CHUONG 6: PHAN TiCH BAO CAO TAI CHINH CONG TY

CHUONG 6
PHAN TiCH BAO CAO TAI CHiINH CONG TY

Do cédc bédo céo tai chinh la co s& cho viéc thuc hién hoat dong phan tich
cong ty nén trudc hét can phai hiéu rd noi dung clia cac bdo céo tai chinh
trude khi ti€n hanh phan tich cic bao cdo nay.

6.1. NHONG NOI DUNG CO BAN CUA CAC BAO CAO TAI
CHINH CONG TY

Phuong tién co ban clia bdo cdo tai chinh cong ty 1a Bdo cdo thuong
nién bao gom 3 bdo céo tai chinh cht yéu:

- Bang can doi k€ toan (Balance Sheet).

- Bdo cédo két qua hoat dong kinh doanh (con dugc goi 1a Bao cdo thu
nhép - Income Statement)

- B4o cdo luu chuyén tién té (Cash Flow Statement).

- 3 loai tai chinh trén s& duoc b trg bang ban Thuyét minh bdo cdo tai
chinh (Notes to Financial Statements).

0 Viét Nam, tat ca cic bdo cdo tai chinh cta cong ty niém yét trén thi
trudong ching khoan déu phai duoc kiém todn sau mdi nién do ké toan va
phai dugc cong bo cong khai cho cac doi tugng st dung thong tin, dac biét 1a
céc c6 dong cua cong ty.

6.1.1. Bang can doi ké toan

Bang 1: Bang can doi ké toan tong hop ciia cong ty X tai thoi diém
31/12/1999 va 31/12/1998 (Pon vi: Triéu VN D)

Khoan muc Nam n Nam
n+1
Tai san
Tai san luu dong
Tién
Céc chiing khoan kha mai
Céc khoan phai thu
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Hang ton kho

Chi phi tra trudc

Téng tai san luu dong

Tai san co dinh (Ddt dai, Nha xuong, Thiét bi)
bat dai

Nha xudng

Thiét bi

Tru khau hao va khau trir dan
Tai san c6 dinh rong

C4c tai san khac

Tong tai san
No phai tra va Von cta chu so hiru

No ngdn han

Céc khoan phai tra ngudi ban
Thuong phi€u phai tra

Nog dai han t6i ky thanh todn
Ng tich luy

Téng no ngan han

Thu€ thu nhap tra sau

No dai han

Téng no

Voén cua chu sé hitu

C6 phiéu thuong (méch gid 10.000 VND/ c6 phi€u)
Chénh léch ting gid c6 phiéu

Thu nhap giit lai

Téng von c6 phan

Téng ng va Vén chu sé hitu
Céc thuyét minh kém theo s€ 1a mot bo phan quan trong clia cac bao cdo
nay

Bang can d6i k€ toan 1a mot ban bao cdo vé tai san, nghia vu tai chinh
va von gop cua chi s& hitu tinh dén mot thoi di€ém nhat dinh (cu6i nam ké
todn). Nhu vay véi cic thong tin clia bang can déi k€ toan, ching ta sé biét
dugc:
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- Céc loai chinh va s6 lugng tai san (hay cdc nguon luc tai chinh) cta
cong ty tai thoi diém do.

- Céc loai chinh va s6 lugng nguon von (gdm ng phai tra va von chu sé
hitu, hay 12 co cau tai chinh) clia cong ty tai thoi diém do.

Bang nay can do6i 3 khoan néu trén (tai san, ng phai tra va von chi s&
hitu) theo phuong trinh ké toén, theo d6 tdng tat c4 tai san bing tong clia ng
phai trad va von chi s& hitu. Phuong trinh nay duogc biéu dién nhu sau:

Tong tai sin = No phai trd + Von clia chl s& hitu

Theo phuong trinh k€& toan thi:

- V€ trai cua phuong trinh 1a tai san bao gébm: (i) tai san luu dong; (ii)
tai san c6 dinh; (iii) tai san khac.

- V& phai ctia phuong trinh gom:

+ No phai ra: (i) no ngan han; (ii) thu€ tra sau va (iii) ng dai han.

+ Von clia chli s& hitu hay con goi 1a von ¢6 phan.

Tai sdn
Tai san luu dong

Tai san luu dong bao gém nhi€u tién va nhiing tai san c¢6 kha nang
chuyén déi thanh tién, dugc ban hoic tiéu thu trong vong mot nam. Tai san
luu déng bao gdbm nhung muc chinh sau:

- Tién.

- Chiing khoan kha mai.

- Cac khoan tra sau.

- Hang ton kho.

- C4c khoan tra trudc.

* Tién: bao gdm tién mit (tai cong ty) va moi khoan tién glri ngan hang
du6i dang cdc quy c6 kha nang chuyén doi va nhitng khoan ddu tu ngin han
bang hinh thiic cac khoan tién glii duoc dam bao 1ai suat. (e day khong bao
gdém cdc quy khong cé kha nang chuyén déi boi ching thuc su cung cap
nguodn tién).

* Chitng khodn khd mai: 12 nhitng chiing khoén c6 thé bén ngay duoc:

- Ching dugc mua bang tién nhan roi.
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- Ching 1a nhitng cong cu ngan han (thoi gian ddo han duGi 1 nam)
nham han ché t6i thiéu rii ro do thay déi 1ai suat.

- Chiing la nhitng chiing khoan c¢6 muc rui ro thap va tinh thanh khoan
rat cao dé von co thé duge rit lai ngay khi can thiét. Nhitng loai chiing
khoén nay thuong bao gom nhiing ching khodn nhu tin phi€u, thuong phiéu,
chiing chi tién gui ...

- Thu nhap tir nhitng loai chiing khodn nay duoc tinh thang vao thu nhap
(dé tinh thu€) clia cong ty.

- Ching dugc dinh gia theo muc gia phi thap hon hoac theo gid thi
truong.

* Cdc khodn phdi thu: 1a nhitng khoan tién ma khach hang ng cong ty
trong nhiing giao dich kinh doanh thong thuong. Cic khoan phai thu rong
dugc tinh bang cich 1ay céc khoan phai thu trir di du phong cdc khoan phai
thu kho doi.

- C4c khoan phai thu thuc gém cé: (i) cdc khoan phai thu tir khach hang
ng; (ii) cac khoan thu tr cong ty phu thudc hay tir cic nhan vién.

-0 day, can phai phan dinh rd du phong phai thu khé doi 1a khoan diéu
chinh cho céc khoan phai thu: (i) khong thé thu héi, hoic (ii) bi khau trir hay
dat coc.

* Hang ton kho: 1a nhitng hang hod duoc giit dé ban hodc dugc sir dung
cho viéc str dung cho viéc san xuat céc san pham dé ban.

- D6i v6i mot cong ty thuong mai thi chi c6 1 loai hang ton kho duy
nhat, d6 1a hang hod da dugc mua dé ban lai trén thi truong.

- D6i véi mot cong ty san xuét thi nguge lai s& ¢6 3 loai hang ton kho
khdc nhau: (i) nguyén vat liéu trong kho; (ii) ban thanh pham; (iii) thanh
pham.

- Con d6i véi cac cong ty dich vu thi hau nhu khong ¢6 hang trong kho.

- Co s& danh gia va phuong phéap dinh gia hang ton kho phai dugc tuyén
bd ro rang trong bdo cdo tai chinh.

- Nhitng tai khoan thuoc hang ton kho bao gid ciing ¢6 lién quan chat
ché dén (i) cac khoan phai thu; (ii) chinh sach ban chiu; (iii) doanh thu; va
phai dugc phan tich vé6i nhau.
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* Cdc khodn trd trudc: 1a nhiing tai san phat sinh tir cdc khoan tra truée
béng tién.

- C4c khoan chi tra nhu bao hiém, phi cho thué, vd mua sam thiét bi van
phong.

- Nhitng khoan chi tra truéc nay duoc biéu hién dudi dang tai san luu
dong néu ching hét han trong vong mot nam.

- Thong thuong cac khoan chi tra trudc khong phai 1a khoan muc quan
trong trong bang can d6i k€ toan néu xét mot cach tong thé.

Tai san co dinh hitu hinh

Tai san c¢d dinh hitu hinh (con dugc coi la tai san khong luu dong, hay
tai san von): 1a nhitng tai san khong luu dong, dugc nam giit va sit dung mot
cach lién tuc trong qua trinh san xuat hay ban hang hoa va dich vu.

- Tai san ¢6 dinh hitu hinh 1a nhiing tai san ton tai du6i dang vat chét
nhu:

+ May moc thiét bi.

+ Dat va nha xudng.

+ Noi that.

- Tai san c6 dinh hitu hinh dugc biéu hién trong bang can doi k€ todn
theo timg nhém chinh, nhitng biit todn ting, xo04 s6 va khdu hao dugc tinh la
nhiing phat sinh tang, giam cua tai san.

- TAt ca cdc tai san cd dinh hitu hinh (ngoai trir dat dai) déu dugc tinh
khau hao.

Trong cdc bdo cdo tai chinh chil yéu chi thé hién cdc thong tin tém tat.
Ban thuyét minh béo cdo tai chinh sé trinh bay cu thé hon:

+ Trang dau tiéu cua ban thuyét minh bdo cdo tai chinh trinh bay
phuong phéap k€ toan chu yéu xac dinh phuong thic tinh khau hao cta cong
ty.

+ Nhitng thong tin khac cling dugc cung cap nhu chi phi, khau hao chi
phi trong nam khau trir vao thu nhap va s6 du cudi cung.
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Cdc tai san khdac

Céc tai san c6 trén bang can doi ké toan bao gébm nhiing tai san khong
phai 12 tdi san luu dong nhu bat dong san s& hitu dé ban (khong dugc sir
dung hoat dong kinh doanh), chi phi ban dau lién quan dén mot loai hinh
kinh doanh mdi, cac khoan thanh toan trudc thoi han, cac khoan dau tu dai
han, tai san thué tai chinh va dac biét la cac loai tai san vo hinh.

Tai san vo hinh 1a nhitng tai san khong c¢6 dang vat chat, gia tri cla
nhiing tai san nay nam & quyén st dung ching, bao gom:

- Nhan hiéu thuong mai, tic 1a tén hodc mot biéu twong xac nhan mot
san pham, dich vu hay doanh nghiép, nhan hiéu nay c6 thé duoc diang ky
hoéc khong.

- Gia tri loi thé ctia cong ty, tiic 1a muc chénh léch giita gid mua va gia
tri hién thoi cia mot cong ty dugc mua vé tai thoi diém thuc hién giao dich
mau nay.

- Quyén phat minh sdng ché, tic 1a quyén san xuat hay kiém sodt mot
san pham, dich vu.

- Ban quyén - quyén dugc nhan tién ban quyén tic gid tdc phdm duoc
xudt ban.

- Gidy phép, tic 1a quyén dugc nhan thu nhap tir viéc st dung cong
nghé cua cong ty.

- biac quyén - nhiing thoa thuan hgp dong nhat dinh véi cdc bén khac
nham ban san phdm hay dich vu v6i nhan hiéu cla cong ty.

- Luu y: Khiu trir dan 1a mot k§ thuat chi qua trinh k€ todn lam giam
chi phi tai san vo hinh, mgt hinh thic khac ctia khau hao:

+ Phuong phéap khau trir dan dugc néu r6 trong "Cac phuong phap ké
todan chu yéu" ma khong c6 trong ban liét ké k& toan boi khong giong nhiing
tai san cd dinh, chi phi clia nhiing tai san nay duoc truc ti€p khau trir.

+ Nghia Ia tai san vo hinh duoc biéu hién bing s6 tién rong ma khong
str dung bat ky bt todn bu trir nad nhu 1a khau hao luy ké.
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No phdi tra
No phdi trd ngdn han

Day chinh 1a nhitng nghia vu ng phai dugc thuc hién bang viéc thanh ly
cac tai san luu dong va phai dugc thanh toan trong vong mot nam.

Cac khoan muc no ngin han bao gém:

* Cdc khodn phdi trd nguoi ban: 1a nhitng khoan tién ng ngan han phai
thanh todn cho nha cung cdp trong qua trinh kinh doanh thong thudng;
chuing phat sinh trén co s& k€ toan khau trir tr (i) mua hang; (ii) mua thiét bi;
(iii) mua dich vu.

Céc khoan phai tra ngudi ban cuia cong ty tang hoac giam phu thudc vao
muc tin dung ma nha cung cép 4p dung doi v6i cong ty d6; dong thoi nd
cling phu thudc vao céc diéu kién kinh t€ cling nhu chét luong cua hoat dong
kinh doanh ctia cong ty.

* Thuong phiéu phdi trd: 1a cam két thanh tdn mot s6 tién nhat dinh
cho cdc bén khic (cdc nha cung céap hoic céc t6 chiic tai chinh). S6 thuong
phi€u nay phén 4nh s6 tién nhét dinh dugc phép vay clia mot t6 chiic tai
chinh, néi cach khac, né phu thuoc vao han muc tin dung cua cong ty.
-Chuy:

+ Khoan muc nay khéac véi cac khoan phai tra néi trén & chd né bao
gom trach nhiém chi tra 1ai suat phat sinh tir: (i) khoan vay ngan hang; (ii)
hodn thanh todn khi thuc hién giao dich mua thuong mai; (iii) chuyén déi
cac khoan phai tra qua han.

+ Bét ky mot thuong phi€u nao c¢6 lién quan phai dugc cong b theo gia
tri danh nghia trir chiét khau trén bang can doi k& toan.

* No dai han toi ky thanh todn: Khi mot cong ty coé trai phi€u, khoan
vay c6 thé chap hoac bat ky loai ng dai han nao chua thanh toan thi khoan
tién von phai thanh toan trong vong 1 nam ti€p theo dugc coi 1a ng ngéan han.

* No tich luy: Hau hét tat ca cdc cong ty déu st dung phuong phdp ké
todn tich luy, tic la doanh thu va chi phi dugc ghi nhan khi ching phét sinh
bat ké 1a trong thuc t€ di nhan duoc tién hay di thanh toén tién hay chua.
Nhu vay, cac khoan ng tich luy chinh la nhitng nghia vu phat sinh trong ky
nhung chua dugc thuc hién.
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Chi phi tich Iu§ con bao gom tién luong, thudng, thué mudn, va cac chi
phi khéc.

Thué thu nhdp chdm trd

Xét vé ban chat thi thu€ thu nhap cham tra chinh 1a khoan chénh léch
tam thoi gitta thu€ thu nhap thuc tra va thu€ thu nhap trén bao cdo. Nguyén
nhan 1a do cdc cong ty dugc phép st dung cdc quy trinh khdc nhau dé tinh
thu€ va dé 1ap bdo cdo. Muc tiéu 1a dé giam t6i da khoan thué thuc tra, trong
khi do6 lai van dua ra dugc con s6 thu nhap rong cao nhat c6 thé c6 trén bdo
céo tai chinh. Cu thé chiing ta c6 thé dung cdc bién phap khiu hao khdc
nhau, vi du st dung bién phdp khau hao nhanh dé tinh thu nhap phai tra
thu¢; dong thoi lai stt dung phuong phap dudng thing dé cho cdc muc dich
bédo cdo.

- Céac khoan chénh léch nay duogc goi la tam thoi boi vi xét dudi goc do
1y thuyét thi doanh thu va chi phi duoc ghi nhan cho muc dich thu€ va muc
dich bdo cdo cu6i cung ciing chi 1a mot.

-0 day, viéc tinh thu€ trén bang can doi k€ toan va thué phai ndp co
nhitng muc tiéu khac nhau:

+ Thu nhap trén bang can déi k€ toan gidp do ludng nhitng bién doi
kinh t€ vi loi ich cu céc c6 dong.

+ Thu€ phai tra lai nham muc tiéu phan phoi lai thu nhap va kich thich
phat trién kinh t€.

No dai han

Nhitng khoan ng c6 thoi gian ddo han trén mot nam thi dugc x&p vao
loai tai sin no dai han trén bang can d6i ké toan. Cdc khoan nay c6 thé bao
gém céc trai phi€u, thuong phi€u phai tra dai han, cdc khoan vay thé chép,
hgp dong thué mua tai chinh, ng quy huu tri ...

Von ¢ phdn cia chii sé hitu: bao gom cdc khodn muc sau
Co phdn thuong

C6 phan thudng 1a s6 luong c6 phan theo ménh gia hién dang luu hanh
cua cong ty.

- Vén c6 phan chu yéu la phan déng gép ca céc c6 dong thudng vao
cong ty.
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- C6 dong thuong khong dugc nhan loi nhuan c6 dinh; tuy nhién ho lai
duoc quyén biéu quyét theo ty 1é c6 phadn ma ho nam giit. Miic ¢6 tic ciia ¢d
phi€u thuong do Pai hoi c¢6 dong clia cong ty quyét dinh. Ngoai ra, cd dong
thudng s& duoc hudng 1ai khi gid ¢6 phan tang va ngugc lai, chiu 16 khi gid
c6 phan giam.

- Khodn muc vén ¢ phin cha c6 dong thuong sé cho ching ta biét gid
tri theo ménh gia ctia cdc ¢6 phan da phat hanh. Ménh gia nay thuong khong
c6 quan hé véi gid thuc su trén thi trudong (khi c6 phiéu dugc phat hanh trén
thi trudng, n6 c6 thé duoc ban véi gid cao hon hoidc thap hon ménh gid).

Chénh léch tdng gid co phiéu

Khi céc cong ty phat hanh c6 phiéu ra thi trudong, hau hét c¢6 phi€u déu
dugc ban v6i gid cao hon ménh gid. Khoan chénh léch gitta gid ban va ménh
gid c6 phiéu trong trudong hop dé dugc goi 1a chénh léch ting gia cd phiéu
(hay la khoan thang du von) va lam tang von chu s& hitu cta cong ty phat
hanh.

Vi du, néu mot cong ty phat hanh 1000 c6 phi€u c6 ménh gid 10.000
VND vé6i gid 30.000 VND méi c6 phi€u thi khoan muc von c¢6 phan cia cd
phi€u thuong 1a 10.000.000 VND; va khoan muc chénh léch ting gid c6
phiéu 12 20.000.000 VND.

Thu nhdp giit lai

Thu nhap giit lai chinh 1a s6 von dugc cong ty tdi dau tu.

- Khoan muc nay dugc goi la thu nhap gitt lai boi vi day la thu nhap da
khau trir 6 tic.

- Loi nhuan giit lai khong phai 1a khoan tién mat khong dugc st dung
t6i va dugc cat gidu trong cong ty ma thuc chit né chinh la khoan von cong
ty da lua chon dé€ tdi ddu tu vao hoat dong kinh doanh chit khong chia cho c6
dong dudi dang ¢ tifc.

- Ching ta khong nén nham 1an 1¢i nhuan giit lai véi ngudn tién hodc
céc nguodn tai chinh khac dugc st dung dé dap ung cdc nghia vu tai chinh
clia cong ty. Thuc t€, 1oi nhuan gitt lai chinh 12 téng thé c4c khoan 1gi nhuan
khong dugc phan phoi.
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Cdc khodn muc khdc cua von chii s& hitu

Ngoai cdc khoan muc néu trén c6 thé con bao gébm c¢6 phi€u uu dai, co
phiéu ngan quy, cac bt todn di€u chinh gia tri 1oi th€ cua cong ty va chénh
léch ty gid hoi dodi, cac bt toan danh gia lai gid tri tai san c6 dinh va gia tri
khong duoc tinh vao thu nhap.

Luu y: Cic tai san cua cdc cong ty & nude ngoai cling dugc liét ké trong
cac bdo cdo hop nhit va trong trudng hgp phat sinh chénh léch ty gia hoi
doai. Nhiing yéu t6 nay dugc tinh dén trong can can von do so 1ai 1a khong
c6 thuc.

6.1.2. Bao cao thu nhap (Bao cao két qua hoat déng san
xuat kinh doanh)

- C6 thé noi két qua hoat dong clia mot cong ty thudong duoc danh gid
bing cdch do mic do thanh cong cua cong ty d6 trong viéc tao doanh thu.
Chinh diém mau chét nay 12 méi quan tam cta hau hét cdc nha ddu tu, cdc
nha tin dung, hay cac nha phan tich chuyén nghiép.

- Bdo cédo thu nhap trinh bay cac thong tin vé doanh thu, chi phi, thu
nhap rong, va thu nhap trén méi ¢ phin trong mot ky k& todn (thuong 1a
mot nam, nira nam hoac mot quy).

- Nhu da giai thich trong phén trén thi doanh thu thudong duoc tinh theo
phuong thitc cong don chit khong phai trén co sé tién thuc t€ thu duoc, do
vay thu nhap duoc bao cdo thu nhap sé khong bing luong tién thu dugc
trong ky k€& toan.

- Trén bdo cédo thu nhap bao gio cling gom 3 khoan muc cht yéu sau: (i)
Doanh thu, (ii) Chi phi, (iii) L6 va lai.

Bang 2: Bao cdo thu nhap cua cong ty X trong nam két thic

vao ngay 31/12/1999,1998,1997. Pon vi: triéu VND)

Khoan muc 1999 1998 1997
Thu nhap
Doanh thu ban hang rong 215.600 153.000 140.700
Thu tir 13i dau tu 422 838 738

216.022 153.838 141.438

Chi phi
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Gia von hang ban 129.364 91.879 81.606

Chi phi hanh chinh, phat trién
thi trudong va cic chi phi khéic

Chi phi 13i tién vay 66.993 49.315 47.838
Thué thu nhap 2.585 2.277 1.274
Thu nhap rong 7.686 4.457 4.824
Thu nhap trén mdi cé phan | 9.394 5.910 5.896
thudng

Doanh sé bdn hang rong

Doanh s6 ban hang chinh l1a nguén doanh thu co ban ctia hau hét céac
cong ty, do vay day chinh 1a mot yéu t6 vo cung quan trong dé danh gid két
qua hoat dong cua cong ty. Nhitng muc con lai trén bdo cdo thu nhap cho
biét kha ning quén Iy cla cong ty trong viéc chuyén tién ban hang sang loi
nhuan.

Gid von hang bdn

- Khoan chi phi dau tién bi trir vao doanh s6 ban hang chinh la gid von
hang ban. Day chinh 1a khoan chi phi ma ngudi ban san pham phai chiu doi
v6i hang hod bén ra.

- Cong ty X da st dung phuong phap LIFO, theo d6 nhiing khoan mua
cudi cung trong nam sé duoc coi la chi phi.

- M6i quan hé gitta gia von hang ban va doanh s6 ban hang rong (ty 1&
chi phi hang ban ra) 1a mot yéu t6é vo cung quan trong trong viéc xac dinh 1gi
nhuén badi vi gid von hang ban chinh 1a khoan muc chi phi 16n nhat d6i véi
hau hét cac cong ty.

Loi nhudn gop

- Khoan chénh léch gitta doanh s6 ban hang rong va gia von hang ban
dugc goi la loi nhuan gop hoac 1ai gop. Pay cling chinh la yéu t6 quyét dinh
trong viéc danh gid két qua hoat dong cua cong ty. Con s6 nay sé cho biét
muc do 1gi nhuan ma cong ty tao ra dugc sau khi trir di gid von hang ban.
Chi phi hoat dong

Chi phi hoat dong thuong bao goém cac loai chi phi nhu sau:
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* Chi phi hanh chinh: 12 nhitng chi phi gin lién vé6i viéc ban cdc san
pham va dich vu ciing nhu nhitng chi phi gin lién véi viéc quan ly kinh
doanh. Cu thé bao gém tién luong, thudng, bao hiém ...

* Chi phi cho quang céo hay néi cach khac 1a chi phi dé tim ki€m va
phat trién thi truong. Khoan chi phi nay thudng chi€m mot con s6 dang ké
trong ngan sach cong ty badi day chinh 1a mot yéu t6 quan trong quyét dinh
thanh cong cua cong ty.

* Chi phi thué muén: bao gém chi phi cho ciac khoan thué mudn trang
thi€t bi phuc vu cho céc diém ban 1€ ...

* Chi phi khau hao: 1a chi phi cho cic tai san cd dinh nhu nha xudng,
may moc, trang thiét bi ... Khoan chi phi nay phu thuoc vao mic do dau tu
clia cdc tai san lién quan, gia tri con lai cla tai san do, ciing nhu cach thic
hay phuong thic dugc sit dung dé tinh khau hao.

* Chi phi stra chita va bao tri: 1a chi phi hang nam cho viéc stra chita va
bao tri dat dai, nha xudng va thi€t bi cua cong ty. Khoan chi phi nay phai
tuong ing v6i miic do ddu tu cling nhu tudi doi va tinh trang cla i san co
dinh ctia cong ty. Tuong tu nhu ciac khoan chi phi khac, néu khoan chi phi
nay hop ky thi s€ gép phan vao su thanh cong chung ctia cong ty. Khoan chi
phi nay ciing dugc tinh twong tu nhu chi phi khiu hao, titc 1a dugc tinh trong
moi quan hé véi téng tai san c6 dinh cia cong ty.

Thu nhdp hoat dong (con duoc goi la EBIT hay thu nhdp trudc ldi vay va
thué)

Thu nhap hoat dong dugc tinh bang céch 14y doanh thu ban hang trir di
céc khoan chi phi gén lién véi viéc tao doanh thu ban hang.

Thu nhdp trudc thué

Day chinh la thu nhap trudc khi trir thu€. Thuyét minh bao céo tai chinh
s€ giai thich tai sao lai c6 su khac biét giita thu€ thu nhap dugc bao cdo va
thu€ thu nhap thuc tra.

Thué

Céc khoan thu€ thuong dua trén thu nhap k€ toan trong mot ky nhat
dinh:

- Bat ky khi ndo c6 su hodn thué thi tai khodn phan bd thué s& bi anh
hudng.
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- Tai khoan thué€ khong nhat thiét phan anh cac luéng tién thuc chi.
Thu nhdp rong

Thu nhap rong biéu thi thu nhap ctia cong ty sau khi xem xét tét ca céc
khoan doanh thu va chi phi duoc bdo cdo trong ky ké toan. Bién do thu nhap
rong cho biét ty 1& 1gi nhuan ki€m dugc trén méi 10.000 VND tién bén hang.
Loi ich thiéu s6

Bang can d6i k€& todn clia cdc cong ty con can dugc téng hop v6i Bang
can doi k€ toan cua cong ty me khi 1ap cac bao cdo hgp nhat:

- Boi vi cong ty me ki€ém sodt toan bo cong ty.

- Loi ich thiéu s6 biéu hién khoan 1gi nhuan khong thuoc vé cong ty me
ma thuoc vé cdc c6 dong thiéu s6 clia cong ty con.

Co tirc

C6 tic, néu c6 s& duoc 14y tir 1i nhuan danh cho cdc ¢6 dong, bao gom
1oi nhuan sau thué trir di 1¢i ich thiéu so:

- Phan tién con lai, néu ¢6, sé duoc tai dau tu.

- C6 tic thudng duoc tra bang tién mat, nhung c6 phiéu bd sung c6 thé
duoc phat hanh dé tra ¢6 titc va dugc goi la 6 tic tinh bang cé phiéu.

- Chi tiét clia viéc phan chia c6 tic dugc trinh bay trong Ban thuyét
minh béo céo tai chinh.

- Loi nhuén sau dé dugc bé sung vao khoan muc 1oi nhuén gitt lai nhim
lam tang mitc von rong clia cong ty.

Thu nhdp trén co phan (EPS)

* Pay la mot hé s6 hitu ich va dang chi y d6i véi cac nha phan tich va
nha dau tu dua trén c¢6 phi€u trung binh Iuu hanh trong nam va mic lgi
nhuan rong dugc xéc dinh 13 thu nhap da trir thué€ nhung vin bao gom co tiic.

* EPS duoc chia lam hai loai:

- EPS co ban biéu thi thu nhap véi co ciu c6 phan hién thoi.

Vi du: Tinh EPS co ban

Cho thu nhap 10 ty VND va s6 lugng c6 phan trung binh 1a 1 triéu c6
phan.

EPS co ban = 10 ty VND /1 triéu ¢6 phan = 10.000 NVD
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- EPS diéu chinh tinh dén anh hudng cua viéc gia tang s6 c¢6 phan do
viéc thuc hién cdc quyén mua c6 phi€u ngin han va dai han, quyén lua chon
cung nhu nhitng cong cu khéc c6 thé lam tang s6 luong ¢ phiéu.

Vi du: Tinh EPS diéu chinh

Cho biét (i) thu nhap 10 ty VND va s6 ¢6 phan trung binh 1a 1 triéu; (ii)
1 triéu quyén mua c6 phi€u ngin han dang Ivu hanh va 10 quyén c6 thé
chuyén doi thanh 1 ¢6 phi€u vdi gid tri chuyén d6i 1a 5.000 VND.

Chuyén d6i hét thanh ¢6 phan méi = 100.000 c6 phan

Toan bo s6 von thu duoc = 500.000.000 VND

Gia sir viéc chuyén déi xay ra vao ddu nam va so tién thu duoc c6 thé
dem dau tu v6i ty 1& 10%/nam.

Thu nhap tir 1di dau tu = 500.000.000 VND x 10% = 50.000.000 VND

Téng thu nhap = 10.000.000.000 + 50.000.000 = 10.050.000.000 VND

S6 Iuong c6 phan trung binh = 1.000.000 + 100.000 = 1.100.000

EPS di diéu chinh = 10.050.000.000 VND/1.100.000 c6 phian = 9.136
VND cho mot ¢6 phan.

Cdc khodn muc bdt thuong va khodn muc ngoai lé

* Khoan muc ngoai t¢ 1a nhitng khoan muc phat sinh tir hoat dong
thuong ngay ctia cong ty nhung:

- C6 tinh chat, quy mo va pham vi khac thuong.

- Can phai dugc cong bo tach biét trong bdo cdo 16 1ai hoac trong ban
thuy€t minh céc bdo cdo tai chinh.

- Nhim muc tiéu gitp cdc nha phan tich hiéu duoc trang thai tai chinh
va hoat dong ctia doanh nghiép; nhitng van dé tai chinh quan trong ctia cong
ty bao gom: (i) k€ todn luong hang trong kho va bén thanh phdm nham dua
vé gid tri hién thuc; (ii) tdi co cau nhitng hoat dong cuia doanh nghiép; (iii)
thanh ly tai san c6 dinh, nhd xudng va thiét bi; (iv) chuyén nhuong céc
khoan dau tu dai han; (v) ngiing hoat dong; (vi) giai quyét tranh chip phép
ly.

* Cac khoan muc bat thuong 1a thu nhap hay chi phi phat sinh tir nhitng
su kién giao dich khéac biét v6i cac hoat dong kinh doanh thong thudng cta
doanh nghiép:
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- Vi vay ma nguoi ta khong du kién s€ xay ra thuong xuyén hay dinh
ky.

- Nhitng khoan muc nay dugc bao cdo tach biét dé khong bi sir dung
nham lan viéc du tinh thu nhap trong tuong lai.

- C4c vi du bao gom: (i) sung cong tai san; (ii) thién tai.

6.1.3. Ban thuyét minh bao cao tai chinh

Ban thuyét minh bdo céo tai chinh nay s& cho biét chi tiét vé cac khoan
muc dugc 14p trong Bang can d6i k& todn va Bao cdo thu nhap.
Ghi chii vé phuong phdp ké toan

- Phan nay dua ra nhiing chid giai vé cdc phuong phdp k€ todn co ban
v6i cdc muc nhu:

+ Co sd k€ toan.

+ Danh gia gia tri loi thé ctia cong ty mot cach téng hop.

+ Céc khoan dau tu dai han.

+ Cac khoan khéu trir hoac khéu hao.

+ Bat dong san dang trong qua trinh xay dung.

+ Hang ton kho.

+ Céc khoan thué mua hoat dong.

+ Danh gia ngoai té.

- Nhiitng ghi chid vé phuong phap ké todn dic trung bao gom:

+ "Cdc ban bdo cdo duge 1ap biang phuong thiic k€ todn du trén co s
chi phi thuc da phat sinh".

+ "Moi giao dich ddng ké trong noi bo cong ty va cdc s6 du phdt sinh
trong noi bo tap doan dugc loai bo".

- Khau hao 1a mét linh vuc cho thdy mic do linh hoat kha 16n.

+ Trong tinh todn nguoi ta thuong st dung phuong phap khiu hao theo
duong thang (vi du, mot chiéc mdy c6 gid tri 10 ty VND dugc khau hao 1 ty
VND mét nam véi thoi han 10 nam).

+ Phuong thitc khau hao nhanh hay khau hao t6c do (vi du phuong phap
khau hao s6 du giam kép) ciing duoc ap dung trong nhiing truong hgp khac
nhau.
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+ Thoi han khiu hao c6 thé khdc nhau va ty 1¢ khau hao ciling c6 thé
khic nhau méac du trong cing mot cong ty.

- K& toan hach todn gia tri loi th€ ctia cong ty cling can phai luu y:

+ Day chinh la su khac biét giita cai gia ma nguoi ta tra cho mot cong ty
VGi gia tri thi trudong thuc su cua tai san ma cong ty dé s& hiru.

Vi du: Céch tinh toan gia tri lgi thé cta cong ty

Gia str ring cong ty A tra 50 ty VND dé mua cong ty B. Gia tri s6 sach
clia cong ty B 1a 25 ty VND nhung gid tri tai san rong hién thoi cua cong ty
B 1a 40 ty VND (gid tri tai san rong cua cong ty dugc tinh bang cdch 1ay
tong gi4 tri tAi sdn cha cong ty tinh theo gi4 thi truong tai thoi diém ddnh gid
trir di gia tri rong cua cdac khoan ng phai tra). Khoan chénh 1énh 10 ty VND
(50 ty VND - 40 ty VND) chinh la gia tri lgi thé cta cong ty.

+ Gid tri loi thé clia cong ty c6 thé duoc khau trir vao du trit, va nhu vay
c6 thé 1am giam muc von cin thiét (von chu s& hitu).

+ Gia tri lgi thé ¢ thé dugc coi nhu mot tai san va hang nam khau hao
cua né dugc tinh vao chi phi.

+ Su khéc biét gitta hai phuong thitc hach todn nay 1a & chod gia tri lgi
thé clia cong ty tinh vao du trit s& khong bao gid dugc chuyén vao bdo cdo
thu nhap, con lgi th€ thuong mai dugc von hoa s€ dugc tinh vao thu nhap
trong mot thoi gian nhat dinh, khién cho thu nhap thuc ctia cong ty nho hon
con s0 ké toan.

Ban liét ké ké todn

- C6 5 Tinh vuc can duoc dac biét chd y.

- Doanh thu biéu thi gi4 tri doanh s6 duoc tinh béng tién trong nam hién
tai va nam trude do xét trén phuong dién dia 1y nham:

+ Biét duoc ty 1é thu nhap va doanh s6 ctia Viét Nam so véi cac nudc
khac trén thé gidi.

+ Cung cdp s6 liéu v€ 1oi nhuan va phan tich nhitng tuyén kinh doanh
chinh.

- Loi nhuén trudc thu€ nhim tra 10i 3 cau hoi sau day:

+ Cong ty ki€ém dugc bao nhiéu trude khi tra thu€ ?

+ Chi tiéu clia cong ty bang chimng nao ?
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+ K&t qua so véi cac doi thu canh tranh ra sao ?

- C6 tic va thu nhap trén c6 phin la nhitng yéu t6 co ban trudc con mat
clia cdc nha phan tich cling nhu nguoi dau tu.

+ Cho phép céc khach hang va nha diu tu biét dugc 1am thé ndo c6 thé
ti€p can duoc véi cdc thong tin trong qua khit nham doédn duoc tuong lai.

- Ban liét ké céc tai san va cac khoan ng phai tra cho thay nhitng chi tiét
V€ cdc tai san nay clia cong ty:

+ Ching gilp phan loai cdc tdi san ma cong ty nam giit thanh ting
khoan muc va cho biét nhitng khoan giam trir cling nhu bé sung cht yéu doi
véi cac tai san (khau hao va mu thém).

+ Yé&u t6 nay mang tinh thi€t yéu d6i véi phan tich tai chinh cong ty.

- Céc cong ty phu thudc va cong ty con phai cong bd co ché s6 hitu boi
nhiing cong ty khac.

+ Céc cong ty dai ching phai cung cap danh muc nhiing tai san do cong
ty khéc s6 hitu.

+ Nhitng chi tiét cu thé bao gom tén, hoat dong, dia diém, co ché nim
gift ¢6 phi€u va téng miic von c6 phan clia nhitng cong ty con.

+ Phai cong b6 chi tiét nhitng thay ddi trong ting nam.

+ Thong tin mang tinh lich s rat hitu ich cho viéc theo doi tién trinh
phét trién clia mot cong ty.

Cdc cam két thué mua, cdc khodan du phong va tranh chdp phdp ly

- Céc cam két thué mua, cic khoan du phong va tranh chap phap ly la
nhiing thong tin quan trong c6 thé xuét hién & cudi méi ban thuyét minh bao
céo tai chinh.

- Cac cam két thué mua la nhiing trach nhiém thué mua ctia mot cong ty
cho thay nhiing luéng tién dung cho thanh toén c6 thé dugc thuc hién trong
vai nam tGi, bao gom:

+ Cac khoan thué mua hoat dong (thuc chit la thué) la nhitng khoan
thué mua ngan han ma theo d6 quyén so hitu tai san van thudc vé ngudi cho
thu€ (vi du cong ty thué mot dia diém van phong trong hai nam va sau dé
chuyén dén dia diém khac).
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+ Céc khoan thué mua tai chinh (thuc chat 1a mua) 1a nhiing thoa thuan
tai chinh ma theo d6 quyén s hitu dugc chuyén cho nguoi di thué vao cudi
thoi han thué theo mot mic gia danh nghia nao dé hoic khong hé cé khoan
doi tng nao.

- C4c khoan du phong la nhitng nghia vu c6 thé phat sinh hodc khong
phét sinh trong tuong lai, bao gobm:

+ Céc kha nang bi danh gia lai mi thué.

+ Céc khoan bao hanh san pham.

+ Cdc trai phi€u khong dugc thuc hién chi tra theo cdc hgp dong bao
lanh va bao hiém (vi du bao lanh thué mua, bdo lanh vay von doi véi cdc
cong ty con).

+ Cé4c nguyén tic sau day c6 thé duoc sit dung dé huéng dan cic ké
toan vién trong viéc hach toan nhitng nghia vu nay: (i) nhitng con s6 udc tinh
c6 thé xdy ra va hop ly phai duoc hach toan ghi trong Ban thuyét minh bdo
cdo tai chinh; (iii) loai bo hoan toan nhiing yéu t6 khong can thiét phai hach
todn.

- Cac tranh chap phdp 1y hién thoi 1a mot loai thong tin can cong bo
twong tu nhitng khodn du phong. Néu nhu két qua ctia mot vu kién c6 thé
gay anh hudng 16n dén hoat dong cua cong ty (va do d6 c6 thé anh hudng
dén gid c6 phi€u clia cong ty), cong ty nén cung cidp mot ban danh gid tiéu
chudn nhiing két cuc nhu la: (i) Ching t6i dugec ddm bao bang mot hop déng
bao hiém s& khién cho moi khoan thanh todn khong gay anh hudng 16n dén
cong ty hoic (ii) "Co van phdp 1y clia chdng t6i tin chéc ring vi thé clia cong
ty rat an toan".

- Nhitng su kién xay ra sau khi 1ap ban can doi ké toan la nhiing su kién
chi yéu phat sinh ké tlr cu6i nam nhung trudc khi phat hanh céc bo cdo tai
chinh:

+ D6 1a nhitng thong tin quan trong nhu la cac vu thon tinh hay di liéu
vé€ doanh s6 clia cdc phong.
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6.1.4. Bao cao luu chuyé7n tién té (Statement of Cash Flows)

Bang 3: Bo cdo luu chuyén tién té ctia cong ty X vao ngay 31/12/1999,

1998, va 1997 (don vi :tri¢u VND)

Nam n

Nam n+1

Nam
n+2

Dong tién phat sinh tir hoat dong kinh
doanh

Tién thu duoc tir khach hang

Tién thanh todn cho cdc nha cung cép
trong kho

Tién thanh todn cho nhan vién

Tién thanh todn cho cac chi phi hoat dong
khac

Tién thanh toén 1ai vay

Thué phai tra

Luogng tién rong thu dugc tir hoat dong
kinh doanh

Dong tién phat sinh tir hoat dong dau tu

Mua thém bat dong san, nha xudng va
thiét bi

Céc hoat dong dau tu khac

Luogng tién rdong danh cho cac hoat dong
dau tu

Dong tién phat sinh tir hoat dong tai chinh

Tién ban c6 phiéu thudong

Tang (giam) cdc khoan vay ngéan han (bao
g6m ca ng dai han t6i ky thanh todn)

Nog dai han méi vay

No dai han da tra

C6 ttc thanh todn

Luogng tién rong thu dugce tir hoat dong tai
chinh

Tang (giam) lugng tién va chiing khodn
kha mai
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- Bdo cdo luu chuyén tién t¢ 12 mot bdo céo thé hién cac ludng tién
(von) clia doanh nghiép, né thé hién mot cdch phl hop gitta ludng tién vao
va ludng tién ra trong ky nhiam bdo cdo su thay d6i mot cdch chi tiét vé cdc
khodn tién mat va cdc cong cu tuong duong tién (cash equivalent) hay chinh
la cac chiing khoan kha mai - (marketable securities)

- Bdo cdo luu chuyén tién te thé hién moi su van dong cta dong tién
phat sinh tir cac hoat dong: hoat dong kinh doanh, hoat dong dau tu, va hoat
dong tai chinh.

- Béo cdo luu chuyén tién té dugc lap dé gidp cac nha dau tu, cdc nha
tin dung, va ngudi st dung tiém nang khac trong viéc danh gia:

+ Nang luc phat trién nhiing ludng tién tich cuc trong tuong lai.

+ Nang luc thuc hién cdc nghia vu va trd c6 tic cho cic c6 dong.

+ Cac nguyén nhan dan dén chénh léch giit thu nhap va két qua bu trir
céc khoan thu chi bang tién ctia cong ty.

+ Céc khoan muc quy ra tién va khong béng tién trong céc hoat dong
dau tu va tai chinh ctia cong ty.

- Dé lap bdo céo luu chuyén tién té thi ddu tién chidng ta can quay trd lai
v6i bang can doi ké todn. Bdo cdo luu chuyén tién té doi hoi mot su sap xép
lai cac thong tin dugc trinh bay trén mot bang can doi k€ toan. Néu bang can
doi k€ toan cho ching ta biét dugc thuc trang cta cac tai khoan vao cu6i ky
ké toan thi bdo cdo luu chuyén tién té lai cho thay su thya ddi ctia chinh cdc
tai khoan d6 qua hai ky k€& toan k€ ti€p nhau. Bao cdo nay dugc goi la bao
c4o luu chuyén bdi vi n6 cho thdy su thay déi qua thoi gian chi khong dua
ra céc con s6 chinh x4c clia cdc thi khoan tai mot thoi diém. Trong bdo cdo
luu chuyén tién té cAn quan tam céc noi dung sau:

- Dong tién phat sinh tir hoat dong kinh doanh

- Dong tién phat sinh tir hoat dong dau tu

- Dong tién phat sinh tir cdc hoat dong tai chinh.
- Miic thay déi vé khoi luong tién

Bdo cdo luu chuyén tién té duoc lap thi né sé lam tang tinh chinh x4c cl
bdo cdo tai chinh, cdc thong tin tai chinh s& duoc thé hién mot cach rd rang
va ddy di hon. N6 thuc sy déng vai trd khong thé thi€u trong viéc cung cip
thong tin cho nguoi st dung bdo cdo tai chinh dac biét 1a cac nha dau tu. Bao
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c4o luu chuyén tién € cling v6i cdc bdo céo thu nhap, ban can déi k& tdn va
thuyét minh céc bao cdo tai chinh dé s& 1a co s& dé cho ngudi ddu tu can
nhiac xem c6 nén dau tu vao doanh nghiép thong qua c6 phi€u hodc cho
doanh nghiép vay tién qua viéc mua trdi phi€u ctia doanh nghiép dé hay
khong.

6.2. PHAN TICH BAO CAO TAI CHINH

Phan tich bdo cdo tai chinh la viéc lam quan trong d6i véi cac nha dau
tu, muc dich phan tich céc bao cdo tai chinh 12 nham danh gia:

- Kha nang sinh 1oi clia t6 chitc phat hanh

- Kha nang thanh toan ng dai han

- Kha nang thanh khoan, titc 1a kha nang chi tra cac khoan ng dac biét
12 ng ngin han.

- Tiém nang phat trién trong tuong lai.

Viéc phan tich cdc bdo cdo tai chinh can tién hanh déng bo theo ca
chiéu doc va chiéu ngang. Phan tich bdo cdo tai chinh theo chiéu doc nghia
1a tinh todn cdc ty 1é ciia doanh nghiép va so sanh trong timg thoi ky dé thay
dugc thuc chét cla viéc tang, giam. Phan tich theo chi€u ngang 1a phan tich
can c¢6 su so sanh gitta doanh nghiép phan tich v6i cdc doanh nghiép ngang
hang nhau trong cuing mot nganh.

6.2.1. Cac phuong phap phan tich bao cao tai chinh cong ty
Phan tich doc

Phan tich doc doi hoi tinh to4n phan tram thay doi trén doanh s6 ban, lgi
nhuan gop va thu nhap tir mot ndm sang nam ti€p theo muc dich nham lam
sdng t0 su tang trudng cua cong ty. Khoi luong dollar thay déi tir nAm nay
sang nam khdc trong doanh s6, 1gi nhuan gop va thu nhap rong c6 thé 1o
rang nhung dién giai su thay d6i bing khai niém phan tram s& tao nén bic
tranh toan canh hon.

Khéi lugng dollar ctia bat ky su thay déi 1a khac nhau giita khéi lugng
clia nam so sanh va nam goc. Su thay déi phan tram duoc tinh bang cach
chia khéi lugng cua su thay doi cdc nam cho khéi luong ctia nam goc. Vi du:
ching ta c6 thé kiém tra doanh s6 clia cong ty bat dong san qua thoi gian. Su
tang 6n dinh 10% trong thu nhap c6 thé du dodn chic chan 10% tiang trong
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tuong lai. Tuy nhién, néu 10% tang doanh s6 dat duoc trong diéu kién muic
gid chung tang 12% thi n6é giong nhu rang toan bo miic tang trong doanh s6
la boi vi lam phat hon 1a tang trong khai lugng doanh s6 thuc.

Thay déi phan tram qua thoi gian c6 thé tao ra mot 4n tuong lira doi khi
khai lugng dollar trong nam gdc thuong nhd. Thinh thoang, trong mot vai
truong hop ching ta nghe thay gidm déc khoe khoang rang 1¢i nhuéan ctia ho
tang 200%. Tinh trang nhu vay dé dang dat dugc bdi cong ty véi 1gi nhuan it
trong nam truGc hay & nam goc. V6i ly do nay, phan tich doc can dugce tién
hanh véi su canh béo trude.

Phdn tich doc va phdn tich chéo

Phan tich chéo khu vuc so sanh céc cong ty trong toan bo nganh véi nhau
(bdi vay goi 1a khu vuc chéo) hoac véi cong ty trong cac nganh khéc.

Trong viéc thuc hién phan tich nay, dinh chudn diing nén la c4c cong ty
¢ tinh so sanh, 1a céc s6 liéu trung binh ctia nhi€u cong ty trong cing mot
nganh hodc mot vai tiéu chuén duoc dinh trude. Gia thiét ring Chan va Lew
Company dua ra 6% giam doanh s6 trong nam nay. Tuy nhién néu doanh sd
gop doi v6i nganh giam 15% thi két qua thuc t€ ctia Chan va Lew dua ra la
dang mimg hon 1a déng lo lang. Ciing gia thiét rang thu nhap rong ctia Chan
va Lew 12 4% doanh s6. Lién quan dén cac cong ty khac trong nganh thi tinh
hinh ctia Chan va Lew c¢6 thé 1a du6i chuin néd né 1a ban 1é quan 4o nhung
dang hai 1ong néu nd 1a ctra hang tap pham. Nhim muc dich dua ra nhiing du
doén nhiéu y nghia thi ca phan tich doc va phan tich chéo déu can dugc thuc
hién.

Phdn tich quy mo chung

Chiing ta c6 thé so sdnh céc cong ty nhu thé nao? Mot vai cong ty thi 16n
hon s6 khdc va bdi vay doanh thu, chi phi, cd tic, loi nhuan truc thué
thuong cao hon. Vay ching ta lya chon cac ung clr vién dua trén quy mo:
"16n thi t6t hon"? Tat nhién la khong. Quy mo khong phai 1a bién s6 chinh
ctia su thanh cong. Lén c6 thé t6t hon nhung nho ciing ¢6 thé dep.

Nham loai trir tit ca nhitng diéu khong nhat quian do duy nhat quy mo
gy ra va chi ra nhitng thay doi va xu huéng chil yéu ching ta can bién doi
cac bdo cdo tai chinh xuéng muc co ban chung. Mot cach lam nhu vay bao
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goém ding cdc sO6 phin tram mot 14n nita. Vi du, ching ta gia thiét rang
chiing ta c6 nhitng bao cdo thu nhap dudi day cta hai cong ty bat dong san

Cong ty A B

(HK$000) (HK$000)
Doanh thu 1,550,000 850,000
Loi nhuén truéc thué 150,000 98,000
Thué (24,750) (16,170)
Loi nhuan sau thué 125,250 81,380
Quyén loi thiéu s6 (4000) (1,625)
Loi nhuan trudc khoan muc bat thudng 121,250 80,205
Khoan muc bat thudng - (7,500)
Loi nhuan cho c6 dong 121,250 72,705
C6 titc (65,000) (14,500)
Loi nhuan dé lai 56,250 58,250
Thu nhap trén c6 phiéu HK%0.47 HK%0.78

Cong ty nao tot hon? Cong ty A c¢6 doanh thu cao hon, thu nhap binh
quan c6 phan thap hon, chi trd phan tram cao hon thu nhap so véi ¢6 tiic.
Cong ty B ¢6 1gi nhuan thdp hon nhung ciing nhd hon. Khoan muc bét
thuong duoc gidm toan bo nhung thu nhap binh quan - thu nhap trén cé phin
- cao hon so v6i A. Dé tao nén mot su so sanh chung 1o rang hon béo céo tai
chinh c6 thé duoc viét dusi dang phan tram

Cong ty A B
Loi nhuan trudce thu€ % so véi doanh thu 9.7% 11.5%
Loi nhuan sau thu€ % so vé6i doanh thu 8.1% 9.6%
Loi nhuan c6 dong % so véi doanh thu 7.8% 8.6%
C$ tiic % so v6i 1gi nhuan 53.6% 19.9%
Loi nhuan dé lai % so véi 1oi nhuan 46.4% 80.1%

Cac s6 phan tram da bién déi cac s6 liéu cua hai cong ty xuéng mic co
ban chung. Bay gi¢ chiing ta ¢6 thé nhan ra ring B to ra 12 mot cong ty ¢
kha nang sinh 16i hon béi vi n6 ¢6 thu nhap phan tram loi nhuan cao hon
trén doanh s6 mac du doanh s6 clia né néi chung thap hon cta A. Tuy nhién,
B chi tra c6 tic thap hon tir thu nhap so véi A (tham chi khoan muc bat
thuong dugc bd qua). Vi B tdi diu tu nhiéu hon loi nhuan ctia né vao kinh
doanh, ¢6 thé bic tranh toan canh dau tu cta né tot hon cta A. Biic tranh
ndy c6 thé phan chi€u viéc chi tra 1oi tiic cao hon trong twong lai. Nhitng nha
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dau tv mao hiém c6 thé thich cong ty B hon A trong khi cdc nha dau tu can
tién mat c6 thé chon A vi né chi tra ¢ tic cao hon.

Tét nhién, bao cdo trén khong cung cap cho ching ta toan bo thong tin
cén thi€t cho mot quyét dinh dau tu khon ngoan. Tuy thé, vi du nay cling dua
ra cdc gia thi€t va mot vai cau hoi thd vi. Viéc phan tich twong tu c6 thé
duoc thuc hién cho bat ky cong ty nao trén thi truong ching khoan va tham
chi bao gébm ca nhitng nam trudc. Ching ta ciing ¢6 thé md rong phan tich
sang bao gébm bang can d6i va bdo cdo luu chuyén tién té. Viéc dung cong
cu phan tram gidp phan tich cta ching ta rat nhiéu. Diéu d6 giai thich tinh
phd bién ciia ty 1¢ thu nhap trén c6 phan va ty 1¢ gia - loi nhuéan, khi so sdnh
céc t6 chiic & cdc quy mo khéc nhau.

Phan tich ty lé

Phuong phdp dugc chdp nhan rong rdi nhat sit dung dé phan tich s6 liéu
tai chinh dugc goi l1a phan tich ty 1é. Ky thuat phan tich ty 1&¢ dugc dung mot
vai lan va ching minh gia tri ciia ching trong nhiéu cong viéc du tinh trudc.
Chiing dic biét c6 mit & moi noi trong du dodn phé san va ching ta c6 thé
loai trlr viéc quyét dinh cam tinh trong dinh gid tin dung. Ching ta phan loai
ty 1é theo nhiing lgi ich dugc quan tam dau tién cua cac chu no va cac nha
dau tu. Nhitng phan loai cla ty 1¢ la:

- Ty 1é thanh khoan, do luong kha nang ctia cong ty dap ting nhitng nghia
vu ti chinh ngan han
- Ty 1¢é kha nang sinh 16i, do ludng tinh hinh hoat dong cta cong ty
- Ty 1¢ kha nang thanh toan, do ludong kha nang cla cong ty dap tng
nhitng nghia vu tai chinh dai han.
6.2.2. Hé théng chi s& phan tich tai chinh chiing khoan:

Mot trong nhitng yéu cau bat budc d6i véi mot doanh nghiép c6 ching
khodn niém yét va phat hanh la phai cong khai tai chinh hang nam va mot s6
dinh ky khac.

Viéc cong khai nay duoc thuc hién thong cac bang bdo cdo tai chinh
ctia doanh nghiép. C4c bdo cdo nay thé hién tinh hinh hoat dong kinh doanh

cta doanh nghiép thong qua s6 liéu, né cho ta biét siic khoé tai chinh cua
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doanh nghiép do6. (Luu y la cac s6 liéu trong ngoac & cac bao cédo tai chinh
déu 12 sO am).

Cac hé so tai chinh 1a hitu ich (cac nha phan tich ching khoan ciing
déu chu trong nghién ctiu cdc i liéu nay trudc réi méi tim hiéu sau rong
hon, nhd d6 méi dua ra nhan dinh sau cuing), nhung phéi cin than khi dién
giai ching.

Viéc st dung thong minh céc hé s6 doi hoi phai van dung chiing trong
moi lién hé véi cac thong tin khac. Ban than cac hé so tai chinh khong tot
hodc x&u. Khi danh gia xem liéu chiing cé phai la dau hiéu gidp ta quyét
dinh nén mua hay bén cé phiéu, hiy tim hiéu cic ty s6 clia tiing cong ty, roi
so sanh ching véi thanh tich qué khit va v6i muc trung binh trén trung binh

trén thi truong. Péng thoi, chi trong dén xu hudng nao ndi bat nhat.
6.2.2.1. Hé so thanh khoan

Tinh thanh khoan cua tai san phu thudc vao mic do dé dang chuyén
d6i tai san thanh tién mat ma khong phat sinh thua 16 16n. Kha niang chuyén
d6i thanh tién mat néi vé kha nang clia cong ty dé tra nhitng hoa don ng
trong thoi gian ngan (cong ty s& hét tién trong nam tGi s& ¢6 kha ning xay ra
& mic bao nhiéu).

Viéc quan 1y kha nang bao gém viéc khdp cic yéu cau tra no véi thoi
han cla tai san va cdc nguon tién mat khiac nhau nhim tranh mat kha nang
thanh todn. Liéu mot cong ty c6 kha niang tao ra du tién mat dé thanh toén
cho nhitng nha cung cap nguyén vat liéu va cac chu ng hay khong ?

Kha nang thanh todn chi c¢6 thé dugc ddm bdo khi doanh nghiép tiéu
thu dugc nhiéu san phdm hang hod, sir dung tiét kiém vat tu, lao dong, st
dung hgp 1y, c6 hiéu qua cac nguén von .... Vi vay, kha nang thanh todn c6

anh hudng dén hoat dong tai chinh ctia doanh nghiép.
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a. Hé so thanh toan hién tai:

Tong tai san luu dong
Thanh toén hién tai =

Téng ng ngan han

Heé s6 nay cho biét mitc do an toan ciia mot cong ty trong viéc dap ung
nhu cdu thanh todn cdc khoan ng ngin han (luéng tién vao ngan han phai
nhiéu hon luéng tién ra ngin han). Néu hé s6 nay thap cé thé cho biét von
luu dong c6 van dé, doanh nghiép da sir dung ng ngin han dé tai trg cho cdc
loai tai san c6 dinh. Chién lugc tai trg nay dat doanh nghiép trudc nguy co
phé san boi khong ¢6 su phit hop vé thoi gian ddo han gifta no ngan han va
tai san c6 dinh. Trong trudng hop bang nhau (hé s6 nay bang 1), cdc van dé
vé dinh thoi gian c6 thé xdy ra néu cdc ludng tién ra xuét hién trudc ludng
tién vao.

Heé s6 nay cang cao thé hién kha niang thanh todn doi dao. Tuy nhién,
hé s6 nay con tlly thudc vao loai hinh kinh doanh va chu ky hoat dong cua
ting doanh nghiép. Néu hé s6 nay qua cao, c6 thé sé& 1a khong tot bdi doanh
nghiép khong quan ly dugc cdc tai san luu dong ctia minh, bdi c6 qua nhiéu
tién mat nhan roéi, ng phai thu hoac hang hoa tén kho. D6i v6i doanh nghiép
san xudt, hé s6 nay > 2 1a tot; doi v6i doanh nghiép dich vy, chi can > 1,5.

Luu ¥, hé s6 nay cao c6 thé s& khong chinh xdc khi gia tri ton kho clia
cong ty la 16n.

b. Hé so von luu dong rong

Von luu dong rong = Téng TSLD - Téng ng ngan han.

Chi s6 nay phan 4nh tinh hinh von Iuu dong Iuu dong sau khi tra hét
no nhu thé nao, ¢o tiép tuc kinh doanh dugc khong, nam sau c6 16n hon nam
trudec khong. N6 cho thdy vai trog tu chu tai chinh ctia doanh nghiép. Von
luu dong rong ky nay 16n hon ky trudc chitng t6 doanh nghiép dang c6 trién

vong phat trién, boi vi kha niang ddp ting nghia vu thanh toan, md rong quy
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mo va nam 14y nhitng thoi co thuan 1¢i chia doanh nghiép thudng do von luu
dong rong quyét dinh.
c. Hé s6 kha nang thanh toan nhanh (thu Axit).

(Téng TSLD - Tén kho)
Kha nang thanh toan nhanh =

Téng ng ngan han

Kha niang chuyén déi thanh tién mat do TSLD dua ra phu thudc vao
viéc chuyén d6i hang du trit thanh tién mat trong mot khoang thoi gian hgp
ly. Hang ton kho c6 loai d& bén, c¢6 thé mat gid nhiéu hay it, c6 nhitng loai
d& hu hong, khé danh gia tinh thanh todn cho chinh xdc, déng thoi dé trdnh
viéc néi qud luong hang du trit trong céc bang téng két hoidc viéc chuyén
hang du trit thanh tién mat tén nhi€u thoi gian, ngudi ta sit dung hé s thanh
todn nhanh trong viéc do luong kha nang chuyén doi thanh tién mat cua
cong ty. Hé s6 nay do luong chat ché kha nang thanh toan hon so véi hé s6
thanh todn hién thoi, bdi né loai bo gid tri hang ton kho ctia cong ty.

Chudn muc ty s6 kha nang thanh toan nhanh bang 1, dé khi thuc su
gap khé khan vé tai chinh, cong ty van tra dugc ng. Cang 16n hon 1 cang thé
hién doanh nghiép cang it bi rang budc bdi cac chi ng, rii ro khanh tan tai
chinh thap. Gia tri cia hé s6 nay thuong dugc chdp nhan ¢ mic > 1 va < 2.
Tuy nhién, néu hé s6 nay qud cao thé hién hiéu qua quan tri tai san luu dong
thap, boi nhiing tai san nay khong tao ra 1gi nhuan hoac cho ty 1¢ sinh 16i

thap.
d. Hé s6 luu chuyén tién té:
LCTT = Loi nhuan rong (hay 16) + Khau hao.

Hé s6 nay phan 4nh s6 tién dugc tao ra bdi hoat dong cua cong ty. Luu
chuyén tién t& duong chi ra ring cong ty c6 thu nhap ddy du dé trang trai cdc

chi phi va chic chin s& phan phéi ¢6 titc. (Va ngugc lai).

Hé s6 nay nham xac dinh kha nang ddp ting nhu ciu tra no clia cong ty

Trudng Pai hoc Kinh té Quéc dén 151



SACH CHUYEN KHAO: NHUNG VAN DE CO BAN VE PHAN TICH VA PAU TU CHUNG KHOAN

trong truong hgp doanh s6 tut xuéng mot cach bat 1gi.
e. Heé so tién té:

(Tién mat + Chiing khodn kha mai)
Heé so tién té =

No ngén han

Heé s6 nay loai bo khoan phai thu, né cho biét kha nang dap tng nghia
vu hién thoi chac chan nhat.

6.2.2.2. Hé so hoat dong

Hé s6 nay xdc dinh téc do ma mot cong ty c6 thé tao ra dugc tién mat
néu c6 nhu ciu phat sinh. Néu cong ty c6 kha niang chuyén doi hang du trit
va cédc khoan phai thu thanh tién mat nhanh hon s& ¢6 téc do huy dong tién
mat nhanh hon.

a. Ky thu hoi no trung binh:

Khoan phai thu
Ky thu héi ng trung binh =

Doanh s6 ban chiu hang nam/360 ngay

Bang can do6i k€ todan cho biét cac khoan phai thu, con bdo cdo thu
nhap cho biét doanh s6 ban chiu. Hé s6 ky thu hoi ng trung binh cho biét
cong ty phai mat bao lau mdi chuyén cac khoan phai thu thanh tién mat,
nghia 12 n6 can bao lau dé 14y duoc khoan tién ban chiu. R3 rang rang, hé s
thoi gian thu lai tién cang dai thi tinh hinh cang t6i té boi nd cho biét rang c6
mot s6 khoan no da rét lau va khong c¢6 kha nang thu héi duogc béang tién
mat.

Luu ¥, doanh s6 bén thu tién ngay phai dugc loai khéi téng doanh thu

va can phai xem xét chinh sach ban chiu cua cong ty.
Hé s6 nay c6 thé dugc tinh theo 2 buéc sau:

Buée 1: Chia doanh s6 ban hang rong cho s6 ngay trong chu ky ké

toan (360 ngay).
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Bude 2: Chia cac khoan phai thu cho két qua & budc 1 s€ ra s6 ngay
ma tién ban hang con nam & tai khoan phai thu.

Gi4 tri c6 thé chdp nhan dugc cuia hé s6 nay thudong & mitc > 30 ngay;
< 60 ngay.

Mot quy tic phé bién 1a chu ky thu héi ng trung binh khong vuot qua
1,5 lan thoi han tin dung.

b. Thanh toan trung binh:

Khoan phai tra
Thanh todn trung binh =

Doanh s6 ban chiu trong nam/360 ngay
Chd y rang tién mua hang chiu trong nam khong dugc dé cap trong
bdo céo tai chinh, ta phai du tinh ty 1¢ hang hod dugc mua chiu (tién mua
hang chiu trong nam).
c. Hé s6 hang luu kho:

Gia tri hang ban (gid mua)
Hang luu kho =

Gié tri hang luu kho trung binh

Hang luu kho 1a loai tai san it tinh luu hoat, néu lugng hang luu kho
16n thi cong ty s& phai mat nhiéu von dé duy tri. Néu luong hang duoc giai
phong nhanh thi cong ty s& c6 nhiéu tién mat dé dung cho ciac muc dich
khéc. Thong thuong, hé s6 nay cang cao thi cang t6t. N6 noi lén ring hang
hod dang chay va ban duoc, cong ty ¢6 kha nang kinh doanh véi mic dau tu
cho s6 luong hang hod & céc kho twong doi nho. Tuy nhién, hé s6 nay c6 thé
la rat cao do cong ty hét hang du trit vi khong san xuét di hoac mua du hang
hod.

Hé s6 hang Iuu kho can phai dugcc tinh hang thang dé tranh nhiing sai
lech gay ra boi cdc bién dong thoi vu. D6i vé6i cdc san phadm dé hong hoic
nhanh bi 16i thdi, chiing ta nén tinh theo ngay, boi né gidp ta biét dugc cong

ty c6 kip thoi tang thém nhitng hang hod ban chay va chudn bi xit 1y nhiing
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hang hod ban khong chay trude khi ching bi mat gid hay khong.
d. Hé s6 luan chuyén hang hoa (vong quay hang ton kho):

Doanh thu thuan

Vong quay hang ton kho

Tén kho

Vong quay ctia hang du trit xdc dinh cong ty dung hét muic du tri
trung binh cta hang hod dugc bao nhiéu lan trong mot nam (hang kho cua
cong ty dugc ban va thay thé bao nhiéu lan trong mot nam). Hé s6 nay chi ra
hiéu qua quan 1y hang ton, do luong moi lién hé gitta doanh s ban va miic
ton kho ctia cdc loai thanh pham, nguyén vat liéu. Néu ty 1é nay thap thi gid
tri hang ton 1a 16n va hiéu qua cua viéc str dung tai san khong cao (dau tu c6
miic ty 1¢ 1oi nhuan thap hay bing khong vi né 1am cho cong ty cang dé bi
thiét hai vi gi4 giam). Néu ty 1& nay 1a coa thi cang t6t, boi vi san pham duoc
tiéu thu nhanh va chi phi ton kho ctia hang hoa thap.

Luu ¥ 12 @0 16n ctia quy mo ton kho tuy thudc vao rat nhiéu yéu t6 nhu
nganh kinh doanh, thoi diém nghién ctu, tinh hinh cung cap dau vao, mtc
do tiéu thu san phdm, mia vu trong niam ... do d6 ma mot cong ty trong
nganh thuong mai c6 luong hang t6n kho vao thoi diém truéc Tét cao hon
nhiéu so véi ciac doanh nghiép thudc nganh san xuét, hoic mot doanh nghiép

thudc nganh san xuat khau s& c6 luong hang ton rét cao vao mua thu hoach .
6.2.2.3. Hé so thu nhap tra lai dinh ky:

EBIT

Heé s6 thu nhap tra lai dinh ky =
Chi phi tra 1ai

EBIT (thu nhap trudc khi tra 1ai va thu€) chi ra mdc 1gi nhuan ctia cong

ty truGe khi tinh dén viéc né dugc tai tro nhu th€ nao. Hé s6 nay ma cao co

nghia la kha nang v& no thap, vi thu nhap hang nam I6n hon réit nhiéu so véi

nghia vu 1ai hang nam. Hé s6 nay duoc cac chl no st dung rét rong rai khi

tinh toan kha nang ng cua doanh nghiép va la yéu t6 quyét dinh cht yéu cua
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viéc x€&p hang trai phiéu cua doanh nghiép.

Hé s6 nay c6 moi lién hé rat gin véi ty s6 ng, bdi tong ng ctia doanh
nghiép cang cao thi s6 1ai phai tra cang 16n.

Céc chu ng cling khong nén 14y lam hoang hot khi thdy ty 1é nay qua
thap. Boi 18 EBIT khong phai 1a nguén duy nhét dé thanh toan 13i, cong ty c6

thé tao ra nguén tién mat tir khau hao.
6.2.2.4. Hé so trang trai

Hé s6 nay do ludng kha nang clia cong ty dé dép tng viéc tra 1ai (trdi

ttic va 6 tic uu dai). N6 phu thudc vao khé nang sinh 14i clia cong ty.
a. Hé s6 trang trai chung:

Céc nguon thu tién mat

Trang trai chung =
Téng phai tra

Tong phai trd bao gém chi phi tién thué, trdi tdc, tién trd ng, tra ¢d tic
6 phi€u vu dai.

Heé s6 nay cho biét mitc do phai giai quyét cac van dé lién quan dén
viéc tra 1ai dinh ky (NhG chi phi trong méu s6 1a c6 dinh). Cong ty cling nhu
nha ddu tu déu mong mudn c6 hé s6 nay cao nhat. Tuy nhién, n6 phu thudc
phan 16n vao kha nang sinh 1di cua cong ty.

b. Hé so thanh toan lai trai phiéu:

Thanh todn EBIT
14i trdi phi€u Téng tréi tiic hang nam

c. Hé so thanh toan c¢6 tirc vu dai:

Loi nhuan rong
Thanh toan co tic uvu dai =

C6 tidc wu dai
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d. Hé s6 hoan von c6 phiéu thuong:
Loi nhuan rong - C§ tdc uu

Hoan v6n ¢6 phi€u thudng = dai

Von c6 dong
Hé s6 hoan von c6 phi€u thuong do ludng kha nang tao ra loi nhuan
clia cong ty nam nay so v6i nam khéc. N6 so sanh s6 thu nhap cia cdc cd
dong thudong moi nam véi tong gia tri von thudc vé c6 phan thudng clia cong
ty.
6.2.2.5. Kha nang sinh loi:
a. Hé so tong loi nhuan:

Doanh s6 ban - Tri gia hang ban

Téng 1oi nhuan =
Doanh s6 ban

Hé s6 téng loi nhuan cho biét miic do hiéu qua khi sir dung céc yéu to
dau vao (vat tu, lao dong ...) trong mot quy trinh san xuat cua doanh nghiép.

Khi muén xem cac chi phi nay cé cao qua hay khong 1a dem so sanh
hé s6 téng loi nhuan clia mot cong ty véi hé s6 clia cdc cong ty cung nganh,
néu hé s6 téng loi nhuéan clia cdc cong ty doi thu canh tranh cao hon thi cong
ty cin c6 gidi phdp tot hon trong viéc kiém soat cdc chi phi dau vao. (Chi phi
lao dong, nguyén liéu tang thi tat yéu hé so téng lon s& gidm xudng. Liéu
cong ty c6 nang gia ban san pham ?).

b. Hé s loi nhuan hoat dong:

EBIT
Loi nhuan hoat dong =

Doanh thu

Hé s6 loi nhuan hoat dong cho biét viéc st dung hop 1y cac yéu to

trong qu4 trinh san xuét kinh doanh d€ tao ra loi nhuan cho doanh nghiép.

Hé s6 nay la thue do don gian nhdm xédc dinh don bay hoat dong ma
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mot cong ty dat dugc trong viéc thuc hién hoat dong kinh doanh ctia minh.
N6 cho biét mot dong von bo ra cé thé thu duoc vé bao nhiéu thu nhap truéc
thu€. Hé so0 1gi nhuan hoat dong cang cao c6 nghia la quan 1y chi phi c6 hiéu

qua hay c6 nghia la doanh thu tang nhanh hon chi phi hoat dong.
¢. Mic lai rong:

Loi nhuan rong
Miic 1ai rong =

Doanh s6
Heé s6 nay n6i vé kha nang 1gi nhuan chung ctua cong ty. Trén thuc té&,
muc loi nhuin rong giita cic nganh la khac nhau, con trong ban than mot
nganh thi cong ty nao quan ly va st dung céc yéu t6 dau vao (von, nhan luc,
chi phi ...) t6t hon thi s€ c6 hé s6 1gi nhuan rong cao hon.
d. Loi nhuan trén von ¢6 phan (ROE):

Lgi nhuan rong
ROE =

Vo6n ¢6 phan

Hé s6 nay rat ¢6 y nghia d6i véi cac nha dau tu , bdi né cho biét kha
nang thu nhap cé thé nhan dugc néu ho quyét dinh dit von vao cong ty.
ROE la thuéc do chinh x4dc nhat dé danh gid mot déng von cta c6 dong bo
ra va tich lu§ duoc (c6 thé 1oi nhuan d€ lai) tao ra bao nhiéu déng 16i (ROE
xac dinh kha nang ki€m Igi nhuin cua cong ty so véi von dau tu cua ngudi
chi). Hé s6 nay thudng dugc cdc nha dau tu phan tich dé so sdnh véi cac cd
phi€u khdc nhau trén thi trudng. Thong thudng, hé s6 thu nhap trén von cd
phin cang cao thi céc c6 phiéu cang hap déan, vi hé s6 nay cho thdy céch
danh gia kha nang sinh 16i va cdc ty suét loi nhuan cua cong ty khi dem so
sénh v6i hé s thu nhap trén von ¢6 phan clia cac cong ty khac. Mot c6 phi€u
mudn dugc danh gid cao va hy vong tang gia nhit dinh phai ¢6 ROE cao.

Hé s6 nay dugc dua ra tir ROA (nd tach biét tdic dong cta khoan tién

vay goi la don bay), néu cong ty c6 s6 von vay 16n thi ROE c¢6 xu huéng cao

Trudng Pai hoc Kinh té Quéc dén 157



SACH CHUYEN KHAO: NHUNG VAN DE CO BAN VE PHAN TICH VA PAU TU CHUNG KHOAN

hon ROA trong giai doan phat dat (ROE 16n hon 1ai sudt thi doanh nghiép
ki€m dugc nhi€u tién hon so tién doanh nghiép phai tra cho cha ng) va thap
hon trong giai doan tri tré. Néu c6 it hoac khong c6 ng thi ROE gan biang
ROA. Luu y 1a ROE cao trong qua khtt khong nhat thi€t ham y 1a ROE

tuong lai ctia doanh nghiép s€ cao.
e. Loi nhuan trén tai san (ROA):

EBIT
ROA =

Téng tai san
Heé s6 nay cho ta biét cach thiic tao 1gi nhuan céach thic sir dung tai san
dé tao ra doanh thu ctia cong ty.
g. Loi nhuan trén dau tu (ROI):

Lgi nhuan rong

ROI =
Tong tai san
Loi nhuén rong Doanh s6 thuc
= X
Doanh s6 thuc Téng tai san

Muc dich cta viéc st dung hé s6 ROI la dé so sanh c4ch thic tao loi
nhuan clia mot cong ty va céach thiic cong ty sir dung tai san dé tao doanh
thu. N6 do ludng kha nang sinh 18i ciia mdi déng tu ban diu tu vao doanh
nghiép. Néu tai san dugc st dung c6 hiéu qua, thi thu nhap va thu nhap trén

dAu tu s€ cao.
h. Loi nhuan méi ¢6 phiéu (EPS):

Loi nhuén rong - Téng co tic wu dai
EPS =

Téng ¢6 phi€u thuong
Day 1a phan lgi nhuan con lai ma cé dong thuong dugc hudng. N6 la
mot chi s6 nham ddnh gid ban than cong ty tao kha nang sinh 10i tir dong

von chia ¢6 dong déng goép, dong thoi phan dnh kha nang tao ra lgi nhuan
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rong trén mot ¢ phan ma cé dong déng gép von. Chi s6 EPS cang cao thi
cong ty tao ra 1gi nhuan cé dong cang 16n va nguoc lai.
Nhiéu cong trinh nghién cttu chitng minh ring cic c6 phi€u c6 ty 1é
tang trudng EPS cao thi hé s6 P/E cla ching ciing tiang 1én theo (c6 phiéu s&
tang gia né€u EPS gia tang).
i. EPS giam bét:
Loi nhuan rong

EPS giam b6t _ (khong phai tra 1ai TP chuyén déi)

Tong tri phi€u chuyén déi / Gia chuyén déi
Nén xem xét chi s6 ndy trong mot giai doan nhat dinh dé danh gia xu
hudéng 6n dinh va kha nang tang trudng ctia nd, qua dé s& thiy dugc hiéu qua
qua trinh hoat dong ctia cong ty.
Can phai xem xét su thay doi clia s6 lugng c6 phi€u phat hanh trong
cung giai doan xdc dinh. EPS khong phai lic nao ciing ty 1& vé6i téng loi
nhuan sau thu€. Néu cong ty tang von bang cdch phat hanh thém 10% s6

luong ¢ phi€u ma loi nhuan ting thém khong di 10% thi EPS s& giam.
k. Gia trén loi nhuan (P/E):

Thi gia
P/E =

EPS

Hé s6 nay cho ngudi dau tu biét ho phai tra gid bao nhiéu cho mbi
déng thu nhap ctia mot cé phiéu.

Néu hé s6 P/E cao thi diéu d6 c6 nghia 1a nguoi dau tu du kién toc do
tang c6 tic cao trong tuong lai; ¢d phi€u c6 rhi ro thap nén ngudi diu tu thod
man vdi ty suat von hod trén thi truong thap; du dodn cong ty ¢6 téc do tang
trudng trung binh va sé tra cé tic cao.

Nhu vay, P/E phan anh su mong doi ctia cdc nha dau tu vao su tang

truong 10i tlc cua cac cong ty. Tuy nhién, P/E s€ trd 1én vo ich néu né khong
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phan anh khuynh hudng ctia lam phat. Néu miic lam phat la 8% mot nam, ty
s0 P/E 1a 12 thi ty s6 P/E thuc s€ gan véi 20. Ty s6 P/E thuc nay cho ta biét
su mong dgi cua cac nha dau tu c6 thuc té€ hay khong. Néu ty s6 P/E thuc
thap thi hau nhu gid cdc c6 phi€u luon tang lén trong 12 thang t6i. Néu
ching qua cao, gid céc co phi€u ha xuéng.

DPiém d4nh chi y 1a nhitng ¢6 phiéu c6 P/E cao thudng nhay cam véi
nhiing tin téc x4u, con nhitng cé phi€u c6 P/E thap thi khong.

Khi tinh dugc ty s6 P/E, nén so sanh véi 4 chuén muc sau:

* Ty sudt tang trudng trong qua khi (kiém tra qua nhiéu nam dé c6 thé
biét dugc muc binh thuong cta P/E).

* Mitc tang trudng du kién trong tuong lai ctia cong ty.

* C6 phiéu ctia cac cong ty khéc trong cing nganh kinh doanh.

* Toan bo thi truong, phan danh bdi chi so.

Trong cu6n sich gido khoa vé tai chinh néi tiéng, cuén Phan tich
chiing khoén, ctia dong tac gia David L.Dold, Sidney Cottle, va sau cung la
Benjamin Graham da trinh bay mot cong thic tinh P/E cho cic cong ty tang
truong dua trén co s& cia mot tim nhin trong 7 nam nhu sau:

37,5+ 8,8¢
P/E =

i
Trong do: g la ty 1¢ tang trudng trong doi cho cdc nam 7-10 nam ké
tiép.
i 1a ty 1¢ 1ai suat khong ché cho céc trai phi€u hang Aaa (do tin nhiém
cao).
37,5 va 8,8 la céc gia tri bat bién can ct trén kinh nghiém.
C6 phiéu cin phai dugc tdch ra thanh nhiéu loai khi xem xét ty 1¢ P/E

cua chung.
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Néu cong ty c6 mic tang trudng 40% mbi nam, chd nén mua c6 phiéu
clia né & mic gia c6 ty s6 P/E bang 40. Nén chép nhan chi tra gdp 16 lan
doanh lgi dé mua loai c6 phi€u ky vong tang truéng doanh lgi 20% mdi nam
(Nén mua cdc ¢ phiéu c6 P/E thap hon mic ting loi nhuan hang nam clia
cong ty).

1. Gia tri s6 sach (Book value):

(Tri gi4 tai san - Téng ng - Tai san vo hinh
Book value = - C6 phi€u uu dai)
Téng c6 phiéu thudong

Gid4 tri s6 sdch ctia c¢6 phan thudng la gi4 tri cha c6 phan duoc xdc dinh
dua trén co s& s6 liéu s6 sach ctia cong ty. N6 cho phép ngudi dau tu thay
duoc s6 gia tri ting thém ctia von c6 phan sau mot thoi gian hoat dong so véi

s6 von gop ban dau.
6.2.2.6. Ty lé hoa von (kha niang von):
Ty 1& nay dung dé danh gid mic do rui ro phd san cta cong ty.
a. Ty lé trai phiéu:

Téng ménh gia c4c trai phicu

Ty ¢ trai phi€u =
Téng von dai han

b. Ty 1¢ c6 phiéu uu dai:

Ty 1é ¢6 phiéu uu Téng ménh gia ctia c6 phi€u vu dai
dai Tong von dai han

c. Ty 1é c6 phiéu thuong:

Voén c6 dong
Ty 1é c6 phiéu thudng =

Téng von dai han

Ba ty 1é trén cho biét cau tric von cua mot cong ty (ty trong trong
téng von dai han).
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d. Ty s6 ng trén von ¢6 phan (D/E).

Trdi phi€u + C8 phi€u uu dai

D/E =

Voén c6 phan
Ty 1é nay phan 4nh méi tuong quan giita ng dai han va vén c6 phan.
N6 dugc st dung dé danh gia mic do tin cay cta cong ty. Cac cong ty c6 thu
nhap phu thudc vao chu ky kinh t& thuong c6 hé s6 D/E thép.
e. Hé so No dai han trén Tong tai san:

Hé s6 nay cho biét mai tuong quan gifta ng dai han vdi tong tai san cla
cong ty. N6 cho biét mic do st dung don bay tai chinh ctia cong ty dé lam
tang thu nhap cho méi don vi ¢ phi€u. Néu ty trong ng ma cao thi né ¢6 xu
hudng phongdai thu nhap cta cong ty; néu thip, cong ty st dung ng khong
hiéu qua.

S6 luong ng ma cong ty san sang vay phu thuoc chu yéu vao linh vuc
ma cong ty d6 dang hoat dong. Nhitng cong ty hoat dong t6t, ludong tién mat
6n dinh, luong tai san hitu hinh an toan, tc 12 nhitng cong ty ma trién vong
kinh doanh c6 thé dé dang du doan dugc, hodc dang tang trudng, thi c6 thé
vay ng nhiéu. Va, nguoc lai. Tuy nhién, diéu can chd y 1a nhiéu cong ty khi
gap kho khan, ho s& tang cudng vay no dé thuc thi k& hoach clia minh.
Nhung phén 16n céc cong ty 1am an c6 13i lai vay nhi€u hon cdc cong ty lam
an khong c¢6 13i. Cac cong ty nay thuong duy tri mot khoan du trit tién mat
16n (chu yéu la lgi nhuén gii lai). Néu cong ty can tim von vay, thi trude hét,
ho s€ tri hodn mot khoan thanh todn nao dé, sau d6 ho tim dén nguodn tin
dung thuong mai, r6i dén trai phi€u va cu6i ciing la c6 phiéu.

g. Ty so no:

Téng ng
Ty s6 no =

Téng ngudn von

Téng nguén von chinh 1a nhitng nguén von hinh thanh nén téng gid
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tri tai san hién c6 cua doanh nghiép. Ty s6 ng phan anh trong mot dong tai
san hién c6 cta doanh nghiép phai vay ng bao nhiéu dong. Ty s6 ng trung
binh cta nganh 1a 50%, nghia 1a cit 100 dong tai san hién c6é cta doanh
nghiép thi c6 50 dong tai san phai ding von vay dé mua sam.

Ty s0 nay cang cao chung té muc do rti ro pha san ctia doanh nghiép
cang cao, nhat 1a trong giai doan nén kinh t€ thi truong bi khung hoang. Tuy
nhién, nd lai ching to thanh tich vay muon clia doanh nghiép, va néu ty suét
loi nhuan ctia doanh nghiép cang cao hon ty 1¢ 1di vay thi doanh nghiép cang

¢6 lgi bdi tac dung don bay ctia ng vay.
6.2.2.7. Danh gia thu nhap:

a. Heé sé chi tra cé tirc:

Hé s6 chi tra c6 tic =
EPS

Hé s6 nay do ludong ty 1é phan tram 1gi nhuan rong tra cho c¢6 dong
thudng dudi dang co tic.

Mot cong ty tra loi titc khiém t6n nhung cit déu déu tang lén c6 thé
dugc uu chudng hon la mot cong ty tanh khi that thuong, 1au 1au lai tra thém
mot mén tién 16n. Mic chap nhan ty 1é chia c6 tiic ¢ phan trong khoang 40-
60% loi nhuan rong. Néu mic chia lgi tiic ¢6 phan thdp c6 thé 1am sut gidm
gid mua ban c6 phan. Nguoc lai, néu chia qua cao s& dem lai cho doanh
nghiép nhiéu khé khin vé chinh sich tai trg ngan quy dé tdi dau tw m& rong
kinh doanh.

b. Hé so loi tirc hién thoi:

~

Cd tic
Loi tdc hien thoi =

Thi gid c6 phiéu

C4c nha dau tu déu thich duoc chia c6 tic. C6 tic hién nay khong kém
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quan trong hon 10 nam truée day, nhung néu ban san lung cac cong ty chia
c6 tiic cao nhat, c6 phi€u cua cdc cong ty Ay thudong khong dat thanh tich cao
nhit bdi né cho thay cong ty khong c¢6 k& hoach tdi dau tu - khong c6 chién
luogc lau dai, nhiing 1oi th€ san c6 sé khong duge tan dung, hoat dong san
xuat kinh doanh ctia cong ty khong thé phét trién 6n dinh.

C6 tic chi thé hién nhiing két qua trong qua khit, khong c6 gi ddm bao
su viéc d6 tiép dién trong tuong lai. N6 khong phai 1a nhan t6 quan trong
khién cho ¢4 phi€u tang gid.

Hé s6 loi titc hién thoi thé hién ty 1é hoan von ¢6 tic dua trén tri gid
clia c6 phiéu. Néu dua vao chi s6 nay dé danh gid c6 phiéu clia mot cong ty
dat hay ré thi rat c6 thé dan dén quyét dinh sai 1dm, bdi vi cdc cong ty c6 thé
duy tri c6 tic & ty 1é cao trong mot khoang thoi gian dai trude khi ho budc
phdi cat gidm né, va hau qud 1a thi gi4 c6 phi€u c6 kha niang giam rit 16n
ngay tic thoi.

Tuy nhién, hé s6 nay lai thuong duoc cdc nha diu tu dung dé so sanh
v6i ty sudt sinh 101 clia céc hinh thitc clia cdc hinh thiic ddu tu khac dé ho
quyét dinh dich chuyén v6n ddu tu tr hinh thic ddu tu ndy sang hinh thiic
khac. N6 thuong dugc so sanh véi 1ai sudt cua céc loai trdi phi€u hay 1ai suat
tién gli ngan hang.

Néu hé s6 nay qud cao, hdy xem miic tang trudng ctia né mat may nam
dé khién c6 tic tang 1én dén muc 1oi suét trai phi€u hién thoi.

6.2.3. Su han ché cua cac ty lé trong phan tich bao cao tai

chinh

Nhu da thay & trén, cdc ti 1& 1a nhitng congcu kha dé dang va cé ¥ nghia
dé phan tich tinh hinh tii chinh cia mot cong ty. Tuy nhién ching van c6
mot s6 han ché.

Chiing cit khong dady du
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Dé thuan tién, c4c ti 1é dugc phan chia thanh ti 1& thanh khoén, kha ning
sinh 101, kha nang tra ng. Tuy nhién, nhiing dic diém nay déu lién quan véi
nhau va nha quan 1y tai chinh doanh nghiép phai can bang ca ba. Do d6, mot
nha phan tich khong nén qua nhan manh vao bat ct mot ti 1& nao. Chuong
nay da tap trung vao mai lién hé dé va canh bao vé viéc dua ra nhitng quyét
dinh chua thau ddo ciing nhu vé kich thudc cua céc ti 1é. Liéu mot ti 1€ luu
dong tir 0,5 dén 1 1a tot hay xau? Cho du céc ti 1é doi khi tién doan kha nang
khong tra dugc ng, khong nén gia thiét tinh trang phd san sé xay ra ngay khi
can nhic chi mot ban thong ké. Toan bo hinh thic cla ti 1¢ thay déi nhung
phéi duoc kiém tra lai trong mai lién hé véi nhitng két qué trong lich sir va
trong su so sanh giira cac cong ty.

Su udc dodn

Thong tin k€ todn rit can dua trén su udc dodn (vé cac tai khoan Phai
thu, su giam gid, du phong, khau hao tai san vo hinh, danh gia tang gia tri tai
san dau tu...), c6 nghia la co s& cho viéc tinh todn ti 1& ¢6 1€ khong hoan
toan chinh xdc. Hon nita, su u6c doan c6 thé can khi nghiéncttu mot mé
bong bong cdc ban bdo cdo. Vi du, nhitng thong tin chinh xac vé 1ai suat,
ngdy gia han ng, gid thanh cua hang san xuat va ban. Mot sy xap xi gan
diing do thong tin ¢6 duoc tir nhiéu ngudn khac nhau c6 thé khong hoan toan
dang tin cay nén cdc thong ké cudi cling rat dé mac phai mot s6 sai 1am.

Chi phi va gid tri

Da phan, céc bdo cdo tai chinh thudong theo nguyén tic phan thap hon
cua chi phi va gia thi truong. Tuy nhién, chinh gia thi truong lam nén gia cua
tai sdn dau tu. Do d6 cdc bdo cdo tai chinh thé hién mot su két hop gitta chi
phi va gid ca thi truong, mot s6, nhung khong phai tit ca cé duoc tir nhiing
vu giao dich. Su phic tap ndy sinh do gié ca tang, boi vi thi€u su diéu chinh,
céc ti 1& 1¢i nhuan c6 thé dugc ghi nhan qué cao va cung cap mot su du dodn
thi€u chinh xdc. Cac nha phan tich va dau tu khong quan tam dén ngay hom
qua bang ngay hom mai. Vi thé, chi phi thay thé (chi phi dé thay thé tai sén)
¢6 y nghia thong tin hon céc chi phi mang tinh lich sur.

Mot dic diém rat can clia bdo céo tai chinh Ia su tuong hop. Nhung né da
bi bd qua dé dat duoc tinh khach quan: chi phi lich sir thuong khach quan
hon. Viéc st dung chi phi lich str, ma khong c6 su tiét 10 vé cdc chi phi thay
thé da han ché gia tri cua cac ti 1&. Mot su xap xi (vi du: cédc chi s6 lam phat
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bién d6i) c6 thé duocdung dé giai quyét van dé, nhung nhu thé lai phai dua
nhiéu hon vao su uGc doan.

Su khdc nhau vé chinh sdch ké todn

Khi ché€ do ké todn khac nhau, cin c6 su diéu chinh dé cdc bdo cdo c6
thé so sanh dugc. Néu 10 cong ty khdu hao thiét bi trong 10 nam, cong ty
thit 11 lai tinh trong 12 nam, bdo céo tai chinh ctia ho phai duoc diéu chinh
dé c6 thé so sanh v6i nhau. Dinh gid 1a mot viéc gay van dé vi tai san c6 thé
dugc quan 1y trong s6 nam khac nhau. Ngay cac khoan Phai thu tir viéc ban
hang gifta cic cong ty trong cling nganh ciing c6 thé khong so sanh dugc néu
nhiing gia thi€t khac nhau dugc ding dé xo4 ng. Cic chinh sich ké todn
quan trong di dugc trinh bay & trén con mot s6 khic dugc thé hién dudi
dang dao dong trong mot pham vi (vi du: khiu hao 8 dén 10 nam khong c6
nghia la trung binh 14 9 nam). C6 nhitng chinh sich "kém quan trong hon"
c6 thé can nhung khong trinh bay trong khi mot s6 khdc néu khong trinh bay
c6 thé din dén nhing tng xir trdi ngugc nhau.

Su da dang hod hay tinh trang kinh doanh

Mot van d¢ chung trong viéc so sdnh céc con s6 la kich thudc mau
thuong nho. Néu c6 qué it quan sat, viéc tién doan s€ c6 co sd thi€u viing
chic. C4c quan sit dugc thu thap qua mot thoi gian qua dai ciing c6 thé dan
dén sai léch. Vi du, néu chinh sach cung cép tin dung thay déi theo thoi
gian, doanh thu c6 thé khong so sinh duoc, it nhat 1a néu khong cé diéu
chinh.

Mic du chiing ta phan chia cdc cong ty theo nganh nghé nhung moi cong
ty déu c6 dac diém rieng. N6 c6 thé san xudt mot ching loai hang hoa riéng,
hoat dong trén nhiing thi trudng khdc nhau (vi du thi trudng My va Chau Au)
hodc c6 nhitng chi nhanh ma cong viéc kha khac biét v6i cong viéc kinh
doanh chinh. Nhitng bdo c4o bi phan doan khong hé 1am thuan 1gi cho viéc
phan tich kinh doanh va su so sanh tling nganh kinh doanh gitta cac cong ty
thuong rat kho khan. Viéc két hop su khic nhau vé chinh séch va kinh doanh
ddi hoi mot su can trong khi phan tich.

K¢ todn tong hop

Cic tai khoan k€ to4n téng hop hoat dong clia mot nhém cong ty dudi
quyén mot cong ty me. Dudi cdach nhin kinh doanh hoc, di€u nay 1a chinh
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xdc va cong bang, nhung nhiing ti 1& dat dugc su téng hop c6 thé gay ra sai
lam. Cac chi nhanh la nhitng phdp nhan doc 1ap va cac khoan no dugc dan
x&p véi nhitng dinh ché khdc nhau.Vi thé, tai khoan tdng hgp c6 thé bi han
ché trong lam viéc véi cac nha cung cap tin dung, ngudi quan tam dén thanh
khoan cua ting chi nhanh, chit khong phai clia ca mot tap doan.

Van hod

Phan tich ti 1& 1a mot k§ thuat manh & cac nudc ndi ti€ng Anh véi gia
thuyét 1a cong viéc kinh doanh dugc tién hanh theo nhitng chuén muc da quy
dinh. Nhitng gia thuyét chi chot nhu: ngudi chovay va ngudi di vay c6 thé
dau tén, su phan tach gitta quan ly va s& hitu, mot hé thong danh gia dua rat
nhiéu vao mot s thu6e do ti chinh chii yéu (thu nhap/dau tu, gia ¢ phiéu,
EPS - thu nhap trén ¢6 phiéu).

Khong phai nén van hod nao ciing tuan theo nhitng gia thuyét nay. Vi du,
cac cong ty Nhat quan tam dén thi phan hon EPS, ti 1¢ ng clia ho cao hon
nhiéu, thoi gian thu ng ciing lau hon cdc cong ty phuong Tay. Mot ngudi
phuong Tay phan tich bao cdo clia cdc cong ty Nhat rat c6 thé cho ring da so
céac cong ty s& khong thé tranh khoi phd san. Giong nhu Nhat, ngudi Trung
Quoc danh gia rat cao viéc kinh doanh véi nhitng doi tdc dang tin cay, diéu
nay rat khac v6i nhitng dac tinh kinh doanh & phuong Tay.

Céc van dé kinh doanh ciing khac nhau. Viéc thu hit von & phuong Tay
phiic tap hon nhiéu so v6i 6 HongKong. Thi truong tai chinh phuong Tay
dua ra du loai ching khoan nhu trai phi€u c6 thé chuyén déi l1ay c6 phiéu
(convertible bonls) , trai phi€u c6 thé ban trudc thoi han véi nhitng dic
quyén dugc bao dam (callable bonds with warrant priviledges), c6 phiéu wu
dai tich luy (preferres cumulative bonds), c6 phi€u wu dai c6 du phin
(preferred participating bonds), ¢6 phi€u thudng khong c6 quyén bo phiéu va
c6 phiéu uu dai v6i quyén bd phi€u han ché. Nhitng cong cu nhu vay rat
hi€m hodc hau nhu thi€u vang & HongKong.

Céc ti 1¢ khi str dung phai chd ¥ t6i ca boi canh van hod bén ngoai. Cac ti
lé kha nang trd ng c6 thé khong quan trong trong mot moi trudng khong cé
ng chinh phu, mot thi trudng trai phi€u so cép va khong c¢6 nguon tai nguyén
thién nhién quan trong nao.
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Céc ti 1& duoc tinh todn v6i mot muc dich: gitp cac nha phan tich du
dodn. Ho hy vong c6 thé biét dugc nhiing két qua trong tuong lai tir viéc
phan tich cédc s liéu lich stt. Nhung nhitng s6 liéu méi tuong Gng véi thong
tin m&i. Vi cac bao cdo tai chinh da don gian hod cac su kién phtc tap thanh
céc hinh thic biéu dat dé hiéu, ching da bé qua nhitng thong tin mdi gid tri
chua du diéu kién dé chuyén thanh s6. Mot s6 thong tin c¢6 thé tim thay
trong phan chi ¥ clia bdo cdo vé cac khoan ng lién d6i, vi du, su tranh chép,
kién tung va nhitng su kién xay ra khi da két thic nam. Tuy nhién cic thong
tin lién tuc dén: cdc hop dong chinh, nhitng su thay déi luat phdp, chinh tri,
nhitng trao luu xa hoi mdéi. Vi thé céc bdo cdo tai chinh khong thé nam bat
hét tit ca nhitng su kién can thiét cho viéc dua ra quyét dinh tai chinh.
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