con do luong ca hi¢u qua sir dung tat ca cac tai san. Néu ban
giam dugc lugng hang ton kho, toc d6 luan chuyén tong tai san s& ting. Néu
ban cat giam duoc thoi gian thu tién binh quan, téc d6 luan chuyén tong tai
san s& tang. Néu ban gia ting duoc doanh thu trong khi gitr nguyén tai san



(hoic kim tdc d6 gia ting tai san & muc thap), toc do luan chuyén tong tai
san s€ tang. Bit ky mot dong thai quan 1y bang can d61 ké toan nao ké trén
cling déu gitip nang cao hiéu qua hoat dong. Theo ddi cac xu hudng trong
tbc do luan chuyén tong tai san cho biét ban dang thuc hién cong viéc cua
minh ra sao.

Tat nhién, trén thuc té danh sach cac ty 1& khong ding tai ddy. Cac
chuyén gia tai chinh thudc moi hinh thirc st dung rat nhiéu ty 1¢ khac nhau.
Cac nha phan tich dau tu cling vay. (Mot ty 1¢ tuong tu ddi véi cac nha dau
tu 1a ty 1€ gia trén loi nhuan, thé hién moi quan h¢ gilra gia cd phiéu cua
doanh nghiép véi thu nhap hay loi nhuin ctia nd). Cong ty ban cé thé co
nhitng ty 1é cu thé phu hop cho riéng minh, hodc phu hop véi nganh, hodc ca
hai. Ban s& mudn hoc cach tinh toan chiing, st dung chung va 1am sao dé tac
dong dén ching. Tuy vay, nhitng ty 16 ma ching t6i trinh bay & ddy 1a nhiing
ty 1& pho bién nhat v4i hau hét cac nha quan 1y. Mic du viée hiéu bao cdo tai
chinh 13 quan trong, song d6 mdi chi 1a xuét phat diém cho hanh trinh dat t&i
tri tu¢ tai chinh. Cac ty I¢ dua ban téi tﬁng bac tiép theo; ching mé ra cho
ban cach thirc hiéu y nghia ham an giita (hoic co thé 13 bén dudi) cac dong,
nhd d6 ban c6 thé thdy nhitng gi dang that sy dién ra. Chiing 1 cong cu hitu
dung dé phan tich doanh nghiép va ké cdu chuyén tai chinh ctia doanh
nghiép.

Phan V

HOP CONG CU
TY LE NAO QUAN TRONG NHAT VOI CONG TY BAN?

Nhin chung mdi nganh s& c6 nhitng ty 1& nhat dinh duoc coi 1a trong yéu.
Chang han, cac nha ban 1é theo ddi rat sat sao toc do luan chuyén hang ton
kho. Hang t6n kho cang luan chuyén nhanh bao nhiéu, chimg t6 ho dang tan
dung céc tai san khac ctia minh (chang han nhu mit bang ctra hang) hiéu qua
bay nhiéu. Nhung cac doanh nghiép thudng mudn tao ra nhiing ty 1é trong
yéu cta riéng minh, tiy theo hoan canh va tinh hinh canh tranh ctia ban than.
Vi duy, cong ty Setpoint cua Joe la mot doanh nghi¢p nho, lam viéc theo mo
hinh dy an, phai theo ddi rat can trong chi phi hoat dong va dong tién mat.
Vay nhiing ty 1€ nao s€ dugc cac nha quan ly ctia Setpoint theo doi chat ché
nhat? Mot 1a ty 1€ ma cong ty tu ché ra: 1oi nhuin gop chia cho chi phi hoat
dong. Viéc theo ddi ty 1é nay dam bao rang chi phi hoat dong khong chéch ra
khoi 1oi nhuan gdp ma cong ty dang tao ra. Hai 14 hé s6 thanh toan ngan han,



dung dé so sanh tai san ngan han v6i ng ngan han. H¢ so thanh toan ngan
han la mot chi bao hitu hi¢u, cho biét li¢u cong ty c6 du tién mat dé thuc hién
cac nghia vu cua minh khong.

C6 thé ban d3 biét nhiing ty 1¢ chinh yéu & cong ty minh. Néu khong, hay
hoi gidam doc tai chinh hodc bat ky nhan vién nao ctuia phong tai chinh. Chung
toi tin chic, ho co thé tra 16i cau hoi d6 mot cach dé dang.

SUC MANH CUA CON SO PHAN TRAM DOANH THU

Ban sé& thuong nhin thay mot dang ty 1¢ duoc 10ng ghép ngay trong bao
céo két qua kinh doanh cua doanh nghiép: mdi khoan muc s& duoc thé hién
khong chi dudi dang dong, ma con dudi dang phan trim doanh thu. Chang
han COGS c¢6 thé 13 68% doanh thu, chi phi hoat dong 1a 20%, v.v... Ban
than con s6 phan trim doanh thu ndy s& dugc theo ddi theo thoi gian dé thiét
1ap cac duong xu hudng. Cac doanh nghiép c6 thé tién hanh phan tich nay &
muc do tuong ddi chi tiét — chéng han, theo doi ph?m tram doanh thu cua
tirng dong san pham, hodc phan trim doanh thu cta ting cira hang hay khu
vuc trong chudi ban 1é. Sttc manh & day 1 cac phép tinh phan trim doanh
thu mang lai cho nha quan 1y nhiéu thong tin hon nhimg s6 liéu tho. Phan
tram doanh thu cho phép nha quan ly theo ddi chi phi hoat dong cuia minh
trong mdi tuong quan véi doanh thu. Néu khong cé ty 18 ndy, nha quan 1y
kho ma biét duoc liéu minh c6 con nam trong dinh mirc khong khi doanh thu
tang hodc giam.

Néu cong ty ban khong sir dung phan tram doanh thu, hiy thir bai tap
nay: lay ba bdo cao két qua kinh doanh gan day, va tinh toan phan trim
doanh thu cho ting khoan muc 16n. Sau d6, theo doi két qua theo thoi gian.
Néu ban thay nhitng khoan muc nhét dinh ting lén trong khi nhimg khoan
khac lai giam, hdy tu 1y giai tai sao diéu nay lai xay ra — va néu ban khong
tim dugc cau tra 101, hiy cb tim ngudi biét dap an. Bai tip ndy c6 thé mo
mang cho ban nhiéu diéu vé ap luc canh tranh (hoac cac ap luc khac) ma
cong ty dang phai chiu.

MOI QUAN HE TY LE

Giéng nhu ban than cac bio cao tai chinh, cac ty 1€ phu hop nhau vé mit
toan hoc. Chung toi s& khong di sau vao chi tiét & day, bdi cudn sach nay
khong nham téi cac chuyén gia tai chinh. Nhung giira cac ty 18 ndy c6 mot
moi quan hé rat dang duoc nodi rd boi nd thé hién rd nét diéu ma chang toi
dang noi dén, ban quan 1y c6 thé tac dong dén hiéu qua hoat dong cua doanh
nghiép theo nhiéu cach.



Hay bat dau véi thuc té rang mot trong nhitng muc tiéu sinh loi chinh cta
doanh nghiép 1a ty 1€ 1o1 nhuan trén tai san, hay ROA. D¢ 1a thude do trong
yéu boi von dau tu 1a ngudn séng ctia doanh nghiép, va néu doanh nghiép
khong thé co ROA tét, dong von ciia doanh nghiép s& kho kiét.

O phan nay, ching ta biét rang ROA duogc tinh bang cach ldy thu nhap
thuan chia cho tong tai san. Nhung mot cach khac dé tinh ROA 1a théng qua
hai nhan t6 khac, chung duoc nhan véi nhau va co két qua bang thu nhap
thuan chia cho tong tai san, nhu sau:

Thu nhap Doanh Thu nhap
thuan . thu _ thuan —  ROA
Doanh thu Tai san Tai san

S hang dau tién, thu nhap thuan chia doanh thu, tt nhién 1a phén tram
loi nhuén thuan, hay ty 1é loi nhuan trén doanh thu (ROS). S6 hang thir hai,
doanh thu chia tai san, 1a tbc do luan chuyén tai san, ma ching ta da thao
luan trong chuong 23. Vi vay ty 1€ loi nhuan thudn nhan véi toc do luan
chuyén tai san s& cho ra két qua 1a ROA. Phuong trinh nay cho thiy rd rang
c6 hai cach dé bat nhay qua vong, véi “vong” & ddy 1a ROA cao. Mot 1a ting
ty 1€ 191 nhuan thuan, thong qua cac hinh thiurc hoac la tang gid, hoac la cung
cap hang hoa hodc dich vu hiéu qua hon. Cach nay c6 thé s& kho thuc hién
néu thi truong doanh nghi¢p dang hoat dong c6 murc do canh tranh cao. Cach
th hai 13 tang téc do luan chuyén tai san. Cach nay mo ra mot loat nhing
hanh dong kha thi: giam ton kho trung binh, giam ky thu tién binh quan, va
giam mua dat dai, nha xuong va thiét bi. Néu ban khong thé cai thién ty 1¢
loi nhuan thuan cta doanh nghiép, thi viéc tim cach xir 1y nhing ty 16 kia —
tirc, quan 1y bang can dbi ké toan — c6 thé 1a cach hay nhat dé chién thang
trong canh tranh va cai thi¢én ROA.

Phan VI

Huéng dan cach
tinh toan
(va that sy hiéu)
ty 1¢ hoan von dau tu






24. NHUNG KHOI DA LAMNEN TY
~ AN V. 4 S
LE HOAN VON DAU TU
Toan bd tri tué tai chinh déu lién quan dén viéc hiéu phuong dién tai
chinh trong hoat dong kinh doanh van hanh ra sao, va cac quyét dinh tai
chinh duoc thue hién nhu thé nao. Nhiing nguyén tdc duoc thao luan trong

chuong nay 1a co s¢ dé ra mot s6 quyét dinh — nhitng quyét dinh lién quan
dén hoat dong dau tu co ban — & cac doanh nghiép My.

Hau hét ching ta déu khong can giodi thiéu dai dong voi nguyén tic tai
chinh nén tang c6 tén gia tri tién té theo thoi gian (time value of money). Ly
do vi ching ta dang loi dung né trong cac hoat dong tai chinh c4 nhan hang
ngdy. Chung ta vay thé chidp mua nha, roi vay tién mua xe. Ching ta don
chét s6 du khung 18n thé tin dung. Khi ng qué cao, chung ta lai dong tién vao
tai khoan. Ching ta cling dong thoi dua sb tién minh tiét kiém vao céc tai
khoan tiét kiém hodc tai khoan séc, cac quy trén thi truong tién té, trai phiéu
chinh phu, c¢6 phiéu va trai phiéu, va c6 1& 1a dén nira ta loai hinh dau tu chiu
thué khac. Nudc My 1a qudc gia cua nhitng ngudi vay no, nhung ciing 13
qudc gia cua nhitng ngudi tiét kiém, nhitng nguoi cho vay va nhitng nha dau
tu.

Vi tit ca cac hoat dong ké trén déu phan anh gia tri tién té theo thoi gian,
nén cudc dit cugce s& an toan néu hau hét chung ta c6 hiéu biét so dang vé
khai niém nay. Nhitng nguoi khong hiéu dugc rat co thé sé két thic trong
tham bai, véi mot cai gia that sy dat do.

Gian di nhat, nguyén tac gia tri tién té theo thoi gian phat biéu nhu sau:
mot déng co trong tay ta hom nay s& co gia tri hon mot dong ma ta thu duoc
ngay mai — va c6 gia tri hon han mot dong ma ta hi vong c6 thé thu vé sau 10
nam nira. Ly do rat rd rang. Ta biét hom nay ta c6 mot déng, trong khi mdt
dong ma ta ky vong c6 dugc vao ngay ma1 (chu chua ndi dén 10 nim sau)
khong chic chan nhu vay. Ludn c6 rui ro tiém an.

Khoéng chi c6 vdy, ta ¢ thé mua ngay hom nay mon gi d6 vi mot dong
hién ¢6. Néu mubn tiéu mot déng ma ta hi vong la s€ co, ta sé phai doi dén
khi c6 duoc nd. Can ctr theo gia tri tién té theo thoi gian, bat ky ai cho vay
cling mong duoc tra 14i suit, va bat ky ai di vay cling biét minh phai tra 14i.
Thoi gian vay cang dai va rii ro cang cao, thi tién 14i nhiéu kha nang s& cang
16m.

Tat nhién, nguyén tac nay van khong doi ngay ca trong truong hop ngudi



ta khong st dung tir 13i suét, ciing nhu’ ngufcn ta khong c6 ky vong cb dinh vé
thtr dugc hoan tra. Gia st ban mua c6 phiéu cia mot cong ty cong nghe cao
m&i khai nghiép. Ban s& khong duoc hudng bat ky mot dong 14i suat ndo, va
rat co thé ban s& chéng bao gio nhan duogc co tirc — nhung ban hi vong minh
c6 thé ban co phiéu véi gié cao hon s6 tién ma minh da bo ra. Thuc vay, ban
dang cho cong ty vay tién v6i ky vong vé mot khoan thu nhap hoan lai trén
s6 von dau tu d6. Khi va trong truong hop khoan thu nhap hoan lai d6 tro
thanh hién thuc, ban c6 thé tinh toan n6 dudi dang ty 1€ phan tram, nhu 1a 1a1
suat.

Pay 1a nguyén tic co ban, 1a co so cho cac quyét dinh dau tu von cua
doanh nghiép ma chung ta sé& thao luan trong phan nay. Doanh nghiép phai
chi tiéu so tién mat hién c6 véi hi vong co thé thu vé mot khoan vao mét
ngay nao do trong tuong lai. Néu ban phai chuan bi dé xuat tai chinh cho
viéc mua mét chiéc may madi hodc md mot van phong chi nhanh madi1 —
nhitng cong viéc ma chung t6i s€ hudng dan ban thyc hién trong ph?m nay,
ban s& phai str 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 14 nguyén tic co ban, nhung ba khai
niém chinh ma ban s& str dung khi phan tich chi phi dau tu co ban 13 gia tri
tuong lai (future value), gid trj hién tai (present value) va ty suat sinh lgi yéu
cau (required rate of return). C6 thé lﬁc dau ban sé thiy chung khé hiéu,
nhung khong mot khai n1ern nao trong s ndy qué phu’c tap. Ching don gian
1a nhitng cach tinh gia tri tién té theo thoi gian. Neu ban hiéu duoc cac khai
niém nay, va st dung ching trong qua trinh ra quyét dinh, ban sé thiy minh
tu duy vé cac van dé tai chinh sang tao hon — hoac co thé noi 1a ngh¢ thuat
hon, hét nhu dan chuyén nghiép.

Gi4 tr1 tuong lai

Gia tri twong lai (future value) 13 gi4 tri trong twong lai ctia mot s tién
nhét dinh néu dugc dem cho vay hoac dem di dau tu. Trong hoat dong tai
chinh c4 nhan, day la khai niém thuong dugc st dung khi hoach dinh ké
hoach nghi huu. C6 thé & tudi 35, ban c6 50.000 do-la trong tai khoan ngan
hang, va ban mudn biét sb tién 50.000 d6-1a ndy sé& cé gia tri 1 bao nhiéu khi
ban 65 tudi. P6 chinh 1a gia tri twong lai cta so tién 50.000 do-la.

Trong kinh doanh, mot chuyén gia phan tich dau tu c6 thé phong doan
gia tri ¢6 phiéu ciia mot doanh nghiép sau hai nim, néu thu nhap ting trudng
theo mot ty 1¢ phan trim nhat dinh trén nam. Phép tinh gia tri trong lai nay



gitip chuyén gia phan tich d6 tu van cho khach hang tra 16i cau hoi: dau tu
vao doanh nghi¢p nay co6 phai la mét y hay hay khong?

Tinh toan gia tri twong lai mé ra mot tim vai 16n cho cac nghé si tai
chinh tha ho tré tai. Chéng han, hay nhin vao ké hoach nghi huu ¢ trén. Ban
gia dinh ty suat sinh loi binh quan trong 30 niam t6i 14 3%, hay 6%? Chénh
1éch giira hai gia dinh s& rat 16n: véi ty suat 3%, s6 tién 50.000 d6-la cua ban
s& chi tang 1én hon 121.000 do-la (ding voi ban tAm dén viéc lam phat s& tac
dong nhu thé nao dén gia tri cua dong tién trong sudt thoi gian do). Véi ty
suat sinh lgi 6%, no s& tang 1én hon 287.000 do-la. Rat kho quyét dinh dau 1a
141 suét thich hop nén dung: 1am sao ta biét duoc mirc 13i suat ndo s& chiém
wu thé trong 30 niam t6i? May man thi viéc tinh toan gia tri twong lai trong
khoang thoi gian xa nhu thé 14 mot phong doan kinh nghiém — mét phép
thuc hanh thé hién tai nang nghé thuat.

Chuyén gia phan tich ching khoan & vi tri ¢6 phan thuén lgi hon, boi
thoi gian tinh toan chi 13 hai nam. Tuy nhién, vi chuyén gia nay s& c6 nhiéu
bién phai vuot qua hon. Tai sao chi lai cho rang thu nhap c6 thé ting véi ty
1& 3% hodc 5% hodc 7% hodc mdt con sb nao d6 khac? Va chuyén gi s€ xay
ra néu chiing ting vdi ty 1& nhu vay? Néu thu nhép chi ting véi ty 16, chang
han 1a 3%, nha dau tu c6 thé khong c6 1ai, va ban dut ¢ phén cua minh, va
nhu thé ty 1& gid trén thu nhap cta cd phiéu co thé giam. Néu thu nhap ting
véi ty 1& 7%, nha dau tu c¢6 thé hao himg mua thém co phiéu va day ty 18 gia
trén thu nhap 1én. Va tat nhién, ban than thi trudng ciing s& tac dong 1én gia
co phiéu, va khong ai c6 thé dy doan chac chan dinh huéng chung cia thi
truong. Mot lan nita, ching ta lai quay tré lai véi phong doan theo kinh
nghi¢m.

Trén thuc té, moi tinh toan cho gia tri tuong lai déu gom mot loat cac gia
dinh vé nhitng gi s& xay ra trong khoang thoi gian tir hién tai cho dén thoi
diém ma ta xem xét. Su bién dong cua lai suat 1a mot dang rui ro tai chinh.
Trién vong dau tu cang dai, ngudi ta cang phai dua ra nhiéu udc tinh, do d6
rui ro cang 1on.

Gia tr1 hién tai

Pay 1a khai niém duoc st dung pho bién nhat trong phan tich khoan muc
dau tu co ban. N6 nguoc lai voi gia tri tuong lai. Chéng han, ban tin réng,
trong ba nam té1, mdt du an dau tu cu thé s& tao ra 100.000 d6-la tién mait
mdi nam. Néu ban muén biét liéu vu dau tu ndy c6 dang do tién vao khong,
ban s& can biét con s6 300.000 d6-la d6 ¢ gia tri bao nhiéu ¢ thoi diém hién
tai. Cling tuong tu nhu khi ban str dung mot ty 1€ 1ai suét cu thé dé tinh toan



gia tri twong lai, ban cling s& dung dén mot ty 1¢ 1ai suat dé “khau trir” gia tri
tuong lai, va dua né trd lai véi gia tri hién tai.

Hay xem xét mot vi du don gian, gia tri hién tai cua sb tién 106.000 do-la
mot ndm, ting trudng véi ty 1¢ 13i suat 6% tinh tir thoi diém hién tai s& 13
100.000 d6-la. O day, ching ta lai quay trd lai v6i khai niém mot dong ngay
hém nay s& co gia tri hon mot déng ctia ngay mai. Trong vi du nay, 106.000
do-la cua nam tdi s€ co gia tri 1a 100.000 do-la ¢ thot diém hién tai.

Cac khai niém gia tr1 hién tai dugc st dung rong rai khi danh gia cac
khoan dau tu thiét bi, bat dong san, co hdi kinh doanh, tham chi ca cac vu
sap nhip va mua lai. Nhung ban ciing c6 thé thdy sy hién dién rat rd cia
nghé thuét tai chinh ¢ ddy. Dé tinh toan gia tri trong lai, ban phai gia dinh ca
s6 tién mat ma vu dau tu s& tao ra duoc trong truong lai, va loai ty 1€ 1ai suit
hop 1y nén str dung dé khau trir gia tri twong lai do.

Ty suat sinh g1 yéu cau

Khi ban xac dinh ty 18 13i suat can dung dé tinh tinh toan gia tri hién tai,
hay nhé rang ban dang di budc lui. Ban dang gia dinh rang khoan dau tu cua
minh s€ mang lai mot khoan nhat dinh trong tuong lai, va ban mubn biét
hién tai nén dau tu bao nhiéu dé thu duoc con sb tuong lai do. Vi vay, quyét
dinh ctia ban vé ty 1¢ 13i suat hay ty 1é khau trir vé co ban 13 quyét dinh lién
quan dén ty 1€ 1ai suat ma ban can dat dugc dé tién hanh dau tu. Ban c6 thé
khong dau tu 100.000 d6-la ngay hom nay dé nhan duogc 102.000 do-la sau
mot ndm — 13i sudt 2%, nhung rat c6 thé ban s& dau tu 100.000 do-la ngay
hém nay dé thu duoc 120.000 d6-la mot nam sau d6 — 13i suat 20%.

Cac doanh nghiép khac nhau sé& xac 14p nhitng ngudng, hay “rao chan” &
cac diém khac nhau, va dyu an cang rui ro, thi s€ cang cé rao chin cao hon so
v6i nhimg du 4n c6 d6 rui ro thap hon. Ty 18 14i suat ma doanh nghiép yéu
cau phai dat dugc trude khi tién hanh dau tu dugc goi 13 ty suét sinh loi yéu
cau (required rate of return), hay ngudng thu hoi von (hurdle rate).

Phéan doan luén dugc dua ra trong qua trinh xac 1ap ngudng thu h01 von,
tuy nhién nhitng phan doan nhu vay khong han tuy tién. Mot yéu td c6 lién
quan dén qua trinh nay 1a chi phi co hoi (opportunity cost). Doanh nghiép chi
c6 timg d6 tién mat, va doanh nghiép phai phan doan nén sir dung ngin sach
d6 theo cach nao dé dat dugc hiéu qua cao nhét. Con s ty suat sinh loi 2%
kém hap dan bai chi can mua trai phiéu chinh phu, doanh nghiép ciing c¢6 thé
thu vé nhiéu hon thé (4-5%), ma gan nhu khong gip bat ky rai ro ndo. Con
sO ty suét sinh lgi 20% trong hap din hon han - thyc té 1a rat kho thu dugce ty



suat sinh lgi 20% tir cac khoan dau tu, ta co thé thay rd ty 1& nay phu thudc
vao muc do rui ro cua hoat dong kinh doanh. Yéu t6 thir hai c6 lién quan 13
chi phi st dung von (cost of capltal) cua chinh doanh nghiép. Neu vay no,
doanh nghlep s€ phal tra 13i. Néu doanh nghiép sur dung nguon von tur co
dong, cac cd dong mudn sé& thu duoc loi tire. Vu dau tu dé xuat phai mang vé
cho cho doanh nghiép du gia trj dé thanh toan cho chu ng va lam vui long
cac co dong. Mot vu dau tu ¢o ty suét sinh loi thap hon chi phi sir dung von
s& khong dap tng duge ca hai muc tiéu nay, vi vay ty suit sinh lgi yéu cau
ludn phai cao hon chi phi sir dung von.

Chi phi co hoi

Trong ngodn ngir thuong ngay, cum tir nay chi nhitng gi ban phal tur bo
khi theo dudi mot hoat dong nhét dinh. Néu ban danh toan bd sd tién co dugc
cho mét ky nghi xa hoa, chi phi co hoi 14 ban khong thé mua xe. Trong kinh
doanh, chi phi co hoi thuong cé nghia 13 nhitng loi ich tiém ning bi mat di
khi doanh nghiép khong theo dudi mot hanh dong toi wu vé tai chinh.

Diéu d6 co nghia 13, cac quyét dinh vé ngudng thu hdi von hiém khi 1a
van dé thuc hién cong thic. Giam doc tai chinh hay thu quy cua doanh
nghiép s& danh gia muc do rui ro cua mot vu dau tu, nguon von ¢o thé cap
cho nd, va tinh hinh tong thé ctia doanh nghiép. Ong ta biét c6 dong ky vong
doanh nghiép dau tu cho tuong lai. Ong ta ciing biét c6 dong ky vong vu dau
tu s& mang vé loi nhuan it nhat 1a twong duong véi nhitng gi ho 6 thé thu vé
khi dau tu vao mot noi khac véi mirc do rui ro twong tu. Ong ta biét — hay it
nhat 12 ban hi vong 6ng ta s& biét — tinh hinh tién mat ctia doanh nghiép dang
khan hiém nhu thé nao, Tong giam d6c va ban giam dbc s& chap nhan mic
rui ro la bao nhiéu, va chuyén gi s€ xay ra trén thi truong, noi doanh nghiép
dang hoat dong. Sau d6, ong ta phan doan — hay gia dinh — vé ngudng thu
héi vén hop 1y. Nhu:ng doanh nghiép c6 toc do tang truong cao thuong ap
dung ngudng thu hoi vbn cao, boi ho phal dau tu tién vao noi ma ho cho la
s€ tao ra cap do tang truong ma minh can. Nhirng doanh nghiép c6 muc tang
truong thap, 6n dinh thuong ap dung ngudng thu hoi vén thap hon. Trong
truong hop chua biét, ban c6 thé hoi mot nhan vién ctia phong tai chinh vé
ngudng thu hoi von ma cong ty ban ap dung cho dang dy 4n ma ban mudn
tham gia.

C6 mot diéu can luu ¥ trong cac phép tinh lién quan dén nhitng khai
niém nay. Trong cac chuong sau, chung t61 s€ gidi thi€u vdi ban mot hoac
hai cong thirc. Tuy nhién, ban khong can phai tinh toan thu cong; ban co thé
sit dung mot chiéc may tinh chuyén dung cho dan tai chinh, tim nhiing s0



sach c6 bang biéu, hodc don gian 13 1én mang. Chang han, chi can g& cum
“future value calculator” (bd tinh gia tri twong lai) vao Google, ban s€ nhan
dugc rat nhiéu trang két qua cho phép ban tinh céc gia tri twong lai don gian.
Han nhién, phép tinh thuc té khong phai lic nao ciing dé dang nhu vay. Co
thé ban cho r::fmg vu dau tu ma minh dang xem xét s€ tao ra 100.000 do-la
tién mat trong nim dau tién va moéi nim ting thém 3% nita. Bay gio, ban
phai tinh todn mirc ting, va gia dinh liéu ty 1& khau trir pht hop co thay do6i
theo cac nam khong, v.v...

Chi phi sir dung vén

Cac chuyén gia tai chinh tinh toan chi phi str dung von (cost of capital)
cua doanh nghiép theo nhiéu cach: (1) tmh chi phi vay no (lai suat) (2) udc
tinh loi nhudn ma co dong ky vong thu vé, va (3) tinh toan con sb trung binh
c6 diéu chinh tir hai con s6 trén. Gia str, mot doanh nghiép vay muon voi lai
suat 4% (sau khi tinh dén chi tiét co thé trir 13i suat d6 khoi thué), va céc co
dong ky vong thu duoc ty suat sinh loi 1a 16%. Chang han, ngudn von cia
doanh nghiép c6 25% 1a tir vay no va 75% la tir von chu so hitu. Chi phi str
dung vén luc nay don gian sé& 1a (25%)(4%) + (75%)(16%) = 13%. Néu theo
cac tinh toan du kién, vu dau tu khong mang lai loi tirc cao hon con s6 13%
nay, nhiéu kha ning vu dau tu d6 sé khong duogc cap von.

Céc nha quan ly khong 1am vé tai chinh thuong khong phai ban tam dén
viéc ngdi tinh todn nhig phép tinh phirc tap hon; d6 1a trach nhiém cuia
phong tai chinh. Thuong thi ho s& c6 mot bang tinh hodc biéu mau véi cac
cong thuc thich hop dugce nhung san, 1am sao dé ta chi can nhép s6 liéu vao
1a thu dugc két qua. Tuy nhién, ban phai that sy y thirc duoc cac khai niém
va gia dinh dugc st dung trong qua trinh nay. Néu ban chi don gian nhap sb
liéu ma khong hiéu logic cua ching, ban s€ khong hiéu dugc tai sao két qua
lai nhu vay, va ban s& khong biét thay d6i chung bang cach bat dau voi
nhitng gia dinh khac.

Vay thi, con cho gi nita, ngay bay gio chung ta hdy dua cac khai niém
nay vao thuc té.



25. TINH TY LE HOAN VON DAU TU
Kién thtrc can ban
Chi phi dau tu co ban. Pau tu vén. Ngan sach von. Va tit nhién 1a ca ty
1¢ hoan von dau tu (return on investment, hay ROI). Nhiéu doanh nghiép str
dung céc thut ngit nay kha dé dai, thdm chi con thay thé chung cho nhau, va
qua that thuong thi ching lién quan téi cing mot thir — qué trinh quyét dinh
can bao nhiéu von dau tu dé gia ting gid tri cia doanh nghiép.

PHAN TICH CHI PHI PAU TU CO BAN

Chi phi dau tu co ban (capital expenditures) 14 nhitng du an 16n, doi hoi
phai dau tu luong tién mat dang ké. Mdi doanh nghiép lai c6 mdt cach dinh
nghia khac nhau thé nao 1a dang ké; mot sd vach 1an ranh & moc 1.000 do-la,
s6 khéc lai dinh & muc 5.000 db-la hodc cao hon nita. Doanh nghiép thuong
ky vong cac du an dau tu co ban sé& gilip tao ra doanh thu hoic giam chi phi
trong thoi gian it nhat 14 mot naim. Hang muc ndy rat rong, bao gém mua
sam thiét bi, mé rong hoat dong kinh doanh, mua lai doanh nghiép va phat
trién san pham mai. Mot chién dich marketing méi cling c6 thé duogc coi 13
mot du an dau tu von co ban. Stra chita toa nha, nang cap hé théng may tinh
va mua xe m&i cho doanh nghi¢p cling vay.

Cac khoan muc chi phi nay dugc xir 1y khac voi cac mua ban hang ton
kho, van phong pham, do dung tién ich, v.v... thuong vi ba 1y do. Thir nhét
don gian vi chung doi hoi doanh nghiép phai chi mot khoan tién mit 16n (va
doi khi 1a vo han). Thir hai 1a vi chiing thuong dugc ky vong s€ mang lai loi
tirc trong nhiéu nam, vi vay gia tri tién té theo thoi gian cling dugc tinh dén.
Thir ba, chung luon bao ham mdt mirc do rai ro nao d6. Mot doanh nghiép
c6 thé khong biét lidu chi phi ndy c6 “hiéu qua” khong — tic 13, liéu né cod
mang lai nhitng két qua nhu ky vong khong.

Ngay ca néu n6 khong hiéu qua nhu du kién, doanh nghiép ciing khong
thé biét chinh xac khoan dau tu d6 s& mang lai chinh xac bao nhiéu tién mit.
Chuing t6i s& trinh bay nhitng budc co ban dé phan tich cac chi phi dau tu co
béan, sau d6 huéng dan ban ba phuong phap ma dan tai chinh thuong dung dé
danh gia c6 nén thuc hién mot khoan muc dau tu co ban khong.

Nhung lam on: hiy nh¢ rang ddy cling 1a mot bai luyén nghé thuat tai
chinh. N6 qua that rat tuyét voi: cac chuyén gia tai chinh co thé va that su
phan tich cac dé an, roi dua ra nhitng khuyén nghi dua trén cac gia dinh va
ude tinh, va két qua thu duogc rat kha quan. Ho tham chi con thich thu voi



thach thirc khi tinh toan nhirng con sé khong biét, va dinh luong ching theo
cach thirc giip doanh nghi€p trong thanh cong hon. V61 chut it tri tué tai
chinh, ban co6 thé dong gop kién thirc chuyén biét ciia minh vao qua trinh
nay. Chung ti biét c6 mot doanh nghiép trong d6 vi CFO d 16i kéo ca céc
k¥ su va k¥ thuat vién tham gia tinh ngan sach vén, voi Iy do chinh xéc 13 vi
ho c6 thé biét rd hon ai hét khoan dau tu cho mot nha may san xuat thép s&
thuc su tao ra két qua nhu thé nao. Vi CFO nay hay noi 6ng ta mudn day cho
nhiing nguoi do6 chut it vé tai chinh, thay vi n61 minh dang tu hoc hoi doi
diéu vé nganh luyén kim.

Vay la chiing ta sé tién hanh theo cac budc sau:

Bude 1 ciia qua trinh phan tich chi phi dau tu co ban 13 xac dinh ngan
sach tién mit ban dau. Cac udc tinh va gia dinh di tham gia ngay tir budc
nay: ban phai phan doan vé chi phi c6 thé ctia mot chiéc may hodc mot dy an
trude khi nd bat dau tao ra doanh thu. Chi phi c6 thé bao gém chi phi mua
sam thiét bi, chi phi lap dat thiét bi, thoi gian dé moi ngudi hoc cach su
dung, v.v... Thong thudng doanh nghiép chi phai chiu hau hét cac chi phi
trong nim dau tién, nhung c6 thé c6 mot s khoan chi phi s& do sang nim
tht hai hodc thdm chi nam tha ba. Tat ca céc tinh toan nay can dugc thuc
hién duéi dang dong tién ra khoi ctra, chtr khong phai khau trir 1oi nhuén.

Budc 2 1a dy kién dong tién mit twong lai ma khoan dau tu mang lai.
(Mot lan nita, ban mudn biét dong tién di vao, chtr khong phai loi nhuan).
bay 1a mdt budc doi hoi sy khéo 1éo — va hién nhién 13 mot vi du vé ngh¢
thuat tai chinh — béi hai ly do: mot 1a rat khé du doan tuong lai, hai 1a cé
nhiéu yéu to can phai tinh dén. (Xem hop coéng cu & cudi phan nay). Cac nha
quan 1y can dé dat, tham chi than trong, khi udc tinh dong tién twong lai ma
mdt khoan dau tu mang lai. Néu loi nhuan ma khoan dau tu hoan lai cao hon
du kién, ai ai cling s€ vui ve. Néu lgi nhuan ma khoan dau tu hoan lai thép
hon dang ké, chang ai vui ming, va doanh nghiép c6 thé dang lang phi tién.

Cudi cing, bude 3 1a danh gid dong tién twong lai — dé tinh toan ty 18
hoan von dau tu. Dong tién d6 c6 16n du dé vu dau tu tré nén xing dang
thuc hién khong? Ching ta c6 thé xac quyét diéu d6 trén co s nao? Cac
chuyén gia tai chinh thuong st dung ba phuong phdp khac nhau — don 1¢
hoic két hop — dé quyét dinh liéu mot khoan muc chi tiéu nhat dinh co6 dang
thue hién hay khong: phuong phap thdi gian hoan von (payback), phuong
phap gié tri hién tai thuan (net present value, hay NPV), va phu:ong phap tinh
ty sudt smh loi nd1 by (internal rate of return, hay IRR). Mdi phuong phap
cung cip nhiing thong tin khac nhau, va mdi phuong phap c6 nhitng diém



manh va diém yéu dac thu.

Ban c6 thé thdy ngay rang hau hét cong viéc va tri tué cho cong tac lap
ngan sach vén tot déu doi hoi cac wdc tinh vé chi phi va loi nhuan. Ta phai
thu thap va phan tich nhiéu dir liéu — day 1a cong viéc kho khin tir trong ban
chat. Sau d9, ta phai bién chuyén cac dir liéu nay thanh nhitng du phong vé
tuong lai. Cac nha quan 1y khon ngoan vé tai chinh hiéu ca hai déu 1a nhiing
qua trinh kho khan, va ho s€ dat cau hoi cling nhu thach thie cac gia dinh.

TiM HIEU BA PHUGONG PHAP

Pé gitip ban thay cac budc trén van hanh ra sao trong thuc té, chiing ta s&
nghién ctru mot vi du don gian. Cong ty cua ban dang can nhac mua mot
thiét bi — chang han nhu, mot chiéc may tinh chuyén dung — ¢6 gia 3.000 do-
la. Cong ty ky vong c6 thé sir dung chiéc may tinh nay trong ba nam. Uéc
tlnh cuoi moi nam, chiéc may tinh s& mang vé cho cong ty 1.300 do-la. Ty
sut sinh loi yéu cau — tirc, ngudng hoan von — ma cong ty dit ra 1a 8%.

Viy, ban ¢6 mua chiéc mdy tinh nay khong?
Phuong phép tinh thoi gian hoan vén

Phuong phap tinh thoi gian hoan von ¢6 18 13 cach thirc don gian nhat dé
danh gia dong tién tuong lai ma mot khoan muyc dau tu co ban mang lai. No
do luong thoi gian can thiét dé dong tién ma dy an tao ra c6 thé hoan von
cho khoan dau tu ban dau — hay noi cach khac, né cho ta biét phai mat bao
lau ta m&i c6 thé thu hoi von bo ra. Thoi gian hoan vén rd rang phai ngan
hon tudi doi ctia du 4n; néu khong, chang c6 1y do gi dé dau tu ca.

Trong vi du cta chiing ta, ban sé& 1y khoan dau tu ban dau la 3.000 db-la
va chia cho dong tién thu dugc moi ndm dé tinh thoi gian hoan von:

3.000
= 2,31 nam
1.300/nam

Chung ta biét rang thiét bi nay s& duoc sit dung trong ba nim, nén thoi
gian hoan von da dap ung duogc bai kiém tra dau tién: ngan hon tudi doi cia
du 4n. Piéu ma ching ta chua tinh dén 1a thiét bi s& mang lai bao nhiéu loi
nhuan trong sudt tudi doi st dung do.

Ngay ¢ ddy ban co thé thay uu diém ciing nhu nhugc diém cta phuong
phap tinh thdi gian hoan vén. Uu diém 1a viéc tinh toan va giai thich rat don
gian. N6 1a mot cach ddi chiéu thuc té nhanh chong va dé dang. Néu du an



ban dang xem xét c6 thoi gian hoan vén rd rang 1a 1au hon tudi doi cua du
an, c6 thé ban chang can phai xem xét gi thém. Néu n6 c6 thoi gian hoan von
nhanh hon, ban méi c¢6 1y do chinh dang dé khao sat sau hon. Pay 1a phuong
phap thuong dugc st dung trong cac cudc hop dé x4c dinh nhanh chong liéu
mot dy an c6 dang khai thac hay khong.

Nhuoc diém 1a phuong phap nay vén md rat it. N6i cho cung thi mot
doanh nghiép khi dau tu khong don thudn mudn chi ding lai & mutc hoa vén;
doanh nghiép luén muén c6 loi nhuan. Phuong phap ndy khong danh gia
duogc lidu dong tién c6 vuot ra khoi diém hoa vén khong, cling nhu khong
cho ban biét tong loi nhudn c6 thé 1a bao nhiéu. N6 cling khong tinh dén gia
tri tién té theo thoi gian. N6 c6 so sanh ngan sach phan bo tién mat ngay hom
nay voi dong tién dy kién ciia ngdy mai, nhung qua that d6 chi 1a so sanh tao
v6i cam, boi mot dong ctia hom nay c6 gia tri khac han véi dong tién cua
ngay mai.

Vi nhiing 1y do ndy, phuong phép tinh thoi gian hoan vén chi nén dugc
su dung dé so sanh céac du an (dé ban ¢6 thé biét du 4n nao s& hoan von dau
tu sdm hon) hoac dé loai du an (nhitng dy an khong bao gio hoan duogc von
dau tu). Nhung hay nhé, ca hai con s6 dugc dung trong phép tinh nay déu la
udc tinh. Nghé thuat tinh todn ¢ day la nhom cac con s6 lai v&i nhau — ban
c6 thé tién gﬁn dén viéc dinh luong mot s6 khong biét nhu thé nao? Vi vay
phuong phap tinh thoi gian hoan vén 13 quy tic mang tinh kinh nghiém dang
tho so, chir khong phai mot phan tich tai chinh hung hon. Néu thoi gian hoan
von trong day haa hen, hiy chuyén sang phuong phép tiép theo dé xem du
an d6 co that sy dang dau tu khong.

Phuong phap gia tri hi¢n tai thuan

Phuong phép gia tri hién tai thuan phirc tap hon phuong phap tinh thoi
gian hoan von, nhung no cling manh hon; trén thuc té, n6 thuong 1a lua chon
dau tién ctia cac chuyén gia tai chinh khi phan tich cac khoan muc dau tu co
ban. Ly do? Tht nhat 1a nd c6 tinh dén gia tri tién té theo thoi gian, khau trir
dong tién twong lai dé thu vé gia tri hién tai. Thir hai, nd xem xét chi phi dau
tu co ban hoidc cic ngudng hoan von khac ciia doanh nghiép. Thir ba, né
cung cap ciu tra 10i dudi dang dong tién hién nay, do d6 cho phép ban so
sanh ké hoach phan bo ngan sach véi gia tri hién tai ctia khoan loi nhuan c6
kha ning thu vé. Co thé tinh gia tri hién tai nhu thé nao? Nhu ching toi da dé
cap, phép tinh that sy thuong 13 mot phan cta bang tinh hoic bang mau do
phong tai chinh cta cong ty ban xay dung. Ban ciing c6 thé ding mdt bo tinh
tai chinh chuyén dung, cac cong cu trén mang, hay cac bang biéu trong céac



cudn gido trinh tai chinh. Tuy nhién, chiing t6i cling s& chi gidi thiéu v4i ban
cong thuc thuc sy — hay con duge goi 1a phuong trinh khau trir nho do, ban
c6 thé nhin sdu xuong dudi két qua va that sy biét két qua co y nghia gi.

Phuong trinh khau trir ¢c6 dang nhu sau:

FV1 FV2 FVn
PV = + +
(1+) (1+)2 (1+i)n

Trong do:

PV = gia tr1 hién tai

FV = dong tién du kién trong mdi giai doan thoi gian

i = murc khau trir hodc ngudng hoa vén

n = sd giai doan dang xét dén

Gia tri hién tai thuan don gian 1a bang voi 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 s€
c6 dang nhu 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 giai bang ciu chit thi tong dong tién ky vong 3.900 do-la trong
tuong lai s& chi ¢ gia tri bang 3.350 d6-la ciia ngay hém nay véi ty 16 khau
trir 13 8%. Sau khi trir di ngan sach tién mit ban dau 3.000 do-la, ta s& co gia
tri hién tai thuan 1a 350 d6-la. Ta nén hiéu diéu nay nhu thé nao? Néu gia trj
hién tai thuan cta mét du an 16n hon 0, du an do nén duoc thong qua, boi
thu nhap thu vé da 16n hon ngudng hoa von. O ddy, con sb lgi nhuan 350 d6-
la cho théy du an c6 1o1 tirc cao hon 8%.

Tinh ROI

Mot s6 doanh nghiép co thé thuc hién phép tinh NPV vdéi nhiéu ty 1€
khau trir. Néu roi vao truong hop nay, ban s€ thay moi quan hé sau:
e Khi lai sueftt tang, NPV giam
e Khi lai suat giam, NPV tang

Moi quan hé nay kéo dai vi 1ai suat cang cao nghia la chi phi co hoi1 doi



v6i ngan sach ciing cao hon. Néu tha quy doanh nghiép dit ngudng thu hoi
von 1a 20%, diéu ndy c6 nghia 1a ngudi tha quy d6 kha tu tin vai viée co thé
thu dugc con sb tuong tu ¢ bat ky dau véi mire do rui ro tuong ty. Vu dau tu
mo1 s€ phai that su tdt méi c6 thé hoan duoc von. Nguoc lai, néu nguoi thu
quy chi co thé thu duoc 4% & nhiing noi khac, thi nhitng vu dau tu méi trong
kha quan s& nhiéu hon. Ciing twong ty nhu Qu Dy trit Lién bang kich thich
nén kinh té My bang cach giam 13i suat, doanh nghiép ciing c6 thé kich thich
dau tu ndi bo bang cac ha ngudng thu hdi von. (Hién nhién, viée lam nay rat
c6 thé khong phai 1a mot chinh sach khon ngoan).

Mot nhuge diém cta phuong phap tinh gia tri hién tai thuan 13 rat kho
giai thich va trinh bay né véi ngudi khac. Thoi gian hoan vén thi dé hiéu,
nhung gia tri hién tai thuan lai 1a con s dua trén gia tri da khau trir ctia dong
tién tuong lai — day 1o rang khong phal la cum tir ma nhitng nguoi lam ngoai
linh vuc tal chinh c6 thé dé dang thét ra. Tuy nhién, mot nha quan ly muon
trinh bay vé NPV phai kién quyét dén cung. Gia st ngudng hoi von bang
hodc 16n hon chi phi dau tu co ban cta doanh nghiép, bat ky vu dau tu nao
vuot qua duoc bai kiém tra gia tri hién tai thuan sé gia tang duogc gia tri cd
dong, va bat ky vu dau tu nao that bai, néu van ctr dugc tién hanh, sé gay ton
hai cho doanh nghiép va c6 dong cua doanh nghiép.

Mot nhuge diém tiém an khiac — mot 1an nira, ddy ciing 12 nghé thuét tai
chinh — don gian 1a cac phép tinh NPV dua trén qua nhiéu udc tinh va gia
dinh. Ta chi c6 thé udc tinh cac phong doan vé dong tién. Chi phi ban dau
ctia mot du an c6 thé kho xac dinh. Va tit nhién, nhirng murc khau trir khac
nhau s& cho ra nhitng NPV hoan toan khac nhau. Tuy vdy, cang hiéu ro vé
phuong phap nay, ban s& cang c6 kha ning dat cau hoi vé gia dinh cia
nhitng nguoi khac — va sé cang dé dang cho ban khi chuin bi cac dé an, dua
ra nhitng gia dinh ma ban c¢6 thé bao vé. Nguoi khac — cap trén, giam doc
diéu hanh, bat clr ai khac — cling s& thay rd tri tué tai chinh cta ban khi ban
trinh bay va giai thich NPV trong mdt cudc hop thao luan vé mot khoan muc
dau tu von co ban. Hiéu biét ctia ban vé phan tich nay s& cho phép ban tu tin
giai thich tai sao nén tién hanh dau tu, hay tai sao khong.

Phuong phap tinh ty suat sinh 1gi noi bo

Viéc tinh toan ty suat sinh loi ndi bd cling tuong tu nhu tinh toan gia tri
hién tai thuan, chi c6 bién s6 dugc sir dung 1a khac. Thay vi gia dinh mét ty
1¢ khau trir cu thé, roi kiém tra gia tri hién tai ctia khoan dau tu, IRR tinh
toan ty sudt sinh loi thuc té tir dong tién du kién. Nguoi ta c6 thé so sanh ty
suat sinh loi ndy v6i ngudng thu hoi von cua doanh nghiép dé xem du an dau



tu c6 vugt qua duogc bai kiém tra hay khong.

Trong vi du cta ching toi, cong ty dang dua ra dé xuat dau tu 3.000 d6-
la, va trong ba ndm tiép theo, mdi nam cong ty s€ nhan dugc 1.300 do-la tién
mit. Ban khong thé chi don thuan sir dung tong dong tién 3.900 do-la do dé
tinh toan ty suat sinh 1gi, boi loi nhuan d6 dugc trai ra ca 3 nim. Vi vay,
chung ta can thuc hién mot s6 phép tinh.

Trudce hét, ddy 1a mot cach dé tim hiéu IRR: d6 14 ngudng thu hoi vén
lam cho gia tr1 hién tai thuan bz“mg 0. Ban con nhé chung t61 da noi réng khi
ty 1€ khau trur tang, thi NPV giam? Néu ban thuc hién cac phép tinh NPV véi
muc 13i suat mdi lac mot cao hon, ban sé théy NPV mbi lic mot nho hon,
cho dén khi 4m, co6 nghia 1a du an khong vuot qua dugce ngudng thu hoi von.
Trong vi du trudc do, néu ban cb dat nguong thu hoi vén 1a 10%, ban s& thu
dugc gia tri hién tai thuan vao khoang 212 do-la. Néu ban thir 20%, gia tri
hién tai thuan cta ban s& am, & muc -218 do-la. Vi vy, diém udn ma tai do
NPV bang 0 s& nam dau d6 trong khoang tir 10-20%. Theo 1y thuyét, ban c6
thé tiép tuc thu hep khoang nay cho dén khi tim ra con sb cu thé. Trén thuc
té, ban c6 thé st dung mot bo tinh tai chinh hodc mot cong cu web, va ban s¢€
thay diém ma tai d6 NPV bang 0 1a 14,36%. Pay chinh 14 ty suat sinh loi noi
bd cta du an dau tu. IRR 13 phuong phap dé trinh bay va giai thich, bai nd
cho phép so sanh nhanh loi tic tir du an véi ngudng thu héi vén. Nhuoc
diém ctia né 1a n6 khong dinh luong dong gop cta du an vao gid tri tong thé
cua doanh nghi¢p nhu pthO’ng phap tinh NPV. N¢ cling khong dinh lugng
cac tac dong cuia mot bién quan trong, cu thé 1 thoi gian ma doanh nghiép
c6 thé huong ty suét sinh loi d6. Khi cac du an canh tranh cé thoi gian thuc
hién khac nhau, viéc chi st dung IRR c6 thé dan ban t6i chd thién vi nhirng
du an co thoi gian hoan von nhanh, ty suét sinh lgi cao, trong khi 1€ ra ban
nén dau tu vao nhitng dy an c6 thoi gian hoan von dai hon va ty suat sinh loi
thap hon.

IRR ciing khong giai quyét duge van dé quy mo. Vi dy, ty suat sinh loi
20% khong cho ban biét bat ky diéu gi vé quy md dong tién thu vé. N6 ¢o
thé 1a 20% cua mot déng, nhung ciing c6 thé 1a 20% ciia mot tridu dong.
Trong khi d6, NPV c6 thé cho ban biét con s6 thu hoi ¢ thé 1a bao nhiéu.
Noi tom lai, khi khoan dat cugc cao, sit dung ca IRR va NPV s& hop 1y hon.

SO SANH BA PHUONG PHAP

Chung t61 dang dua ra hai bai hoc ¢ day. Mot 1a, ba phuong phdp ma
chiing t6i danh gia c6 thé dan ban t6i viée dua ra nhiing quyét dinh khéc
nhau, tuy theo phuong phap ma ban dua vao. Hai la, phuong phép tinh gia tri



hién tai thuan 1a lya chon t6t nhat khi c6 su xung dot gitra cic phuong phap.
Hay cung xem xét mot vi du khac va xem nhirng khac biét do dién ra nhu thé
nao.

Mot lan nita lai gia dinh rang cong ty ban c6 3.000 do-la dé dau tu. (SO
liéu nho gitip cac phép tinh dé theo ddi hon). Cong ty c6 thé dau tu vao ba
loai may tinh khac nhau, nhu sau:

e Phuong an dau tu A: tra vé 1.000 d6-la mdi nam trong thdi gian ba nam
e Phuong an dau tu B: tra vé 3.600 do-la cudi nam thir nhat
e Phuong an dau tu C: tra vé 4.600 do-la cubi nam thir ba

Ty suét sinh loi yéu cau — tirc ngudng thu hoi von — & cong ty ban 1a 9%,
va ca ba phuong an dau tu déu c6 mutrc do rui ro ngang nhau. Néu ban chi c6
thé chon mot phuong an, do s€ la phuong an nao? Phuong phap tinh thoi
gian hoan von cho chung ta biét thoi glan c6 thé 1ay lai von dau tu ban dau.
Gia dinh viéc hoan vbn dién ra vao cudi mdi nim, chung ta s& c6 két qua nhu
sau:

Phuong 4n A: ba nam
Phuong an B: mot nam
Phuong an C: ba nam

Chi bang phuong phap nay thi rd rang phuong an dau tu B s& nam chac
phan thang. Nhung néu ching ta thuc hién cac phép tinh gia tr1 hién tai
thuan, chung ta s€ thu dugc két qua nhu sau:

e Phuong an A: - 469 do-la (am!)
e Phuong an B: 303 do-la
e Phuong an C: 552 do6-la

Luc nay thi phuong an A bi loai, va phuong an C trong co vé 1a Iva chon
tot hon ca. Con phuong phép tinh ty suat sinh 1gi ndi b noi 1é€n diéu gi?
e Phuong an A: 0%
e Phuong an B: 20%
e Phuong an C: 15,3%

That tha vi! Néu chi 4p dung phuong phap tinh IRR, chung ta s& chon
phuong an B. Nhung phép tinh NPV lai nghiéng vé phuong an C, va d6 sé la
quyét dinh dung dan. Nhu NPV cho ching ta thay, & phuong an C, gia tri
tién té tinh theo thoi gia hién tai cao hon phuong an C.

Giai thich u? Mac du B cho ty suat sinh loi cao hon C, nhung ta chi thu
dugc loi nhuan trong mdt nam. Vo1 C, ta co ty suét sinh loi thép hon, nhung
ty suat sinh logi d6 lai kéo dai subt ba nim. Va ba niam v&i ty suat sinh loi



15,3% s& tot hon 1a mot ndm véi ty suét sinh 1gi 20%. T4t nhién, néu ban gia
dinh ban c6 thé tiép tuc dau tu tién voi ty sudt sinh loi 20%, thi B s& 1a lwa
chon hop 1y hon — tuy nhién phuong phap NPV khong thé tinh duoc céac
phuong an dau tu gla dinh trong tuong lai. N6 chi dinh dugc la cong ty co
thé tiép tuc c6 ty suét sinh loi 1a 9%.

Nhung ngay ca nhu vdy: néu ching ta ldy s tién 3.600 do-la ma phuong
an dau tu B mang vé cho chung ta & cudi ndm thir nhat, va tai dau tu voi ty 16
sinh 1gi 9%, dén cudi nim thi ba chiing ta van thu duoc vé it hon so véi loi
nhuan tir phuong 4n dau tu C. Vi vay, viéc dung cac phép tinh NPV cho céc
quyét dinh dau tu ludn hop 1y, ngay ca khi ban quyét dinh sir dung mét trong
cac phuong phap con lai dé thao luan va trinh bay. Nhung mot lan nira: bude
quan trong nhat ma mot nha quan 1y c¢6 thé thyc hién khi phan tich cac khoan
muc chi phi dau tu co ban 13 xem lai chinh cac wdc tinh vé dong tién. Chinh
& d6 ngh¢ thuat tai chinh hién dién, va cling chinh ¢ d6 cac doanh nghiép
maéc phai nhiing sai 1am 16n nhat. Thuong thi viéc tién hanh mot phan tich do
nhay 14 hop 1y — tic 1a kiém tra cac phép tinh sir dung dong tién tuong lai
bang 80-90% phong doan ban dau, va xem liéu phuong an dau tu d6 co con
hop 1y hay khong. Néu nd van hop 1y, ban co thé ty tin rang cac phép tinh
dang dua ban t6i quyét dinh dung dan.

Chuing t6i biét, chuong nay doi hoi nhiéu tinh toan. Nhung d6i khi ban s&
ngac nghién vé mic do truc quan cta toan bd qua trinh nay. Cach day khong
lau, Joe diéu hanh mot cudc hop danh gia tai chinh tai Setpoint. Mt vi giam
dbc cap cao dé nghi cong ty dau tu 80.000 do-la dé xay dung mot thiét bi
may méc mdi, sao cho cong ty cd thé tu san xuat nhitng chi tiét — linh kién
nhat dinh cho minh, thay vi phai dua vao nha cung cip bén ngoai. Joe khong
huong Gmg dé& xuit nay vi nhiéu 1y do, nhung trudc khi anh 1én tiéng, mot
chuyén gia k¥ thuat tai xuong lap rap da hoi vi giam ddc kia nhimg cau hoi
sau:

e Ong da tinh loi nhuan hang thang ma ching ta ¢ thé thu vé tir thiét bi
nay chua? 80.000 do-la la khoan 16n day!

e Ong co thay rang ching ta dang ¢ ky xuén, va hoat dong kinh doanh
thuong am dam, con tién mat thi khong du da trong sudt mua hé khong?

e Ong da tinh chi phi lao dong dé van hanh thiét bi 6 chua? Tat ca ching
ta déu dang ban ron véi cong viéc hién thoi tai xudng san xudt; co thé
ong sé phai tuyén thém ngudi van hanh day.

Con cach chi tiéu nao hay hon dé phat trién hoat dong kinh doanh
khong?



Sau man chat van ndy, vi giam doc tir bo dé xuat. Chuyén gia k¥ thuat
kia co6 thé khong phai 1a chuyén gia vé cac phép tinh gia tri hién tai thuan,
nhung han la 6ng hiéu tat ca nhitng khai niém do.

HOP CONG CU

HUONG DAN TUNG BUGC BE PHAN TICH CAC KHOAN MUC
CHI PHI PAU TU CO BAN

Ban dang no6i chuyén véi cép trén vé viéc mua mét thiét bi méi cho nha
may, hoac co thé 1a viéc xay dung chién dich marketing moi. Va cép trén dot
ngot két thac cudc tro chuyén. “Nghe duogc déy. Vé viét cho t6i méot ban dé
xuit ¢6 tinh dén ty 1¢ hoan von dau tu, va nop cho t61 cham nhat 13 tha Hai,”
ong yéu cau.

Pung so hii: dudi day 1a hudng dan timg budc gitp ban 1én mot ban dé
an.

Hay nhé rang ROI c6 nghia 1a ty 1é hoan vén dau tu — d6 chi 1a mot cach
n6i khac di cua cau noi: “Hay chuan bi mot ban phan tich khoan muc chi phi
dau tu co ban nay.” Cép trén mudn biét liéu thiét bi d6 co6 dang dau tu
khong, va 6ng 4y mudn nhin thay cac phép tinh cung cb khang dinh do.

Thu thap tat ca cac dir liéu co thé vé ch1 phi dau tu. Trong truong hop
mua thiét bi mai, tong chi phi c6 thé bao gbm gia mua, ph1 van chuyen phi
lap dat, thoi gian ngimg viéc vi may hong, thoi gian khic phuc 161, v.v...
Néu phai dua ra udc tinh & dau, hay ghi chu lai thong tin d6. Xir 1y tong chi
phi nhu 13 ngan sach ban dau. Ban ciing s& can xac dinh tu6i doi hitu dung
ctia chiéc mdy, dday khong phai 1a cong viéc dé dang (nhung 1a mot phan cila
nghé thuat tai chinh ma ching ta thiy 1y tha!). Ban c6 thé trd chuyén v6i nha
san xuat thiét bi va nhitng nguoi timg mua thiét bi dé tra 101 cho cac ciu hoi
cua minh.

Xéc dinh nhing loi ich ctua khoan muc dau tu, danh gia xem chung sé
tiét kiém nhiing gi, va giup cong ty thu dugc nhimg gi. Mot phép tinh cho
chiéc may méi can bao gom moi khoan tiét kiém chi phi tir toc do san xuat
16n hon, giam cong doan chinh sira, s6 lugng nhan céng van hanh, gia ting
doanh thu vi khach hang hai 1ong, v.v... Phan doi héi su khéo 1éo & day 1a
ban can tim ra lam cach nao dé bién tit ca cac yéu td ndy thanh udc tinh
dong tién. Pung ngai xin hd trg cta phong tai chinh — ho duoc dao luyén
trong linh vuc nay va co trach nhiém san sang gitp d& ban.



Tim ngudng thu hdi von cta cong ty cho dang dau tu nay. Tinh toan gid
tr1 hién tai thuan tir nguong thu hoi von trén.

Tinh thoi gian hoan vbn va ty suat sinh loi ndi b. C6 thé ban s& doan
duoc nhitng cdu hoi ma cap trén co thé dit ra, vi vay ban can chuan bi sin
cau tra 1o1.

Viét dé an that ngén gon. Mo ta du an, gach dau dong cac chi phi va loi
ich (ca vé tai chinh va phuong dién khac), va trinh bay cac rui ro. Trinh bay
vé muc do phu hop cua du an voi chién lugc hodc tinh hinh canh tranh cta
cong ty, sau d6 dua ra cac khuyén nghi. Pua vao cac phép tinh NPV, thoi
gian hoan voén va IRR phong truong hop c6 nhitng cdu hoi lién quan dén
cach ban cho ra duoc nhitng két qua trén.

Céc nha quan 1y d6i khi rat nhiét tinh véi ¥ tuong viét dé xuat cho cac du
an dau tu co ban. C6 18 d6 1a ban tinh cua con ngudi: tit ca chung ta déu
thich nhitng diéu mdi me, va thuong thi viéc danh bong cac con sd dé khoan
dau tu trong nhu thé hira hen kha dé dang. Tuy nhién, chung t6i khuyén ban
nén de dat va than trong. Giai thich chinh x4c nhirng diém ma ban cho 13 udc
tinh c6 thé chinh x4c, va nhitng diém uwdc tinh d& bién dong. Tién hanh phan
tich do nhay, va néu c6 thé hdy ching minh uéc tinh d6 van hop 1y ngay ca
néu dong tién khong trd thanh hién thuc & cép do ma ban hi vong. Mot dé an
than trong la dé an nhiéu kha nang s¢ duoc rot von — va 1a dé an nhiéu kha
nang s& mang lai gia tri 1on nhat cho doanh nghiép trong dai han.



PHAN VI
U'NG DUNG TRI TUE TAI CHINH
VAO THU'C TE QUAN LY VON
LU'U DPONG
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Trong cudn sach nay da co doi 1an chung toi dé cap dén cum tir quan 1y
bang can doi ké toan. Bay gid chung t6i mudn di sdu hon vao thuit nay. Ly
do? Quan 1y bang can d6i ké toan mot cach khon ngoan ciing gidng nhu thuc
hién mgt phép do thuat tai chinh. N6 cho phép doanh nghiép cai thién hi¢u
qua hoat déng, ma khong can thic day doanh thu hay cét giam chi phi. Quan
ly bang can d6i tot hon giup doanh nghlep hoat dong hiéu qua hon trong viéc
bién dau Vao thanh du ra san pham roi cudi cung tré thanh tién mat. N6
gitip ting téc chu ky chuyén doi tién mat (cash conversion cycle), mot khai
niém ma chung toi s€ trinh bay 6 phan sau. Nhimg doanh nghiép c6 thé lam
ra nhiéu tién mat hon trong khoang thoi gian ngan hon c¢6 quyén ty do hanh
dong hon; ho khong phai phu thudc vao cac nha dau tu hay chi no bén
ngoai.

Chac chan, t0 chirc tai chinh trong coéng ty ban 1a bo phan chiu trach
nhiém cao nhat vé viéc quan 1y hau nhu toan b bang can d6i ké toan. Ho
chiu trach nhiém tinh todn can vay ng bao nhiéu, voi diéu khoan nhu thé
nao, ho cling chiu trach nhi¢ém huy dong dau tu tir von chu so hiru khi can,
va thuong c6 thém trach nhiém giam sat tong tai san va tong no phai tra cta
cong ty. Tuy vay, cac nha quan 1y ngoai linh vyc tai chinh lai ¢6 tac dong to
16n 1én nhitng khoan muc nhat dinh trén bang cin dbi ké toan, nhimg khoan
muc nay dugc gdp chung lai dudi cai tén vén luu déng (working capital).
Von luu dong 13 dau truong chinh dé phat trién va ap dung tri tué tai chinh.
Khi ban nim dugc cac khai niém, ban s& tré thanh ddi tac co gia tr1 voi to
chtrc tai chinh va cic nha quan 1y cap cao. Hoc cach quan 1y vén luu dong
t6t hon, ban c6 thé gdy anh huéng manh mé 1én kha nang sinh 10i cling nhur
tinh trang tién mat cua to chirc.

CAC YEU TO TRONG VON LUU DONG

Vén luu dong 13 hang muc ngudn lyc, bao gom tién mat, hang t6n kho,
va cac khoan phai thu trir di bat ky tht gi ma doanh nghiép so hitu trong
ngan han. N6 nam ngay trén bang can ddi ké toan, va thudng dugc tinh toan
theo cong thuc sau:

Vén luu dong = tai san ngén han — no ngén han

Tat nhién, phuong trinh nay c6 thé dugc phan tich nhé hon nita. Nhu
chung ta da thay, tai san ngan han bao gdm cac khoan muyc nhu tién mit, cac



khoan phai tra va hang t6n kho. No ngan han bao gom céc khoan phai thu va
cac nghia vu ngan han khac. Tuy nhién, chiing khong phai 12 nhitng khoan
muc bi¢t 1ap trén bang can ddi ké toan; ching dai di¢n cho nhiing giai doan
khac nhau cta chu ky san xuat va nhitng dang thirc khac nhau cta von luu
dong.

Pé hiéu dugc diéu nay, hiy hinh dung mot cong ty san xuit nho. Mdi
chu ky san xuat déu bat dau véi tién mat, dy 1a thanh phan dau tién cta von
lwu dong. Cong ty lay tién mit va mua mot sé nguyén vat liéu tho. Qua trinh
nay tao ra ton kho nguyén vat liéu thd — thanh phan th hai. Sau dé, nguyén
vat liéu tho dugc dua vao trong hoat dong san Xuit, tao ra ton kho san phém
dang xu 1y, va cubi cung 1a ton kho thanh pham, mot thanh phan “ton kho”
khac cta von luu dong.

Cudi cung, doanh nghiép ban hang hoa cho khach hang, tao ra cac khoan
phai thu, ddy 13 thanh phan thtr ba va ciing 13 thanh phan cudi cing cua vén
luu dong (Hinh 26-1). Chu ky cua nganh dich vu cling tuong tu, nhung don
gian hon. Chang han, cong ty cta hai chiing t6i — Vién Business Literacy —
cO mot phén la kinh doanh dich vu dao tao. Chu ky hoat dong Ia toan bd thoi
gian tor khau phat trién tai liéu dao tao ban dau, dén hoan tit cac khoa dao
tao, va cudi cung 1a thu hoa don. Ching t6i cang hoan thanh du 4n va theo
sat viéc thu cong ng hiéu qua bao nhiéu, kha ning sinh 101 va dong tién cua
chung t6i cang khoe manh bay nhiéu. Trén thuc té, cach tot nhat dé 1am ra
tién trong nganh dich vu 13 cung cap dich vu nhanh choéng, va sau d6 thu
cong no nhanh hét st ¢ thé. Xuyén sudt chu ky nay, von luu dong lién tuc
thay d6i dang thirc. Nhung s lwong van giit nguyén cho dén khi hé thong co
thém tién mat — tir, chéng han nhu, vay ng hoac dau tu von chu sé hiru.

TAt nhién, néu doanh nghiép mua chiu nhiéu, mot sb luong tién mat nhat
dinh s& van con nguyén ven — nhung nhu vay s& c6 mot khoan muc “khoéan
phai tra” twong tng dugc tao ra bén phia ng phai tra ciia bang can doi ké
toan. Vi vay, dé co dugc birc tranh chinh xac vé von luu dong cua doanh
nghiép, ta phai trir khoan muc nay khoi ba thanh phan con lai.

Tuu chung lai, nguén von luu dong la bao nhi€u thi s€ phu hop v&i mot
doanh nghi€p? Ta kho tim dugc cau tra 161 don gian cho cau hoi nay. Doanh
nghiép ndo ciing can c6 du tién mat va hang ton kho dé duy tri hoat dong.
Doanh nghiép cang 16n va phat trién cang nhanh, thi c6 thé cang can nhiéu
von luu dong. Nhung thach thirc that sy & day la lam sao st dung von luu
dong mot cach hiéu qua. Ba tai khoan von luu dong ma cic nha quan ly
khong lam vé tai chinh that sy tac dong dén 1a khoan phai thu, hang tdn kho,



va 0 mirc d6 han hep hon 1a cac khoan phai tra. Chung toi sé& 1an luot trinh
bay tirng khoan muc.

Tén kho
nguyén vat licu tho

Tén kho
thanh pham

Khoan
phai tra

| -
R
-

Tién mat
Hinh 26-1. Vén luu dong va chu ky san xuat

Du vay, trudc khi bat dau, ching ta rat nén dit lai cAu hoi co bao nhiéu
“ngh¢ thuat” tham gia vao nhitng phép tinh nay. Trong truong hop nay, cau
tra 1oi hay nhat c6 1& 1a “mot chat”. Tién mat 1a mot so cung, no khong dé
diéu khién. Cac khoan phai thu va khoan phai tra ciing tuong dbi cimg. Hang
ton kho thi mém déo hon. Vi vay, phép tinh vén luu dong ctia mot doanh
nghiép s€ phu thudc & mot mirc dd nao dé vao cac quy tdc ma doanh nghiép
tudn thi. Tuy nhién, thudng thi ta c6 thé gia dinh rang von luu dong khong
chiu nhiéu tac dong tir y mudn va phan doan nhu nhiéu con sé ma chung ta
da tim hicu.






27. CAC DON BAY TREN BANG CAN
~n ~n ”
POl KE TOAN
Hau hét cac doanh nghiép déu str dung tién mat dé hd tro tai chinh cho
cac giao dich mua san phém, hoac dich vu cua khach hang. Trén bang can

doi ké toan, chung la khodn muc “phai thu”— s6 tién ma khach hang no tai
mot thoi diém cu theé, dua trén gia tri cia san pham ma ho da mua trudc do.

Nhu chiing ta da gdp trong Phan V, ty 1é duoc dung cha yéu dé do luong
cac khoan phai thu 1a ky thu tién binh quan (days sales outstanding, hay
DSO) — tirc 1a s6 ngay trung binh ma doanh nghiép phai chd doi méi thu vé
cac khoan phai thu. DSO cua doanh nghiép cang dai, vén luu dong can thiét
dé van hanh doanh nghiép cang 16n. Tién mat cua doanh nghiép dang duoc
khach hang ném gilt dudi dang san pham, hodc dich vu chua thanh toan, vi
vay no khong san dung dé doanh nghiép mua hang ton kho cung cap dlCh
vu, v.v... Nguoc lai, DSO cta doanh nghiép cang ngan, von luu dong can
thiét dé van hanh hoat dong kinh doanh cang nho. Do viy, cang c6 nhiéu
ngudi hiéu DSO va tim cach cat giam nd, doanh nghiép sé cang c6 nhiéu tién
mit san dung.

QUAN LY DSO

Budc dau tién trong hoat dong quan 1y DSO 1a hiéu nd 1a gi va nd dang
di theo chiéu hudéng nao. Néu né cao hon du tri, va cu thé néu nd cd xu
huéng di 1én (day 1a tinh hudng gan nhu ludn xdy ra), cac nha quan 1y can
bat dau dit ra nhitng cau hoi.

Chang han, cac giam doc san xuat va R&D phai dit cho minh cau héi: co
phai co van dé nao d6 vai san pham, khién khach hang khong san long thanh
toan hoa don khong? Cong ty co6 dang ban nhimg gi ma khach hang can va
ky vong khong? Cé van dé gi voi hoat dong giao nhan khong? Céc van dé vé
chat luong va giao hang cham thudng dan dén thanh toan cham, vi khach
hang khong hai 1ong véi san phdm nhan duoc va quyét dinh tri hodn thanh
toan. Vi 1€ do, cac truong by phan bao dam chét luong, nghién cuu thi
truong, phat trién san phém cling co tac dong 1én khoan phai thu, hét nhu cac
nha quan ly linh vyc san xuit va van chuyén. O doanh nghiép dich vy, bo
phén chay vong ngoai dé cung cap dich vu ciing can dit cho minh nhimg cau
hoi twong ti. Néu khach hang ctiia nganh dich vu khong hai 1ong véi nhiing
gi ho duogc, ho cling s€ tri hoan thanh toan.

Cac nha quan 1y tiép xuc truc tiép voi khach hang — trudng cac bd phan



ban hang va cham soc khach hang — ciling nén dat ra nhitng cau hoéi tuong tu.
Tinh trang cta khach hang c6 tot khong? Thoi gian chuan dé thanh toan hoa
don trong nganh cua ho 1a bao nhi€u ngay? Ho dang & khu vyc tra nhanh hay
tra cham? Nhan vién ban hang thuong 1a nhiing nguoi dau tién tiép xtc voi
khach hang, vi vay, viéc phat co quan ngai vé sic khoe tai chinh cta khach
hang 1a & ho. Khi giao dich ban hang dugc thuc hién, cac dai dién cham séc
khach hang can don bong, va tim hiéu cau chuyén dang dién ra. Chuyén gi
dang xay ra & nha mdy san xuét ctia khach hang? Ho c6 1am viéc thém gio
khong? Hay ho dang sa thai nguoi? Pong thoi, nhan vién ban hang ciing can
lam viéc v6i cac nhan vién thudc bod phan tin dung va cham séc khach hang,
dé moi nguoi hiéu cac diéu khoan thanh toan tra truéc, va cha v khi khach
hang cham tré. O mot cong ty ma ching t6i hop tac, cac nhan vién giao nhan
nam rd gan nhu moi diéu vé tinh tinh cua khach hang bdi ngay nao ho ciing
cO mat tai co s& cua khach hang. Ho s€é canh bao b0 phan ban hang va ké
toan néu nhu c6 van dé gi d6 bat ngd xay ra trong hoat dong kinh doanh ciia
khach hang.

Cac nha quan ly tin dung can dat cau hoi lidu cac diéu khoan dugc dua ra
c6 loi cho cong ty hay khong, va liéu ching c6 phu hop véi lich st tin dung
ctia khach hang khong. Ho can dua ra nhitng phan doan danh gia cong ty c6
cap tin dung qua dé dai khéng, hay liéu chinh sach tin dung cia cong ty dang
that chit thai qua.

Ludn c6 mot su cAn bang giita mot mit 1a doanh thu dang ting 1én va
mot mat 1a viéc cép tin dung cho nhirng rai ro tin dung yéu hon. Cac nha
quan 1y cta b phan tin dung can xac lap nhitng diéu khoan chinh xac ma
minh s& dua ra. 30 ngay co6 phai la thoi gian thoa dang khong — hay chung ta
nén cho phép kéo dai 60 ngay? Ho can xac dinh nhirng chién lugc nhu chiét
khau khuyén mai cho nhiing hoa don tra sém. Chang han, “2/10 net 30” ¢6
nghia 1a khach hang s& dugc chiét khau 2% néu thanh toan héa don trong
vong 10 ngay va sé& khong dugc huong chiét khau néu ho doi ding 30 ngay
moi thanh toan. Po6i khi khoan chiét khdu 1-2% c6 thé gitp mot doanh
nghiép dang chdng d& véi kho khin thu duoc cac khoan phai thu va do d6
giam dugc DSO — nhung tat nhién, 1am vAy tirc 1a doanh nghiép dang in vao
lo1 nhuan cua minh.

Chl'mg to1 biét mot cong ty nho da ty sang tao ra mgt phuong phap don
gian dé giai quyet van dé cap tin dung cho khach hang. Cong ty nay xac dinh
nhimg dic diém ma minh mubn ¢ khach hang, va tham chi dat cho khach
hang 1y tudng cai tén 12 Bob. Bob ¢6 nhitng pham chat sau:



Anh ta lam viéc cho mdt cong ty 1om

Cong ty ctia anh ta c6 tiéng 13 thanh toan _dung han

Anh ta c6 thé bao dudng va hiéu san pham duoc cung cap (cong ty ndy
ché tao nhirng san pham phtec tap, chuyen sdu vé cong nghiép)

Anh ta mong mudn xay dung mot moi quan hé 1au dai

Néu khach hang méi ndo dap uimg dugc nhimg tiéu chi nay, khach hang
do s€ nhan duoc tin dung tir nha san xuit nho nay. Nguoc lai thi khong. Két
qua ctia chinh sach nay 13 cong ty ludn gitt dugc DSO ¢ mirc thap va phat
triéen ma khong can phai kéu goi thém dau tu tir von chii s hitu.

Tat ca cac quyét dinh trén déu tac dong dang ké dén khoan phai thu, va
do d6 dén vén luu dong. Va thuc té 1a anh hudng cua ching rat to 16n. Viéc
giam DSO du chi mot ngdy ciing c6 thé tiét kiém cho mot doanh nghiép 16n
hang triéu do-la. Chang han, hiy kiém tra lai phép tinh DSO trong chuong
23, ban sé& thdy rang mot ngay doanh thu trong cong ty mau cta ching ta di
1a hon 24 triéu d6-la. Do dé, viéc giam DSO tir 55 xudng 54 ngdy s& mang
lai cho cong ty thém 24 triéu do-la tién mat. Va do 1a khoan tién mit ma
cong ty c6 thé sir dung ngay cho nhimng hoat dong khac.

QUAN LY HANG TON KHO

Nhiéu nha quan 1y (va chuyén gia tu van!) hién nay tap trung vao hang
ton kho. Ho cd gang cit giam ton kho & bat ky dau o thé. Ho st dung nhiing
tir rat kéu nhu san xuat tinh gon, quan 1y ton kho dung thoi diém, va tinh s6
lugng don hang hop 1y (economic order quantity, hay EOQ). Ly do cho tat
ca nhitng cht ¥ nay chinh 13 diéu ma chung ta dang ndi voi nhau & day.
Quan 1y ton kho hiéu qua s& giam cac yéu cau vé von luu dong bang cach
giai phong mot luong 16n tién mat.

Hién nhién, thach thtirc dbi v6i cong tac quan 1y ton kho khong phai 1a
giam ton kho vé 0, diéu nay c6 thé khién nhiéu khach hang khong hai long.
Thach thic ¢ ddy 13 giam né dén cap do téi thiéu, trong khi vAn dam bao
réng moi nguyén vat liéu thd va chi tiét — linh kién déu sin co6 khi can, va
moi san pham déu san ban khi khach hang can mua. Nha san xuat can khong
nging dat hang nguyén vat liéu tho, san xuat — ché tao va luu kho ching dé
chuyén giao cho khach hang. Cac nha ban budn va cic nha ban 1é can bo
sung hang hoa thudng xuyén, va tranh tinh trang “hét hang” kinh hoang —
san pham khong sdn ¢ khi khach hang muén mua. Tuy nhién, moi hang hoa
ton kho c6 thé dugc coi 1 khoan tién dong ctng, tirc 14 khoan tién ma doanh
nghiép khong thé st dung cho muc dich khac. Chinh xac thi ta can luu kho
bao nhiéu dé dap ung nhu cau cia khach hang, trong khi giam thiéu tién



dong cung, cha, do 1a cau hoi dang gia ca tricu do-la (va la 1y do cho su co
mit clia tat ca cac chuyén gia tu vén).

Cac k¥ thuat quan 1y hang ton kho vuot ra khoi pham vi ctia cubn sach
nay. Tuy nhién, chiing t6i that sy mudn nhan manh rang cic nha quan 1y &
du cac bo phan déu c6 anh hudng dén viée str dung hang ton kho ctia doanh
nghiép — diéu d6 co nghia 13 tat ca nhimg nha quan 1y ndy c6 thé tac dong
dén viéc giam cac yéu cau vé von luu dong. Vi du:

Nhan vién ban hang thich néi véi khach hang rang minh c6 chinh xac
nhitng gi ma khach hang can. (Pung nhu cau “C6 nd nhu cich cia ban”
trong 151 mot bai hat quang céo tir rat lau cua Burger King). Son trang tri
theo yéu cau? Khong van dé gi. Thém phu kién? Khong van dé gi. Nhung
moi diéu chinh déu doi hoi thém chit ton kho, diéu d6 co nghia 1a thém chut
tién mat. Va hién nhién, kiéu gi khach hang ciing phai dugc dap tng. Nhung
yéu cau thong thuong dé phai duge can bang vai thuc té 1a ton kho thi mat
phi. Nhan vién ban hang cang c6 kha ning ban san pham tiéu chuan véi muc
diéu chinh giéi han bao nhiéu, cong ty cua ho cang d& phai chia hang ton
kho bay nhiéu.

Céc k¥ su ciing thich nhitng moén t6 diém nhu thé. Thuc té 12 ho khong
ngimg 1am viéc dé cai thién san pham cua cong ty, thay thé phién ban 2.54
béng phién ban 2.55, va ctr thé 1én nira. bay mot lan nita lai 13 mét muc tiéu
kinh doanh dang hoan nghénh, nhung ciing 12 myc tiéu phai duoc can doi véi
cac yéu cau vé hang ton kho. Su phat trién 0 at ciia cac phién ban san pham
dit ganh nang 1én cong tac quan 1y hang ton kho. Khi mot dong san pham
dugc duy tri don gian chi voi mot vai tiy chon co thé dé dang thay thé cho
nhau, ton kho s& giam va cong tac quan Iy ton kho s& d& vat va hon.

Bo phan san xuat c6 anh hudng rat 16n dén ton kho. Chang han, phan
tram thoi gian nghi do thiét bi hong hoc 1a bao nhiéu? Nhiing lan hong héc
thuong xuyén budc doanh nghiép phai chtra nhiéu ton kho san pham dang xir
Iy va thanh pham hon. Va thdi gian trung binh giita nhitng 1an thay d6i thiét
bi 14 nhu thé nao? Quyét dinh vé thoi gian dé ché tao mot chi tiét cu thé co
tac dong to 16n dén cac yéu cau vé ton kho. Ngay ca so dd quy hoach nha
xudng cling anh huéng dén ton kho: ludng san xuat duoc thiét ké hiéu qua
trong mot nha may van hanh hiéu qua giup giam thiéu nhu cau vé ton kho.

Cung voi nhitng diéu trén, chung ta ciing can luu ¥ rang nhiéu nha may &
M§ van hanh theo mdt nguyén tac doi hoi lugng von luu dong khong 16. Khi
hoat dong kinh doanh ling xudng, ho van tiép tuc san xuat hang loat dé duy
tri hi€u qua nha may. Cac nha quan ly nha may tap trung tim cach giam chi



phi don vi, 1y do thuong 1 vi muc tiéu d6 dugce nhoi vao dau ho tir qué lau
dén do ho khong con dat cau hoi vé no nita. Ho duoc dao luyén lam vay,
dugc yéu cau lam vay, va dugc tra luong (cong thém thudng) dé dat duoc
nhu vay.

Khi hoat dong kinh doanh khdi sic, muc tiéu ndy cang tré nén c6 1y hon.
Duy tri chi phi don vi & murc thap don gian 1a mot cach thire dé quan 1y tat ca
cac chi phi san xuat hiéu qua. (Day 1a phuong phép cii chi tip trung vao bao
cdo két qua kinh doanh, phuong phap nay thoa dang bat ké thé nao). Tuy
nhién, khi cau tiéu dung xudng thap, quan 1y nha may phai cin nhac tinh
hinh tién mit cling nhu chi phi don vi ctia doanh nghiép. Mot nha may tiép
tuc san xuit trong nhirng diéu kién nhu vy chi dang tao thém nhitng mon
hang ton kho ndm im lim trén gia hang, choan chiém khong gian. Pén chd
lam va doc mot cudn sach xem chuirng con hiru ich hon 1a tao ra mdt san
pham chua sin sang dé ban.

Mot doanh nghiép c6 thé tiét kiém duogc bao nhiéu néu quan ly ton kho
khon ngoan? Hay nhin vao cong ty mau cua ching ta mot lan nita: chi rat
glam mot ngay DII — tu 74 sang 73 ngay — cling mang vé cho cong ty them
gan 19 triéu do-la tién mat. Bat ky doanh nghiép 16n nao ciing co the tiét
kiém hang triéu d6-la tién mat, va do d6 giam cac yéu cau vé vén luu dong
chi bang nhirng cai thién nhé nhat trong cong tac quan 1y ton kho.



28. TAP TRUNG CHUYEN DOI TIEN
MAT
Trong chuong nay, chiing toi sé trinh bay vé chu ky chuyén d6i tién mat
— mot chu ky do luong hiéu qua cua doanh nghiép trong cong tac thu cong
ng. Tuy nhién, co mot nép gip nho nho ma chung ta phai xem xét truoc tién

— doanh nghiép quyét dinh thanh toan s tién minh no nha cung cap nhanh
chong ra sao.

Khoan phai tra 1a mot con so rat kho dan xép 6n thoa. D6 1a noi ma tai
chinh gip g& triét 1y. Chi can nhac tai chinh khong thoi sé khuyén khich nha
quan 1y day ky thu tién binh quan (DSO) 1én mirc cao nhat co thé, tir d6 bao
ton duoc tién mit cua doanh nghiép. Mot thay doi trong ty 1 nay ciing ¢ tac
dong manh mé& nhu thay doi trong céc ty 16 ma chung ta da thao luan. Chang
han trong cong ty mau cua ching ta, viéc tang DPO Ién mot ngay gilp tang
sO du tién mit cta cong ty ting thém khoang 19 triéu do6-la.

Nhung nhu ching t6i da dé cap trong chuong 23, ludn cé nhiing can
nhic khac. Doanh nghiép mudn duy tri kiéu quan hé nhu thé nao voi cac nha
cung cip? Doanh nghiép mudn cé danh tiéng ra sao? Thuc té thi doanh
nghiép c6 bao nhiéu don bay vdi nha cung cAp — nha cung cap co tiép tuc
1am dn v6i mot doi tac tra cham khong? Mot can nhic thuce tién khac 1a ty 18
Dun & Bradstreet. D&B xay dung cac diém s6 cia minh mot phan dua trén
lich st thanh todn ctia doanh nghiép. Mot t6 chirc ludn thanh toan cham cé
thé thay minh s& gip kho khin khi vay no vé sau.

Lich st doc ddo ctua mot céng ty co thé minh hoa cho ndi dung nay.
Setpoint, cong ty cua Joe, khong bao gid dé hoa don thanh toan vuot qua 30
ngay. Triét 1y cta cong ty 1 thanh toan cham thi don gian khong phai moi
lam an tot. Triét Iy d6 xuat phat tir dau? Khi cac cong su cua Joe (ca hai déu
1a k¥ su) khoi nghiép x4y dung Setpoint, ho méi nghi viéc & mot noi khac. O
dé ho Ia giam dbc du 4n, thiét ké nhirng san phém theo yéu cau cho cac
khach hang ctia cong ty. Nhung khi ho giri ban thiét ké di ché tao, khong ai
lam chi tiét cho ho. Khi do héi nguyén do, ho mdi phat hién ra rang cong ty
minh thuong tri hoan hon 100 ngay mai thanh toan. Va cac ky sy phai tré
thanh nhimg ké dam phén chi dé dy 4n ctia minh 6 the chay! Khi bat dau
mo cong ty riéng, ho thé s& khong bao gio day cac k¥ su ciia minh roi vao
tinh thé tuong ty. Mac du triét 1y nay dat cac chudng ngal vat 1én dong luu
chuyén tién, nhu:ng cac nha lanh dao cua Setpoint tin rang nd co tac dong
tich cuc 1én danh tiéng va moi quan hé cta cong ty vdi cac nha cung cap — va



vé dai han, n6 s& giup xdy dung mot cong doéng kinh doanh lanh manh hon
bao quanh cong ty.

Cac nha quan 1y phi tai chinh thuong khong tac dong truc tiép 1én cac
khoan phai tra, vi vay ching t61 s€ khong di sau hon nira. Nhung nhin chung,
néu ban dé y thdy DPO ciia cong ty minh dang ting — va cu thé néu n6 dang
cao hon DSO, co thé ban can dit cho cic chuyén gia tai chinh cua cong ty
mot vai cau hoi. Ky cung thi cong viée cta ban s& phu thudc vao mdi quan
hé t6t dep véi nha cung cap, va ban khong mudn ho vo cd lam hong cac mbi
quan h¢ nay.

CHU KY CHUYEN DOI TIEN MAT

Mot cach dé hiéu vbn luu dong 1a nghién ctru chu ky chuyén doi tién
mit. Vé co ban né 13 mot thoi gian biéu gin cac giai doan san xuat (chu ky
san xuat) voi dau tu ciia doanh nghiép vao von luu dong. Thoi gian biéu nay
co ba cép do, va ban co thé théy cac cép do nay duogc két ndi v4i nhau trong
Hinh 28-1. Hiéu nhitng cip d6 ndy ciing nhu cic thude do cta ching 1a mot
cach rat tot dé hiéu hoat dong kinh doanh, va gitip ban dua ra nhimg quyét
dinh théng minh vé tai chinh.

Bat dau tir bén trai biéu, doanh nghiép mua nguyén vat liéu tho. Pay 1a
diém bét dau ky thanh toan khoan phai tra va ky trit hang ton kho. Trong giai
doan tlep theo, doanh nghlep phai thanh toan cho nhirng nguyén vat ligu tho
nay. Piém nay khoi dau chu ky chuyén doi tién mat — tirc 13, tién mat lac nay
phai dugc thanh todn, va cong viéc hién tai la xem nd quy hdi véi tée do ra
sao. Tuy nhién, doanh nghiép van dang trong ky ton kho; doanh nghiép chua
that su ban duoc thanh phém nao.

Cubi cung, doanh nghi¢p that sy ban dugc thanh phém, ky ton kho két
thuc. Nhung ddy moi 1a diém bat dau ky thu cong no cho cac khoan phai thu;
doanh nghiép van chua nhan duoc dong nao. Cudi cung doanh nghiép thu
dugc cong ng cua giao dich ban hang, su ki¢n nay danh dau két thuc cho ca
ky thu tién ciing nhu chu ky chuyén d6i tién mit.

Nguyén vat liecu  Thanh toan  Ban thanh Cong no
tho da mua nguyén vat licu pham thu vé
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Ky thu cong ng cac khoan
phai thu

Hinh 28-1: Chu ky hoat dong

Tai sao toan bo quy trinh nay lai quan trong? Bé1 véi no, ¢o thé xac dinh
ta s& mat bao nhiéu ngdy méi thu duogc tién, va hiéu tién mit ctia doanh
nghiép bi dong bao nhiéu lau. D6 14 con s quan trong ma cac nha quan 1y va
lanh dao can biét. Dé tinh toan no, hiy dung cong thirc sau:

Chu ky chuyén doi tién mit = DSO + DII — DPO

Noi cach khéc, hiy ldy thoi gian thu tién binh quan, cong thoi gian luu
kho, trir di thoi gian c6 thé thu tién. Phép tinh ndy cho ban biét doanh nghiép
¢ thé khoi phuc tién mat nhanh chong ra sao, tinh theo don vi ngay, ké tir
thoi diém thanh toan cac khoan phai tra, dén thoi diém thu duogc cac khoan
phai thu.

Chu ky chuyén d6i tién mit mé ra cho ban cach thuc tinh sb tién can dé
rot von cho hoat dong kinh doanh: ban chi can lay ty 1¢ doanh thu theo ngay
nhan v6i s6 ngdy chuyén doi tién mat. Dudi day 1a cac phép tinh trong
trudng hop cong ty mau cua ching ta.

54 ngay + 74 ngay — 55 ngay = 73 ngay
73 ngay x 24.136.000 do-la doanh thu/ngay = 1.761.928.000 do-la

Hoat dong kinh doanh nay doi héi vén luu dong vao khoang 1,8 ty do-la.
Con s6 nay khong c6 gi bat thuong ddi véi mot doanh nghiép 16n. Ngay ca
nhitng doanh nghiép nho ciing doi hoi von luu dong 16n, twong tng véi
doanh thu, néu chu ky chuyén doi tién mit cta ho 1én dén 60 ngay. Du & bat
ky quy mo hoat dong nao, cac doanh nghiép déu cé thé gap kho khin & diém
nay. Tyco International — doanh nghiép dugc nhiac dén ¢ dau cubn sach — ndi
tiéng vi mua lai 600 doanh nghiép trong vong hai nam. T4t ca cac vu mua lai
nay déu tiém an nhiéu thach thirc, nhung mot trong nhitng thach thitc nghiém
trong nhat 13 chung lam gia ting dang ké chu ky chuyén d6i tién mat. Ly do?
Tyco thudng mua lai cac doanh nghiép cing nganh, va cic san pham canh
tranh nhau lién tuc duoc thém vao danh muc san phém cua tap doan. Voi
nhiéu san pham tuong ty nhau dugc luu kho, hang ton kho khong di chuyén
nhanh nhu truéc — va ngay ton kho bat dau theo vong xoan dc vuot ra khoi
tam kiém soat, khién thoi gian & mot s6 khu vuc ting hon 10 ngay. Véi mot
cong ty da quéc gia c6 doanh thu hon 30 ty do-la, quy mé ting nhu vy co
thé vat kiét hang triéu d6-la tién mat! (PAy chinh 14 van dé ma trong vai nim
tr lai day Tyco da phai giai quyét bang cach cham dit mua lai, va tap trung



van hanh hoat dong kinh doanh).

Ta c6 thé rat ngan chu ky chuyén doi tién mat bang tat ca nhimg ky thuat
duoc thao luan trong phan nay: giam DSO, giam ton kho va ting DPO. Hay
tim hiéu chu ky tién mit ctia cong ty ban ciing nhu hudng phat trién cua no.
C6 thé ban s& can thao luan thém véi céac chuyén gia tai chinh. Ai biét duoc!
Ho tham chi c6 thé 4n tuong trudc hiéu biét cta ban vé chu ky chuyén doi
tién mat va nhitng don béy o thé tac dong dén né. Quan trong hon, ban co
thé bat dau mot cudc tro chuyén ma két qua cua no co thé 1a mét chu ky
chuyén doi tién mat nhanh hon, yéu cau von luu dong thap hon, va luong
tién mit 16n hon. Piéu nay co loi cho tat ca cac bén trong doanh nghiép.

HOP CONG CU
KY THU TIEN

Ban mudn quan 1y cac khoan phai thu hiéu qua hon? DSO khéng phai 1a
thudc do duy nhat can doi theo. Mot thude do khac 1a ky thu tién. Thudng
thi viéc xem xét ky thu tién 1a mau chdt dé hiéu tinh hudng that su cua cac
khoan phai thu trong doanh nghiép.

Nhu chung t6i da dé cép tir trude, theo dinh nghia, DSO 14 con s6 binh
quan. Chang han, néu ban c6 1 triéu d6-la khoan phai thu thu trong 10 ngay
va 1 triéu do-la thu trong hon 90 ngay, DSO tong cia ban 1a khoang 50 ngay.
Con s6 ndy c6 vé khong té, nhung thuc té 1a cong ty ban co thé dang gip ric
roi 16m, bai vi mot nira khach hang dudng nhu khong thanh toan dung hen.
Mot doanh nghiép khac cing quy mé c6 thé c6 DSO 1a 50 ngdy, nhung chi
c6 250.000 do-la co thot gian thanh toan qua 90 ngay. Doanh nghi€p do6 ro
rang khong roi vao tinh trang rac rdi nhu ban.

Phén tich ky thu tién s& cho ban thdy nhiing loai s6 liéu sau: tong khoan
phai thu dudi 30 ngay, tong khoan phai thu tir 30 ngay toi 60 ngdy, v.v...
Ban rat nén thir tién hanh phan tich nay ciing nhu kiém tra DSO tong dé co
btic tranh day du vé cac khoan phai thu ctia minh.
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29. XOA MU TAI CHINH VA HIEU
QUA HOAT DONG CUA DOANH
NGHIEP

Chiing t6i viét cudn sach nay véi hi vong giup ban nang cao tri tué tai
chinh va tré thanh mot nha quan 1y gioi hon. Ching t6i tin chic rang viéc
hiéu cac bao céo tai chinh, cac con sb ty 1& va bat ky diéu gi khac ma chung
t61 dé cap trong cudn sach ndy s& gitip ban thuc hién cong viéc ciia minh
hiéu qua hon va c6 trién vong su nghiép tuoi sang hon. That 1ong ma noi,
chung t6i ciing cho rang viéc hiéu phuong dién tai chinh cta hoat dong kinh
doanh s€ giup d‘O’i song cong viée clia ban thém y nghia. Ban s& khong bao
gio choi bong r0 hay co thd cdo ma trude tién khong tim hiéu trd d6 duoc
choi nhu’ thé nao; vy thi tai sao cong viéc kinh doanh lai khac? Nam céc
quy tic — lgi nhuén duoc tinh toan ra sao, tai sao ty 1€ thu nhap trén tai san
lai quan trong dbi véi cac co dong, va tat ca nhimg diéu con lai — cho phép
ban xem xét cong vigc cua minh trong buc tranh toan canh cua doanh
nghiép, buc tranh d6 don gian 13 tit ca moi ngudi dang cing nhau lam viéc
dé dat duoc nhitng muc tiéu nhat dinh. Ban s& théy r0 rang hon cach thirc
van hanh cta cai doanh nghiép ma minh du phan. Ban s& muén dong gop
cho no, va ban s& biét cach lam viéc nay. Ban c6 thé danh gia hiéu qua lam
viéc ctia minh chinh x4c hon trudc dy, boi ban co thé nhin thiy cic con sb
trong yéu dang chuyén dong theo hudng nao va hiéu tai sao chung lai di theo
hudng nay hay hudng kia.

Va tat nhién, con ¢ nhitng niém vui trong d6. Nhu ching t6i da trinh
bay, céc thé bao cdo tai chinh phan nao phan anh hién thyc. Nhung ching
cling — va d6i khi chii yéu — phan anh ca nhiing udc tinh, gia dinh, phong
doan va tat ca cac dinh kién tir d6 ma ra. (Ciing c6 lic chung phan anh hanh
vi gia mao khong 1an di dau duogc). Cac nhan vién phong tai chinh ctia cong
ty ban biét tat ca diéu nay, nhung dang tiéc ho lai khong 1am tot cong viée
chia sé kién thirc cia minh cho nhitng ké con lai trong chung ta. By gio ban
phai dat cho ho nhirng cau héi dau dau. Ho cong nhan mot khoan muc doanh
thu cu thé nhu thé nao? Tai sao ho lai chon khung thoi gian cu thé d6 dé
khau hao? Tai sao DII lai tang? T4t nhién, sau khi qua dugc con choang
vang khi nghe thay nhitng dong nghiép ngoai linh vuc tai chinh noi thr ngdn
ngir ciia minh, gan nhu chac chan ho s& san 10ng trinh bay co sé cho céac gia
dinh va udc tinh, va diéu chinh chung cho phu hop. Ai biét duoc? Ho thim
chi c6 thé hoi xin ban ¢b véan nira ay chu.



NHUNG DOANH NGHIEP TOT HON

Chuing tdi ciing tin rang cac doanh nghiép s& hoat dong hiéu qua hon khi
¢ chi sd tri tué tai chinh cao hon. Mt doanh nghi€p lanh manh, no6i cho
cung, 12 mot diéu tét. Doanh nghiép d6 cung cap hang héa va dich vu gia tri
cho khach hang. Doanh nghi¢p d6 mang lai cho nhan vién cia minh cong
viéc 6n dinh, ting luong va cac co hdi phat trién. Doanh nghiép d6 mang lai
cho cd dong nguén 1gi tirc 6n dinh. N6i chung, mot doanh nghi¢p khoe manh
s& gitp nén kinh té phat trién, giup cong dong vimg chic va cai thién muc
song.

Cac nha quan 1y théng minh vé tai chinh goép phan cing cb strc khoe cua
doanh nghiép bdi nhd nod, ho cb thé dua ra nhitng quyét dinh dung din hon.
Ho c6 thé dung kién thirc cia minh dé giup doanh nghiép thanh cong. Ho
quan 1y ngudn luc khén ngoan hon, sir dung théng tin tai chinh sic sao hon,
va do d6 gia tang kha ning sinh 10i ciing nhu dong tién ciia doanh nghiép.
Ho cling hiéu hon 1y do tai sao moi vi¢c lai xay ra, va co thé chung vai ganh
vac, thay vi chi xoi moi ban lanh dao cép cao da 1am lac ra sao. Chéng han,
chung t6i van con nhé mot 1an, chiing toi huéng dan mot nhom chuyén vién
ban hang st dung bdo cédo tai chinh thirc cua cong ty ho. Khi chung t61 di
dén ph?ln bao cao luu chuyén tién t& — va chi cho ho théy két tién mat cua
cong ty di can kiét ra sao khi theo dudi chién lugc ting truong qua mua lai,
mot chuyén vién da mim cuoi. Chung to61 hoi anh tai sao, va anh cuoi 16n
hon. “T6i dang phai dau tranh v6i 6ng pho tong giam déc phu trach ban hang
dén gan ca nam nay. Ly do 13, ho thay doi ké hoach tra hoa hong cta ching
t6i. Trudc day, ching toi thuong tra vao thoi diém ban hang, con bay gio
chung t61 chi dugc tra sau khi thu xong cong ng. Cubi cung toi cling hiéu Iy
do thay d6i.” Ong tiép tuc giai thich rang ong dong ¥ voi chién lugc ting
trudng qua mua lai, va 6ng that su khong dé tam tGi viée ban quan ly da thay
d6i ké hoach cuia cong ty dé don ngudn luc cho chién lugc nay. Tuy nhién,
trude d6 ong khong hé hiéu tai sao.

Tri tu¢ tai chinh con tao ra doanh nghi¢p khoe manh theo nghia khac.
Nhiéu doanh nghiép hién nay dang bi chi phéi boi chinh tri va quyén luc. Ho
twong thuong cho nhitng ai ninh bo cap trén va nhiing ai xay dung céac lién
minh ngém. Tin d6n that thiét va sy thiéu tin twong 1an nhau lan tran; cac
muc tiéu chung lac 16i khi nhimg c4 nhan ninh bo dé cung cd con duong
thang tién cua riéng minh. Toi t& hon ca 1a kiéu moi truong ndy tré nén that
su doc hai. O mot cong ty ma ching té1 tung cOng tac, cac nhan vién cho
réng viéc chia sé 1o1 nhuadn chi duoc thuc hién trong nhitng ndm ho ca than
rang minh khong hai 1ong. Trong suy nghi ctia ho, muc dinh cta hoat dong



chia sé 1oi nhuén chi 1a dé ho im lang. Trén thuc té, cong ty co mot ké hoach
trong ddi thang than, két ndi nd luc ciia nhan vién véi séc chia sé loi nhudn
hang thang. Tuy nhién, nhiing hoat dong chinh trj nhu vy om xom dén do
céc nhan vién chang bao gid tin ké hoach d6 1a that.

C6 mot lidu thudc giai don gian cho cac hoat dong chinh tri: anh sang
mat troi, sy minh bach va truyén thong mé. Khi moi nguoi hiéu muc tiéu cua
doanh nghiép va nd luc dat dugc chung, viée xay dung mot td chirc dyua trén
su tin tuong va y thirc cong dong s& dé dang hon. Vé dai han, kiéu to chirc
nay s& luén thanh céng hon céc doanh nghiép kém coi mé hon. Chic chan,
mot Enron hay mdt Wolrdcom hay mot Sunbeam c6 thé thinh vuong maot
thoi gian dudi su 1anh dao tu loi, gidu giém. Nhung mét to chirc thanh cong
trong dai han gan nhu luén dugc xay dung bang long tin, truyén thong va y
thirc muc dich chung. Pao luyén tai chinh — mot su gia tang tri tué tai chinh
— ¢6 thé tao ra su khéac biét to 16n. O nhitng doanh nghiép ma nhan vién cho
rang muc dich chia sé loi nhuén 1a dé ho im ling, nhitng ngudi c6 qua dao
luyén s¢€ hiéu ké hoach that sy van hanh ra sao. Chéng méy choc ho s& tap
trung nd luc vao nhimg con s6 ma minh c6 kha ning tic dong dén — va
chang may chdc ho s& nhan duoc phiéu chia sé lgi nhuan hang quy.

Cudi cung, cic nha quan 1y khon ngoan vé tal chinh c6 thé phan tng
nhanh hon trudc cac bién c6. Cudn sach ndi tiéng mang tén Warfighting
(P4u tranh), do céac si quan ctiia Thity Quan Luc Chién Hoa Ky viét, ra doi
nam 1989, va tir d6 dén nay da tré thanh mot dang kinh thanh cho céac luc
luong dic biét thudc da moi thé loai. Mot cha dé cua cuén sach 1a linh thiy
ludn phai d6i mat voi sy bat 6n dinh va nhimg diéu kién thay d6i nhanh
chong. Ho hiém khi c¢6 thé dwa vao nhimg chi dan tir cap trén; thay vao do,
ho phai ty minh ra quyét dinh. Vi vdy c6 mot quy dinh 1 céc chi huy phai
n6i rd muc tiéu chung, va sao d6 dé cac si quan cap thap hon va binh linh tyu
ra quyét dinh thi hanh. Bai hoc nay c6 gia tri tuong tu d6i véi cac doanh
nghiép trong méi truong kinh doanh day bién dong ngay nay.

Cac nha quan 1y phai dua ra nhiéu quyét dmh hang ngay ma khong thé
tham van cip cao hon. Néu ho hiéu cac thong sb tai chinh dang gay ap luc
cho minh, ho c6 thé ra quyet dinh nhanh va hi€u qua hon. Hiéu qua hoat
dong cua doanh nghiép — giéng nhu hiéu qua hoat dong cua mot don vi thuy
quan luc chién trén tran dja — cling s€ manh hon nhiéu.

DUA [TRI TUE TAI CHINH] XUONG HANG NGU QUAN LiNH
O day con c6 mot bude tiép theo. Néu viée cac nha quan 1y hiéu tai chinh
cO thé lam nén su khac bi¢t, hdy tudng tuong su khac biét do6 s€ 1on dén



duong nao néu tat ca moi nguoi trong mot bo phan — ding ra la tat ca moi
nguoi trong mot cong ty — déu hiéu no.

Logic tuong ty van dung: cac nhan vién & vin phong, cira hang, kho
hang, xuong san xuit va co s& hoat dong cua khach hang déu c6 thé dua ra
nhimg quyét dinh thong minh hon néu ho biét doi diéu vé cach thic dung dé
do luong don vi minh va tac dong tai chinh ctia nhiing viéc ma ho lam hang
ngay. Ho c6 nén 1am lai mot chi tiét bi hong khong, hay nén sir dung mot chi
tiét mGi? Ho nén lam viéc that nhanh dé hoan thanh khoi lwong cong viée
16n hét stc co thé, hay nén lam viéc chuyén tam hon dé dam bao mac it sai
sot hon? Ho nén danh thdi gian phat trién dich vu méi, hay nén khai thac va
phuc vu nhirng khach hang hién c6? Viéc co tdt c4 moi thr ma khach hang
c6 thé can dén quan trong dén thé nao? Giéng nhu nhitng nguoi linh thiy
danh bo, cac nhan vién tuyén dau va nha gidm sat can biét phac thao tong
quan vé nhitng gi ma doanh nghiép can dé cé thé 1lam viéc thong minh hon.

Tat nhién, cac doanh nghiép hicu y tudng ndy, va trong nhitng nim gan
day ho da 161 kéo cac nhan vién va nha gidm sat cung theo doi cac muc ti€u
hoat dong, chi sd hiéu qua hoat dong chinh (key perfomance index — KPI),
cling nhu nhiéu thudc do khac. Co thé ban 12 ngudi thong bao cho moi nguoi
vé chi s hiéu qua hoat dong chinh dung dé danh gia ho; néu vay, ban biét
rang thudng moi ngudi s& nhudng mat va lic dau, dic biét néu KPI cua quy
nay léch so voi KPI quy trude. Nhung sé thé nao néu cac chuyén vién trong
linh vyc d6 hiéu logic tai chinh cia KPI hodc cac muc ti€éu hi¢u qua hoat
dong? Sé& thé nao néu ho hiéu ring quy nay ho phai d6i mit voi KPI méi
khong phai vi mot nha diéu hanh nao d6 ngiu nhién ra quyét dinh nay, ma
boi tinh hinh tai chinh cta cong ty da thay d6i? Gidng nhu chuyén gia ban
hang & 16p hoc no ctia chiing toi, hau hét moi nguoi déu sin 1ong thich nghi
v6i tinh huéng mdi mién 1a ho hiéu 1y do thay d6i. Néu ho khong hiéu, ho s&
thac mac khong biét ban quan 1y c6 that sy biét minh dang lam gi khong.

Ciing nhu tri tué tai chinh trong cac cip quan 1y ¢ thé thuc day hiéu qua
hoat dong kinh doanh, trf tué tai chinh ¢ hang ngii quén linh ciing c6 thé lam
dugc diéu twong ty. Chang han, Trung tdm Effective Organizations da tién
hanh mot nghién ctru tim hiéu nhiéu thudc do danh gia sy tham gia ctia nhan
vién. Cu thé hai thudc do trong s6 d6 1a “chia sé thong tin vé hiéu qua hoat
dong kinh doanh, cac ké hoach va muc tiéu” va dao tao nhan vién “cac ky
nang hiéu cong viéc kinh doanh”. Ca hai thudc do ndy déu c6 mbi quan hé ty
1€ thuan vo1 nang suat, sy hai long cua khach hang, chét luong, tbc d6, kha
nang sinh 101, sttc canh tranh va su hai 10ng cta nhan vién. Noi cach khac, to
chirc cang x6a mu tai chinh cho nhan vién bao nhiéu, t6 churc cang hoat dong



t6t hon bay nhiéu. Nhitng nha nghién ctru quan 1y khac, bao gdm Daniel R.
Denison, Peter Drucker, Jeffrey Pfeffer ciing nhiéu nguoi khac cling nghién
ctru va ung ho ¥ kién cho rang nhan vién cang hiéu ré vé coéng viéc kinh
doanh, cong viéc kinh doanh cang c6 két qua tot dep. Tat ca nhitng két qua
trén khéng co gi bét ngd. Khi cac nhan vién hiéu chuyén gi dang dién ra, cap
d6 niém tin trong to chirc s& ting. Ty 1é bién dong nhan sy glam Dong luc
va cam két duoc ting cudng. Va ai c6 thé nghi ngd viée niém tin, dong luc
va cam két cang 10n, thi hiéu qua s& cang cao?

Joe da truc tlep chtng kién tat ca nhiing hién tuong nay. Anh va cac d6i
tac da bo ra nhiéu nim xdy dung Setpoint tir con s6 0. Gidng nhur moi doanh
nghiép méi khai nghiém, Setpoint da trai qua nhiéu khé khan va khing
hoang c6 tinh dinh ky, va hon mot 1an ké toan vién ciia cong ty noi véi Joe
rang cong ty s& khong thé tru dugc qua giai doan bién dong nay. Nhung bang
mot cach nao do, cong ty da ludon lam duoc. Cubi cung, ké toan vién do6 tha
nhan véi Joe: “Anh biét khong, t61 nghi 1y do tai sao cac anh vuot qua duoc
nhiing kho khan do 1a vi cac anh da dao luyén nhan vién ciia minh va chia sé
thong tin tai chinh véi ho. Khi roi vao kho khan, ca cong ty sat canh bén
nhau va tim ra cach chién dau, vuot qua no.”

Ké toan vién d6 noéi dung: moi nhan vién déu biét chinh xac cong ty
minh dang dtmg & dau. Chia sé thong tin tai chinh va giup cip dudi ciing
nhu cac déng nghiép hiéu duoc nd 1a mot cach dé tao ra muc dich chung
trong doanh nghiép. N6 nudi dudng méi truong trong d6 doi 1am viéc c6 thé
ton tai va phat trién manh mé. Khong chi c6 vay, ngudi ta s& kho co thé “xao
nau” so sach khi né mo cho tat ca moi ngudi.

Néu khong van dong hanh lang dé c6 mot chuong trinh dao tao tai chinh
cho tat ca, ban co6 thé lam gi dé gitip cong ty dat dén trang thai d6? Chic
chan 13 ¢o: tu dao luyén. Giang giai mot s6 kién thirc co ban vé tai chinh cho
cac thanh vién trong ddi cua minh. Gidi thi€u véi ho cac khia canh nghé
thuat [trong tai chinh]. Giup ho nhin cac con sé nhu 13 nhitng cong cu hiru
dung. Hd trg ho ap dung kién thirc vao cong viéc hang ngay.

Nhiéu nha quan 1y da thyc hién viéc nay va nhan thay khoan dau tu thoi
gian d6 duoc hoan tra bang nang suat va sy hai 10ng ctia nhan vién. Néi cho
cung thi hau hét moi nguoi déu thich hoc, dic biét 1a néu ho théy mdi lién hé
gifta viéc hoc va tdc dong that sy cua minh 1én két qua hoat dong cua doanh
nghiép. Noi dung con lai ciia phan nay s& dua ra mot s6 goi v lién quan dén
cach giang giai cho ho va cach dé cing cd viée hoc tap do.






30. CAC CHIEN LU'Q'C XOA MU TA
CHiNH

Néu muyc tiéu cta ban 1a c6 mot phong ban hay mot noi lam viéc co tri
tué tai chinh, budc dau tién ban phai lam la can nhéc chién lugce dé dat duge
diéu do. Chuang t61 khong st dung tu chién lugc mét cach hoi hot. Ban
khong thé chi té chirc khoa dao tao mot 1an roi thdi, hay phat mot cubn sach
huéng dan va chd doi moi ngudi duoc khai théng. Moi ngudi can tham gia
vao qua trinh hoc tap éy. Tai liéu can dugc nhéc lai, sau d6 6n lai theo nhiéu
cach khac nhau. X6a mu tai chinh can tr¢ thanh mot phan cua van hoa doanh
nghiép. Viéc nay doi hoi phai dau tu thoi gian, nd lyc va tham chi ca tién
bac. Nhung né 1a viéc hoan toan co thé 1am duge. Chung toi s& trinh bay so
lugc ba phuong phap — khong loai trir 1An nhau — ma ching t6i thay c6 hiéu
qua.

CONG CU VA KY THUAT

Céac cong cu va k¥ thuat sau day chua phai la danh sach toan dién.
Nhung ching 1a tat ca nhiing phuong phéap ban can dé co thé tu trién khai
mot cach tuong doi1 dé dang.

Pao tao (di dao tao lai)

Bat dau bang viéc to chic ba budi dao tao ngan. Ching t6i khong ¢o ¥
n6i ban phai dung tht gi d6 vui mat: ngay ca mot bai thuyét trinh
PowerPoint vo1 nhiing tai liéu phat tay cling hi¢u qua (mac du vay chung toi
phai canh bao rang khong phai luc nao PowerPoint ciing ¢6 1oi cho viée hoc
hoi 1au dai!). Mdi budi nén kéo dai khoang 30-50 phut. Tap trung vao mot
khai niém tai chinh. Chéng han, Joe di t6 chic ba budi hoc kéo dai mot gio
tai Setpoint — mdt vé bao cao két qua kinh doanh, mot vé bao cao luu chuyén
tién té va tai chinh du 4n, va mot Vé bang can d6i ké toan. Tuy thudc vao tinh
hinh riéng, ban c6 thé tim hiéu vé lgi nhuan gop, ch1 phi ban hang du:0’1 dang
phan traim doanh thu hozc thim chi luan chuyén t6n kho. Khai niém can lién
quan dén cong viéc ctia doi, va ban nén chi cho moi nguoi thdy ho tac dong
dén cac con s6 nay ra sao.

T6 chtc 16p hoc trén co so thu’ong xuyén, ¢0 thé mot thang mot lan. De
moi ngudi tham du nhiéu l1an néu ho mudn — moQi nguoi thu:ong phai mat
nhiéu thoi gian méi linh hoi duoc van dé. Khuyén khich cac cp duéi truc
tiép tham du 100%. Tao ra mot moi truong truyén tai dén nhiing nguoi tham
du thong diép: ban tin réng ho 1a mot ph?m quan trong lam nén thanh cong



ctia phong ban va rang ban muén ho tham gia. Cubi cling, ban c6 thé dé nghi
cac thanh vién khac dimg 16p — day 1a mot cach hay dé ho tim hiéu tai liéu va
phong cach giang day cta ho c6 thé khac ban da dé ho co thé tiép can nhing
ngudi ma ban khong thé.

T6 chure nhitng cudc gdp hang tuan véi “cac con s6”

Hai, ba con s6 do luong hiéu qua hoat dong cua don vi ban gitra cac tudn
va gitra cac thang la gi? Hai, ba con s6 ma ban than ban theo ddi dé biét licu
minh c6 dang lam tét cong viéc cta nha quan 1y 1a gi? Hang hoa gui di?
Doanh thu? S6 gio tinh phi? Hiéu qua hoat dong theo ngan sach? Rat c6 thé
nhing con s6 chinh yéu ma ban dang theo ddi c¢6 lién quan theo cach nao d6
dén bao cdo tai chinh cua cong ty, va do d6 cudi cung lai ¢ tic dong lén
hiéu qua hoat dong tai chinh. Vi vy, hiy bat du chia sé nhitng con sd nay
v6i doi cia minh trong cic cudc hop hang tuan. Giai thich nhiing con sb do
bat dau tir dau, tai sao chiing quan trong, va moi nguoi trong doi tac dong
dén chung ra sao. Hiy theo ddi nhitng duong xu hudng nay mot thoi gian.

Ban biét chuyén gi sé xay ra khong? Chang may chdc moi ngudi bat dau
n6i vé ban than cac con s6. Ho sé& bat dau tinh toan céch thie dé dua céy kim
di dung huéng. Khi diéu nay bat dau xay ra, hiy cd gang dua no lén cap do
tiép theo: du doan nhiing con s nay s& ¢ dau trong thang hodc quy tiép theo
Ban s€ ngac nhién khi thdy moi ngudi bat dau gitt quyén so hitu mot con so
nhu thé nao khi ho dit cugc uy tin cia minh vao dy doan. (Chung to1 da gap
nhiéu doanh nghiép, trong do cac nhan vién mo mot hoi ca cugce vé vi tri clia
mot con sb nhét dinh!).

Cung cd: Bang diém va cac phuong tién hd tro nghe nhin khéc

Hién nay c¢6 méot xu hudng 1a cac nha diéu hanh c6 “bang diém” trén may
tinh ciia minh, bang diém d6 hién thi cac chi bao vé hiéu qua hoat dong cua
doanh nghiép ¢ mot thoi diém cu thé. Chiang toi ludn thic mic tai sao cac
don vi diéu hanh khong st dung bang diém d6 va cong khai cho tit ca moi
nhan vién. Vi vdy, chung t6i khong chi dé xuat cac budi thao luan vé con sb
chinh trong cac cudc hop, chiing toi con dé nghi thong bao ching trén bang
diém va so sanh hiéu qua hoat dong trudc dé voi hiéu qua hoat dong hién tai,
cung cac du doan trong tuong lai. Khi moi nguoi c6 thé thay cac con sd nay,
moi ngudi s& kho co thé quén hay phdt 1o nd. Du vay, hdy nhd rang nhing
do thi nho c6 thé dé bj phot 1o hon — va néu c6 thé, tic 1a ching s& bi. Ciing
nhu véi bang dong ho trén xe, hay dam bao rang bang diém rd rang, truc
dién va nam ngay trudc mat ban.



Chung t61 cling thich dung cac phuong tién hd trg nghe nhin de nhic moi
nguoi nhd doanh nghiép lam ra tién theo cach nao. Chung cung cap bdi canh
dé moi nguoi tap trung vao cic con sb chinh. Cong ty cia chiing toi da phat
trién mot chuong trinh ma ching t61 goi 1a So do dong tién, minh hoa cac
chii dé& nhu loi nhuan dén tir ddu. Xem mau & Hinh 30-1: so db nay theo dau
toan bo qua trinh hoat dong kinh doanh & mdt cong ty gia tuéng, chi cho ta
thiy trong mdi dong doanh thu c6 bao nhiéu duoc dung cho chi phi hoat
dong cua timg phong ban, va sau d6 nhin manh c6 bao nhiéu con lai duéi
dang 1o nhuan. Chung t6i1 tuy chinh chuwong trinh nay cho tung khach hang,
sao cho moi ngudi c6 thé thay tat ca cac hoat dong trong cong ty ctia ho. Ban
tham chi con co thé tu v& so d6, néu hiéu rd tai liéu. Mot cong cu nghe nhin
ludn 1a cong cu manh dé cung ¢ noi dung hoc tap. Khi moi nguoi nhin vao
no, no s€ nhéc nhé cho ho nhé ho phu hgp véi bie tranh toan canh ra sao.
N6 cling rat hiru dung Mot cong ty ma chung toi biét da 1am hai so do Mot
thé dé hién cac con s6 muc tiéu clia cong ty — nhing gi ma chi nhanh t6t nhat
ctia cong ty s& lam. Mot dé cac nha quan ly viét nhung con sd that su cua chi
nhanh. Moi ngudi sé thdy véi timg con s trong yéu, ho da tlen t5i gan dén
dau, hay ho con cach hi¢u qua hoat dong cua mot chi nhanh tbt nhét bao xa.

Hinh 30-1: So d6 dong tién



O ca ba phuong phap nay, ban phai nhd mot sd quy tic trong yéu lién
quan dén cach thirc hoc tip & ngudi trudong thanh. Co 18 quy tic quan trong
nhat 13 16i kéo ho tham gia vao qua trinh hoc hoi. Nguoi trudong thanh hoc
duoc it nhat khi ho bi day dd; ho hoc duoc nhiéu nhat khi ty minh thyc hién.
Vi vay, sau khi ban cung cdp cho ho cac kién thirc co ban, hiy yéu cau ho
thuc hién cac phép tinh, thao ludn vé cic tic dong va giai thich y nghia.
Chung t6i c4 13 ban s& nghe thay nhitng diéu tuyét voi, nhu ¥ tudng méi lién
quan dén cach thirc giam thiéu thoi gian cho khi mdy hong hoc, hay cach
thurc cai thién dong tién. Nguoi trudng thanh hoc dac biét nhanh khi ho théy
c6 1y do dé 1am vay. Néu ho hiéu burc tranh toan canh va hiéu nhiing diéu ho
dang hoc lién quan ra sao v&i cong viéc, tic dong ctia ho 1én két qua kinh
doanh va tinh hinh tai chinh ctia ¢4 nhan ho (vi du, an ninh vi¢c lam, co hoi
tang luong), ho s& cha y rat ky. Hay can than, chd dua ra gia dinh vé nhiing
gi ho d3 biét. (Cac nha quan 1y thuong gia dinh rang cac thanh vién trong doi
biét nhiéu hon so véi thuc té). Hay dé bai giang that tip trung, vui vé va nhd
rang dimg cb bién ho thanh cac ké toan vién.

TAt nhién, néu ban that sy tham vong, day co thé trd thanh mot sang kién
toan to chirc. Ban s& can mét nguoi do dau & cép cao (nhu CEO, CFO hoac
pho giam ddc phu trach san xuat), va ban co thé s& can sy gitip d& nao do tir
bén ngoai dé phat trién va thuc hién hoat dong dao tao nély Tuy nhién, néu
day dang 13 van hoa & cong ty ban, co hoi cai thién s& rat 16n. O mot cong ty
ma chung to1 tung hop tac tac, mot phan cua hoat dong nay bao gom viée
thay doi ngén ngi (yéu td c6 thé hét strc quan trong trong bat ky thay déi vin
hoa ndo). Sy thay d6i nay bat dau & mot khu vuc, khi giam doc ving bat dau
goi cac nhan vién ctia minh 14 dbi tac kinh doanh. Nhitng d6i tic kinh doanh
méi nay nhin nhan thay d6i mot cach nghiém tic, chu yéu 13 boi cling co
nhiéu diéu khac nita cho thay ban quan 1y that sy coi ho 1a d6i tac, va ho bat
dau goi nhau 14 ddi tac kinh doanh. Ngay lap tic ho ciing thay doi cac bang
hiéu trong bai dau xe, dé tir “nhan vién” bién mat khoi d6. Sau d6 cac khu
vuc khéc ciing bat dau hoc theo, va chang may chdc chu tich ciia cong ty co
quy mo toan qudc ndy da ndi vé cac ddi tac kinh doanh trong cac ban tin ndi
bd. Manh ghép cubi cung 13 khi mot khach hang 16n viét thu cam on pho chu
tich cong ty, trong thu, cac nhin vién ctia cong ty dugc goi 1a 1a dbi tac kinh
doanh. Pén luot, ngdén ngit méi nay duoc phan anh qua cam két manh mé
hon, sy tham gia nhiéu hon va thanh tich xuit sic hon tur phia nhan vién.



31. MINH BACH TAI CHINH: MUC TIEU
TOI THUO'NG

Tinh dén lic nay, ching t6i da tap trung chi dan nhing diéu tuong d6i
don gian cho cac nhan vién cta ban: mot s6 khai niém chinh, mot hodc hai
chi bao hiéu qua hoat dong trong yéu, v.v... Nhung ngdy nay, ngay ca thé co
thé van 1a chua du.

Ly do? C6 thé trong nhitng ndm qua moi nguoi chua hoc duge nhiéu vé
tai chinh, nhung chac chin ho biét rang ho khong thé coi tinh on dinh vé tai
chinh ciia cong ty 1a duong nhién. Qua nhiéu doanh nghiép pha san hoic bi
v ldy trong cac cudc mua lai voi muc gia vira ban vira cho (va kéo theo d6
thudng 13 ton that 16n vé viéc lam). C6 qua nhiéu doanh nghiép duoc chi ra
la d3 “xdo nau” so sach, thuong 13 véi nhitng hé qua tham khoc cho nhiing
nguoi 1am viéc ¢ d6. Cac nhan vién cia Enron tudng rang minh dang co
trong tay diéu t6t dep: mot cong ty ting truong, cd phiéu 1én gia nhanh, ké
hoach lwong 401 (k) hau hinh, nhiéu co hoi thing tién. Nhung r6i moi tha
dot ngdt do sup. Chi trong nhdy mait, gan nhu tat ca cic nhan vién phai vat
vO ra duong xin viée. Nguoi dan trén khip dat nude rat ra dugce bai hoc: vi
nhimg 1y do rat thuc té, ho nén hiéu d6i diéu vé hoat dong tai chinh cua cong
ty ma minh dang lam viéc. Gidng nhu cac nha dau tu, ho can biét cong ty
dang 1am an nhu thé nao.

Vi vdy hiy nghi t6i nhitng diéu co thé dat dugc boi mot van hoa dich
thuc c6 tri tué va sy minh bach tai chinh — mét van héa ma & d6 moi nguoi &
khe‘ip noi thuc su nhin théy va hoc cach hiéu cac bao céo tai chinh. Khong,
chung t6i khong ky vong moi ngudi déu tré thanh cac nha phan tich Phd
Wall hay cac chuyén gia ké toan. Chung t6i chi cho rang néu cac béo cio tai
chinh ¢ ngoai kia va nhiing khai niém chinh dugc giai thich nhiéu 1an, moi
nhan vién s€ tin twong hon, trung thanh hon va cong ty, nho do, s€ viing
manh hon. Chic chin 13 nhitng doanh nghiép duogc giao dich cong khai trén
thi trudng chimg khoan khong thé trung cho cac nhan vién xem nhiing bao
céo tai chinh hop nhat ngoai mot 1an mdi quy, khi thong tin duge bd cao cho
cong ching. Nhung chic chin ho co thé ¢b gang giai thich nhimg béo céo tai
chinh nay khi chung dugc phat di. Trong thoi gian d6, ho c¢6 thé dam bao cac
nhan vién thdy duoc cac con s6 hoat dong cua phong ban hoic co sé ma
minh lam viéc.

Ban ciing c6 thé thdy ching t6i nhiét thanh tin vao sitc manh cua tri thirc
— va lién quan dén chuyén kinh doanh, chiing t61 tin vao hau hét nhitng gi co6



trong strc manh cua tri thirc tai chinh va tri tué tai chinh 1a yéu t6 can thiét dé
tri thire tai chinh d6 hoat dong. Théng tin tai chinh 13 hé than kinh cua bat ky
mot doanh nghi¢p nao. N6 chira nhimg dir liéu cho thay doanh nghiép dang
lam #n ra sao — diém manh cua doanh nghiép nim ¢ dau, dlem yéu nam &
dau, co hoi ciing nhu thach thirc nam & dau. T qué 1au, & mdi doanh nghiép
chi c6 mot nhom la nhimg nguoi duy nhat hiéu dir li¢u tai chinh noi gi.
Chuing t6i cho rang can co them nhiéu ngudi hiéu dir liéu tai chinh, bat dau
tir nhitng nha quan 1y, rdi cudi cing mo rong ra toan bo luc lugng lao dong.
Moi ngudi s& kham kha hon nho ¢ dugc hiéu biét d6, va doanh nghiép cling
vay.

HOP CONG CU
HIEU DAO LUAT SARBANES-OXLEY

Néu ban 1am viéc trong bt ky linh vuc nao gin gili véi tai chinh, han
ban da nghe vé dao luat Sarbanes-Oxley, hay con goi la Sarbox, hodc don
gian 1a Sox. Sarbanes-Oxley 1a mot dao luat duogc Quéc hoi My ban hanh
thang 7 nam 2002 nhu mot dong thai dap lai nhitng vu gian 12n tai chinh lién
tuc duoc phanh phui khi d6. Pay co 18 1a diéu luat ¢ tac dong 16n nhat 1én
van dé quan 1y doanh nghiép, tiét 16 thong tin tai chinh va ké toan cong ké tir
sau khi luat ching khodn ban dau ctia My co hleu luc trong thap nién 1930.
Muc dich ctia dao luat nay 1a nham nang cao niém tin ctia cong chiing vao thi
trudng tai chinh bang cach cing ¢ cac cong cu kiém soat bao cdo tai chinh
va an phat danh cho nhiing truong hop vi pham.

Cac diéu khoan trong dao luat Sarbanes-Oxley tac dong téi gan nhu tat
ca moi ddi tuong dinh liu dén hoat dong tai chinh. Pao luat nay tao ra Ban
kiém soat ké toan & cac cong ty duoc niém yét trén san ching khoan. N6
cam cac doanh nghiép ké toan ban dich vu kiém toan va phi kiém toan cho
khach hang. N6 yéu cau ban giam déc cua cac doanh nghiép xac 1ap cac thi
tuc, theo d6 nhan vién c6 thé canh cdo ban giam doc néu nghi ngod c¢6 hanh vi
gian lan trong nghiép vu ké toan. Theo quy dinh cta dao luat Sarbanes-
Oxley, doanh nghiép khong thé sa thai, ha bac hay d6i xr t& voi nhimg nhan
vién dinh bao c4do nhirng hanh vi nghi la gian 1an tai chinh.

CEO va CFO cua doanh nghié¢p la ddi tuong chiu anh hudng 16n bdi dao
luat mo61 nay. Nhitng nhan vat nay phai chirng nhan cho céac bao cédo tai chinh
hang quy va hang nam cua doanh nghiép, néu 1o ho chiu trach nhiém vé cac
thu tuc tiét 10 va kiém soat, va xac nhan cic bao céo tai chinh khong c6



nhitng giai thich sai. Ngoai ra, dao luat nay ciing cam cac doanh nghiép cho
vay hodc dam bao cho cac khoan vay ng ca nhan cta cac giam dbc va nha
diéu hanh. (Mot nghién ctru do To chire Corporate Library Research Group
tién hanh phat hién ra rang cac doanh nghiép da cho cac nha diéu hanh vay
muon trén 4,5 ti do-la trong nim 2001 véi muc 13i suat bang 0 hoic rat
thap). Va dao luat nay ciing yéu cau cac CEO va CFO doanh nghiép phai
hoan tra nhitng khoan thudng va loi nhuan c6 phiéu nhat dinh néu cong ty
budc phai bao cdo lai két qua tai chinh do tién hanh sai.

Sarbanes-Oxley yéu cau cac doanh nghiép cung co cac cong cu kiém soat
ndi bd. Cac doanh nghiép phai thém “bao cao kiém soat ndi bd” vao bao céo
hang nam gui téi cac co déng, néu rd trach nhiém cia ban quan 1y trong viéc
duy tri nhitng cong cu kiém soat thich dang ddi voi hoat dong bao céo tai
chinh va tuyén b két luan lién quan dén hiéu qua ciia cac cong cu kiém soat.
Ngoai ra, ban quan 1y phai tiét 1o thong tin vé nhitng thay ddi ndi dung trong
bao cao tai chinh hoac hoat dong san xudt ctia cong ty trén cd so hién tai va
nhanh chong.

Sarbanes-Oxley budc cac doanh nghiép niém yét trén san chimg khoan
phai chiu trach nhi€ém hon nira vdi1 cac bao cdo tai chinh ciia minh va han ché
kha nang thuc hién nhitng hanh vi gian lan. Tuy nhién, viéc trién khai hoat
dong nay rat dit d. Chi phi trung minh cho cac doanh nghiép la 5 triéu do6-
la; d6i v6i nhitng doanh nghiép 16n nhu General Electric, con s6 c6 thé 1én
to1 30 triéu do-la.

PHU LUC
Bao cdo két qua kinh doanh (hang triéu)

Nam két thic vao ngay 31 thang

Muo1 hai nam 2005
Doanh thu 8.689
Gia von hang ban 6.756
Lo1 nhuan gop 1.933

Chi phi chung va chi phi ban

hang (SG&A) 1.061



KhAu hao 239

Thu nhap khac 19

EBIT 652
Tra lai 191
Thué 213
Thu nhap thuan 248

Bang can d6i ké toan (hang triéu)
Ngay 31 Ngay 31
thang Muo1 hai thang Muoi hai
nam 2005 nam 2004
Tai san

Tién mit va cac khoan twong duong

tién 83 72
Khoan phai thu 1.312 1.204
Ton kho 1.270 1.514

han(lj(i(; Ckhoém tra trudc va tai san ngan 85 67
Tong tai san ngan han 2.750 2.857
Pit dai, nha xudng va thiét bi 2.230 2.264
Tai san dai han khac 213 233
Tong tai san 5.133 5.354

No phai tra



Khoan phai tra 1.022 1.129

Han murc tin dung 100 150
Khoan phai trd cua no dai han 52 51
Téng no ngan han 1.174 1.330
No dai han 1.037 1.158
No dai han khac 525 491
Téng no phai tra 2.736 2.979

Vén chu s¢ hitu
C6 phiéu thudng, ménh gia 1 do-la

(Nam 2004 va 2005, c6 100 triéu co

phiéu dugc phép luu hanh, 74 trigu co 74 74
phiéu luu hanh)
Vén bo sung 1.110 1.110
Lo1 nhuan giir lai 1.273 1.191
Téng von chu so hitu 2.457 2.375
Téng no phai tra va vén chu sé hitu 5.193 5.354
Chu thich nam 2005
Khau hao 239
S6 ¢6 phiéu phd thong (triéu) 74
Thu nhap trén c6 phan 3,35

Co tirc trén ¢ phan 2,24



B4o c4o luu chuyén tién té (hang triéu)

Nam ké thiic vao ngay 31 thang Muoi hai ndm 2005

Luu chuyén tién tr hoat
dong kinh doanh

Loi nhuan thuan

Khau hao

Khoan phai thu
Hang ton kho
Tai san ngan han khac

Khoan phai tra

Téng tién mat tir hoat dong
kinh doanh

Luu chuyén tién tir hoat
dong dau tu

Pat dai, nha xuong va thiét
bi

Tai san dai han khac

Téng tién mat tir hoat dong
dau tu

Luu chuyén tién tr hoat
dong tai chinh

Loi nhuan thuan trén bang

248 can ddi ké toan

739 Khéu hao tir bao cdo két qua
kinh doanh

(108) Thay do6i trong A/R tir nam

2004 t61 nam 2005
244 Thay d6i trong hang ton kho

(18) Thay dbi trong tai san ngin
han khac

(107)  Thay doi trong A/P

498

(205) Thay doi PPF dugc dicu
chinh cho khau hao

Thay doi so v6i bang can ddi

20 L.

ké toan

185



Han murc tin dung

Khoan phai tra cua n¢ dai
han

No dai han

Cac khoan no dai han khac

Cd tire thanh toan

Téng tién mit tir hoat dong
tai chinh

Thay d6i trong tién mit

Tién mat dau ky

Tién madt cuoi ky

Thay ddi trong tin dung ngin

(50) han

1 Thay doi ng géc hién tai cua
khoan no dai han

(121 . T,hay doi so véi bang can doi
ke toan

Thay doi so v6i bang can di

34 X, s
ke toan

(166) Tré cd tirc cho ¢ dong

302

11 Cong téng ba muc

79 Tt bang can ddi ké toan nam
2004

23 Thay dbi trong tién mat +

tién mat dau ky
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