
Đ  c ng môn Tài chính doanh nghi pề ươ ệ
I. Ngu n tài tr  c a doanh nghi pồ ợ ủ ệ

1.1 Nguồn tài trợ dài hạn của doanh nghiệp

1.1.1 Vay dài h n ngân hàngạ

- Vay dài h n là m t th a c tín d ng d i d ng h p đ ng di n ra gi a ng i vay và ng i choạ ộ ỏ ướ ụ ướ ạ ợ ồ ễ ữ ườ ườ  
vay (ngân hàng). Vay dài h n t o nên nh ng kho n n  có kỳ h n.ạ ạ ữ ả ợ ạ
L i th  c a vi c s  d ng các kho n n  có kỳ h n là chi phí s  d ng v n th p và ngu n tài tr  linhợ ế ủ ệ ử ụ ả ợ ạ ử ụ ố ấ ồ ợ  
ho t.ạ

- Vay dài h n th ng đ c hoàn tr  vào nh ng th i kỳ nh t đ nh, v i nh ng kho n ti n b ngạ ườ ượ ả ữ ờ ấ ị ớ ữ ả ề ằ  
nhau, khi tr  vay bao g m c  g c và lãi. Các kho n ti n tr  n  t o thành m t dòng l u kim đ ngả ồ ả ố ả ề ả ợ ạ ộ ư ồ  
nh t, v i t ng giá tr  t ng lai đ c th  hi n nh  sau:ấ ớ ổ ị ươ ượ ể ệ ư

F=  A + A(1+i) + A (1+i)2  + A (1+i)3+ .... + A (1+i)n-1

Trong đó:

F: Giá tr  t ng lai c a kho n ti n vayị ươ ủ ả ề
A: Là kho n ti n tr  n  hàng nămả ề ả ợ
i : Lãi su t tính theo nămấ
n: S  năm vay dài h nố ạ

1.2.2. C  phi u th ngổ ế ườ

a> Khái ni m:ệ

- Công ty c  ph n là m t lo i hình doanh nghi p góp v n, có v n đi u l  thu c công ty đ c chiaổ ầ ộ ạ ệ ố ố ề ệ ộ ượ  
thành nhi u ph n b ng nhau g i là c  ph n. Ng i góp v n vào công ty c  ph n là ch  s  h u c aề ầ ằ ọ ổ ầ ườ ố ổ ầ ủ ở ữ ủ  
công ty c  ph n và đ c g i là c  đông. C  phi u là ch ng ch  ghi trên đó s  v n c  ph n mà nóổ ầ ượ ọ ổ ổ ế ứ ỉ ố ố ổ ầ  
đ i di n, th  hi n quy n s  h u c a c  đông trong công ty c  ph n cho phép c  đông đ c h ngạ ệ ể ệ ề ở ữ ủ ổ ổ ầ ổ ượ ưở  
nh ng ngu n l i c a công ty.ữ ồ ợ ủ
- D a vào quy n l i mà c  phi u đ a l i cho ng i n m gi , ta có th  phân bi t c  phi u th ngự ề ợ ổ ế ư ạ ườ ắ ữ ể ệ ổ ế ườ  
(c  phi u ph  thông ) và c  phi u u đãi.ổ ế ổ ổ ế ư

- C  phi u th ng là ch ng ch  xác nh n quy n s  h u trong công ty và cho phép ng i s  h u nóổ ế ườ ứ ỉ ậ ề ở ữ ườ ở ữ  
đ c h ng các ngu n l i thông th ng trong công ty c  ph n.ựơ ưở ồ ợ ườ ổ ầ

- Ng i s  h u c  ph n th ng là c  đông th ng c a công ty c  ph n và có các quy n ch  y uườ ở ữ ổ ầ ườ ổ ườ ủ ổ ầ ề ủ ế  
sau:

+ Quy n tham gia c  ph n và ng c  vào h i đ ng qu n tr  và quy n đ c tham gia quy tề ổ ầ ứ ử ộ ồ ả ị ề ượ ế  
đ nh ị các v n đ  quan tr ng đ i v i ho t đ ng c a công ty.ấ ề ọ ố ớ ạ ộ ủ

+ Quy n đ i v i tài s n c a công ty: đ c nh n ph n l i nhu n c a công ty chia cho cề ố ớ ả ủ ượ ậ ầ ợ ậ ủ ổ 
đông hàng năm d i hình th c l i t c c  ph n và ph n giá tr  còn l i c a công ty khi thanh lý sauướ ứ ợ ứ ổ ầ ầ ị ạ ủ  
khi  đã thanh toán các kho n n , các kho n chi phí và thanh toán cho c  đông u đãi.ả ợ ả ổ ư

+ Quy n chuy n nh ng quy n s  h u c  ph n:ề ể ượ ề ở ữ ổ ầ
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Đ ng th i v i vi c đ c h ng các quy n l i các c  đông th ng cũng ph i gánh ch u nh ng r iồ ờ ớ ệ ượ ưở ề ợ ổ ườ ả ị ữ ủ  
ro mà công ty g p ph i t ng ng v i ph n v n góp và cũng gi i h n t i đa trong ph n v n đó.ặ ả ươ ứ ớ ầ ố ớ ạ ố ầ ố

- Đ  đáp ng nhu c u tăng thêm v n m  r ng ho t đ ng kinh doanh công ty c  ph n có th  l aể ứ ầ ố ở ộ ạ ộ ổ ầ ể ự  
ch n ph ng pháp huy đ ng thêm v n ch  s  h u b ng cách phát hành thêm c  ph n th ng.ọ ươ ộ ố ủ ở ữ ằ ổ ầ ườ  
Vi c phát hành thêm có th  đ c th c hi n theo các hình th c sau:ệ ể ượ ự ệ ứ

+ Phát hành c  ph n m i v i vi c dành quy n u tiên mua cho c  đông. ổ ầ ớ ớ ệ ề ư ổ
+ Phát hành c  ph n m i b ng vi c chào bán c  ph n cho ng òi th  3 là ng i có quan hổ ầ ớ ằ ệ ổ ầ ư ứ ườ ệ 

m t ậ thi t v i công ty nh  ng òi lao đ ng trong công ty, các đ i tác kinh doanh... Vi c phát hành ế ớ ư ư ộ ố ệ
theo hình th c này ph i đ c s  tán thành c a đ i di n c  đông.ứ ả ượ ự ủ ạ ệ ổ
+  Phát hành r ng rãi c  ph n m i ra công chúng b ng vi c chào bán công khai.ộ ổ ầ ớ ằ ệ

b> Nh ng l i th  và b t l i khi huy đ ng v n b ng phát hành c  ph n th ng:ữ ợ ế ấ ợ ộ ố ằ ổ ầ ườ

* L i thợ ế
Vi c phát hành c  ph n th ng đ  đáp ng nhu c u tăng v n kinh doanh có nh ng l i th  chệ ổ ầ ườ ể ứ ầ ố ữ ợ ế ủ 
y u:ế

- Công ty tăng v n đ u t  dài h n mà không b  b t bu c có tính ch t pháp lý ph i tr  chiố ầ ư ạ ị ắ ộ ấ ả ả  
phí cho vi c s  d ng v n 1 cách c  đ nh nh  khi s  d ng v n vay. T c là n u công ty ch  thuệ ủ ụ ố ố ị ư ử ụ ố ứ ế ỉ  
đ c ượ ít l i nhu n ho c b  l  công ty có th  không chia l i t c c  ph n cho c  đông th ng, doợ ậ ặ ị ỗ ể ợ ứ ổ ầ ổ ườ  
v y ậ giúp công ty gi m đ c nguy c  ph i t  ch c l i ho c phá s n.ả ượ ơ ả ổ ứ ạ ặ ả

- Đây là 1 ph ng pháp huy đ ng v n t  bên ngoài  nh ng công ty không có nghĩa v  ph i ươ ộ ố ừ ư ụ ả
hoàn tr  theo kỳ h n c  đ nh đi u đó giúp cho công ty ch  đ ng s  d ng v n linh ho tả ạ ố ị ề ủ ộ ủ ụ ố ạ  

trong kinh doanh mà không ph i lo gánh n ng n  n n.ả ặ ợ ầ
- Vi c phát hành c  phi u th ng làm tăng thêm v n ch  s  h u c a công ty, gi m h  sệ ổ ế ườ ố ủ ở ữ ủ ả ệ ố 

n  và ợ tăng thêm m c đ  v ng ch c v  tài chính cho công ty.ứ ộ ữ ắ ề
- Trong 1 s  tr ng h p  c  ph n th ng đ c bán ra d  dàng h n so v i c  ph n u đãiố ườ ợ ổ ầ ườ ượ ễ ơ ớ ổ ầ ư  
và trái phi u (nh ng lo i ch ng khoán có l i t c c  đ nh) do c  phi u th ng h a h nế ữ ạ ứ ợ ứ ố ị ổ ế ườ ứ ẹ  
mang l i l i t ccao h n c  phi u u đãi và trái phi u, c  phi u th ng có th  giúp cho nhàạ ợ ứ ơ ổ ế ư ế ổ ế ườ ể  
đ u t  ch ng đ  v n l m phát t t h n trái phi u, c  phi u th ng đ i bi u cho quy n sầ ư ố ỡ ố ạ ố ơ ế ổ ế ườ ạ ể ề ở 
h u trong công ty, đ u t  vào c  phi u th ng là đ u t  vào 1 l ng tài s n th c trongữ ầ ư ổ ế ườ ầ ư ượ ả ự  
công ty.

* B t l iấ ợ
Vi c phát hành c  phi u th ng cũng có th  đem l i cho công ty 1 s  đi m b t l i :ệ ổ ế ườ ể ạ ố ể ấ ợ

- Phát hành thêm c  phi u th ng là tăng thêm c  đông m i, t  đó ph i phân chia quy nổ ế ườ ổ ớ ừ ả ề  
bi u ể quy t và quy n ki m soát công ty cho s  c  đông này, đi u đó có th  gây ra b t l i cho cácế ề ể ố ổ ề ể ấ ợ  
c  ổ hi n hành có l i h n.ệ ơ ơ

- Chi phí phát hành c  phi u th ng nh  hoa h ng cho ng i b o hành, chi phí qu ng cáo...ổ ế ườ ư ồ ườ ả ả  
nói chung cao h n chi phí phát hành c  phi u u đãi và trái phi u.ơ ổ ế ư ế

- Theo cách đánh thu  thu nh p doanh nghi p  nhi u n c, l i t c c  ph n không đ cế ậ ệ ở ề ướ ợ ứ ổ ầ ượ  
tính tr  vào thu nh p chiu thu , còn l i t c trái phi u ho c l i t c ti n vay đ c tr . ừ ậ ế ạ ứ ế ặ ợ ứ ề ượ ừ

Ngoài nh ng y u t  b t l i trên, khi quy t đ nh phát hành thêm c  phi u th ng c n cân nh cữ ế ố ấ ợ ế ị ổ ế ườ ầ ắ  
thêm các y u t : ế ố

- Doanh thu và l i nhu n c a doanh nghi p: N u tình hình kinh doanh ch a n đ nh, doanhợ ậ ủ ệ ế ư ổ ị  
thu và l i nhu n có s  thay đ i b t th ng thì vi c tăng v n b ng phát hành c  phi u th ngợ ậ ự ổ ấ ườ ệ ố ằ ổ ế ườ  
là h p  ợ lý h n so v i vay v n.ơ ớ ố

- Tình hình tài chính hi n t i đ c bi t là k t c u v n c a công ty: N u h  s  n  cao thìệ ạ ặ ệ ế ấ ố ủ ế ệ ố ợ  
vi c huy ệ đ ng v n b ng phát hành c  phi u th ng  là h p lý h n.ộ ố ằ ổ ế ườ ợ ơ
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- Quy n ki m soát công ty: N u công ty coi tr ng vi c gi  nguyên quy n ki m soát thìề ể ế ọ ệ ữ ề ể  
không nên phát hành c  phi u th ng.ổ ế ườ

- Chi phí phát hành c  phi u th ng: Chi phí phát hành c  phi u th ng th ng làổ ế ườ ổ ế ườ ườ  
cao h n so v i vi c phát hành các lo i ch ng khoán khác, tuy nhiên trong t ng tr ng h pơ ớ ệ ạ ứ ừ ườ ợ  
nh t đ nh ch ng h n ấ ị ẳ ạ công ty có h  s  n  cao thì vi c phát hành c  phi u th ng là 1ệ ố ợ ệ ổ ế ườ  
quy t đ nh đúng đ n b i vi c vay v n các t  ch c tài chính và phát hành trái phi u khó cóế ị ắ ở ệ ố ổ ứ ế  
th  th c hi n đ c.ể ự ệ ượ

c> Quy n u tiên mua c  phi u m i c a c  đông.ề ư ổ ế ớ ủ ổ

* Khi phát hành thêm c  phi u m i các công ty c  ph n th ng dành quy n u tiên mua cho cổ ế ớ ổ ầ ườ ề ư ổ 
đông hi n hành nh m b o v  quy n l i c a c  đông hi n hành. Đi u này th  hi n  ch :ệ ằ ả ệ ề ợ ủ ổ ệ ề ể ệ ở ỗ

- B o v  quy n ki m soát c a c  đông hi n hành đ i v i công ty.ả ệ ề ể ủ ổ ệ ố ớ
- B o v  c  đông tránh kh i thi t h i v  s  s t giá c a c  phi u trên th  tr ng khi phátả ệ ổ ỏ ệ ạ ề ự ụ ủ ổ ế ị ườ  

hành c  ổ phi u m i.ế ớ

* Vi c phát hành c  phi u m i và dành quy n u tiên mua cho c  đông hi n hành có u đi m:ệ ổ ế ớ ề ư ổ ệ ư ể
- Công ty có th  m  r ng đ c ho t đ ng kinh doanh nh ng v n đ m b o đ c quy n l iể ở ộ ượ ạ ộ ư ẫ ả ả ượ ề ợ  

cho các c  đông hi n hành (quy n ki m soát công ty, quy n l i kinh t  c a c  đông).ổ ệ ề ể ề ợ ế ủ ổ
- Ph ng pháp này d  th c hi n đ c do c  đông hi n hành s  d  dàng ch p nh n bươ ễ ự ệ ượ ổ ệ ẽ ễ ấ ậ ỏ 

thêm ti n ề mua c  phi u m i phát hành.ổ ế ớ
- Chi phí phát hành c  phi u th ng dành quy n u tiên mua cho c  đông hi n hành sổ ế ườ ề ư ổ ệ ẽ 

th p ấ h n so v i chi phí phát hành c  phi u th ng bán r ng rãi cho công chúng.ơ ớ ổ ế ườ ộ
- Ph ng pháp này giúp cho công ty tránh đ c áp l c c a c  đông do th  giá c  phi u c a ươ ượ ự ủ ổ ị ổ ế ủ
công ty s t gi m khi phát hành thêm c  phi u m i.ụ ả ổ ế ớ

* Tuy nhiên ph ng pháp này có đi m h n ch  là:ươ ể ạ ế
- C  phi u đ c phân ph i ch  y u trong ph m vi là các c  đông hi n hành c a công ty, doổ ế ượ ố ủ ế ạ ổ ệ ủ  

v y ậ ít làm tăng tính hoán t  c a c  phi u c a công ty.ệ ủ ổ ế ủ

1.1.3 C  phi u u đãi.ổ ế ư

a> Khái ni m và đ c tr ngệ ặ ư

* Khái ni mệ
- C  phi u u đãi là chúng ch  xác nh n quy n s  h u trong công ty c  ph n đ ng th i cho phépổ ế ư ỉ ậ ề ở ữ ổ ầ ồ ờ  
ng i n m g i lo i c  phi u này đ oc h ng 1 s  quy n l i u đãi h n so v i c  đông th ng.ườ ắ ử ạ ổ ế ự ưở ố ề ợ ư ơ ớ ổ ườ

* Đ c tr ng:ặ ư
Ngày nay  nhi u n c, các công ty c  ph n phát hành các lo i c  phi u u đãi khác nhau. Tuyở ề ướ ổ ầ ạ ổ ề ư  
nhiên c  phi u u đãi đ c s  d ng ph  bi n có nh ng đ c tr ng ch  y u:ổ ế ư ượ ử ụ ổ ế ữ ặ ư ủ ế

- Quy n u tiên v  c  t c và thanh toán khi thanh lý công ty: Ng i n m giá tr  c  phi uề ư ề ổ ứ ườ ắ ị ổ ế  
u đãi ư đ c h ng 1 kho n l i t c c  ph n c  đ nh và đ c xác đ nh tr c không ph  thu c vàoượ ưở ả ợ ứ ổ ầ ố ị ượ ị ướ ụ ộ  

k t ế qu  ho t đ ng c a công ty. C  đông u đãi đ c thanh toán giá tr  c  phi u tr c c  đông ả ạ ộ ủ ổ ư ượ ị ổ ế ướ ổ
th ng.ườ
- S  tích lu  c  t c: n u công ty g p khó khăn trong kinh doanh thì có th  hoãn tr  c  t c,ự ỹ ổ ứ ế ặ ể ả ổ ứ  

c  ổ t c này đ c tích lũy l i và chuy n sang kỳ k  ti p. S  c  t c này ph i đ c tr  cho cứ ượ ạ ể ế ế ố ổ ứ ả ượ ả ổ 
đông u ư đãi tr c khi tr  c  t c cho c  đông th ng.ướ ả ổ ứ ổ ườ

- Không đ c h ng quy n b  phi u: c  đông u đãi không đ c h ng quy n b  phi uượ ưở ề ỏ ế ổ ư ượ ưở ề ỏ ế  
đ  ể b u ra h i đ ng qu n tr  và quy t đ nh các v n đ  v  qu n lý công ty.ầ ộ ồ ả ị ế ị ấ ề ề ả
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Ngoài ra còn có nh ng lo i c  phi u u đãi có tính ch t riêng tuỳ theo đi u kho n do công ty quyữ ạ ổ ế ư ấ ề ả  
đ nh khi phát hành, ví d  nh :ị ụ ư

- Quy n b  phi u: c  đông u đãi có quy n bi u quy t n u công ty không tr  đ c l i t cề ỏ ế ổ ư ề ể ế ế ả ượ ợ ứ  
c  ổ phi u u đãi trong m t th i kỳ nh t đ nh.ế ư ộ ờ ấ ị

- Tham d  ph n chia l i nhu n c a công ty: c  đông u đãi ngoài ph n c  t c c  đ nhự ầ ợ ậ ủ ổ ư ầ ổ ứ ố ị  
đ c ượ h ng còn đ c quy n chia thêm 1 ph n l i nhu n ròng khi công ty đ t l i nhu n cao (c  ưở ượ ề ầ ợ ậ ạ ợ ậ ổ

phi u u đãi tham d )ế ư ự
- Qu  thanh toán: qu  này đ c l p nh m m i năm mua l i và gi i phóng 1 s  l ng cỹ ỹ ượ ậ ằ ỗ ạ ả ố ượ ổ 

phi u ế u đãi theo 1 t  l  nh t đ nh.ư ỷ ệ ấ ị
- Th i h n : c  phi u u đãi nói chung  không có th i h n thanh toán ti n g c. Tuy nhiênờ ạ ổ ế ư ờ ạ ề ố  

cùng v i vi c l p qu  thanh toán khi phát hành c  phi u u đãi, lo i c  phi u u đãi này là cóớ ệ ậ ỹ ổ ế ư ạ ổ ế ư  
th i ờ h n thanh toán.ạ

b> Nh ng đ c đi m gi ng và khác nhau gi a c  phi u u đãi, c  phi u th ng, trái phi u:ữ ặ ể ố ữ ổ ế ư ổ ế ườ ế

* Nh ng đ c đi m c a c  phi u u đãi gi ng c  phi u th ng.ữ ặ ể ủ ổ ế ư ố ổ ế ườ
- Cũng th  hi n quy n s  h u gi ng c  phi u th ng.ể ệ ề ở ữ ố ổ ế ườ
- Không có th i h n thanh toán v n g c.ờ ạ ố ố
- L i t c c  ph n u đãi không đ c gi m tr  vào l i nhu n ch u thu  khi tính thu  thuợ ứ ổ ầ ư ượ ả ừ ợ ậ ị ế ế  

nh p ậ doanh nghi p.ệ
- N u công ty g p khó khăn trong kinh doanh thì có th  hoãn tr  l i t c c  ph n u đãi mà ế ặ ể ả ợ ứ ổ ầ ư
không b  đe do  b i nguy c  phá s n.ị ạ ở ơ ả

* Nh ng đ c tr ng gi ng trái phi u là:ữ ặ ư ố ế
- L i t c c  phi u u đãi đ c tr  theo 1 m c c  đ nh.ợ ứ ổ ế ư ượ ả ứ ố ị
- Khi công ty thu đ c l i nhu n cao, c  đông u đãi không đ c tham d  vào ph n chiaượ ợ ậ ổ ư ượ ự ầ  

ph n ầ l i nhu n cao đó, ng c l i n u công ty kinh doanh sút kém công ty v n ph i có tráchợ ậ ượ ạ ế ẫ ả  
nhi m ệ thanh toán l i t c cho c  đông u đãi tuy nhiên công ty có th  hoàn tr  vào kỳ ti p theo.ợ ứ ổ ư ể ả ế

- C  đông u đãi v  c  b n không có quy n bi u quy t.ổ ư ề ơ ả ề ể ế

c> L i th  và b t l i khi huy đ ng v n b ng phát hành c  phi u u đãi  ợ ế ấ ợ ộ ố ằ ổ ế ư

* L i th :ợ ế
- M c dù c  phi u u đãi ph i tr  l i t c c  đ nh nh ng công ty phát hành không nh t thi tặ ổ ế ư ả ả ợ ứ ố ị ư ấ ế  
b  b t bu c ph i tr  đúng h n hàng năm mà có th  hoãn tr  sang kỳ sau.ị ắ ộ ả ả ạ ể ả
- Phát hành c  phi u u đãi giúp c  đông th ng thu đ c l i t c c  ph n cao khi công tyổ ế ư ổ ườ ượ ợ ứ ổ ầ  
thu đ c l i nhu n cao trong kinh doanh do c  đông th ng không ph i chia ph n l iượ ợ ậ ổ ườ ả ầ ợ  
nhu n cao cho c  đông u đãi.ậ ổ ư
- Giúp công ty tránh đ c vi c phân chia quy n ki m soát cho c  đông m i thông quaượ ệ ề ể ổ ớ  
quy n bi u quy t.ề ể ế
- Vi c phát hành c  phi u u đãi không b t bu c công ty ph i th  ch p, c m c  tài s n, cệ ổ ế ư ắ ộ ả ế ấ ầ ố ả ổ 
phi u u đãi không có th i h n hoàn tr  và không b t bu c ph i l p qu  thanh toán -> sế ư ờ ạ ả ắ ộ ả ậ ỹ ử 
d ng c  phi u u đãi có tính ch t m m d o, linh ho t h n trái phi u.ụ ổ ế ư ấ ề ẻ ạ ơ ế

* B t l i:ấ ợ
- L i t c c  phi u u đãi cao h n l i t c trái phi u.ợ ứ ổ ể ư ơ ợ ứ ế
- L i t c c  phi u u  đãi không đ c tr  vào thu nh p chiu thu  c a công ty -> chi phí sợ ứ ổ ế ư ượ ừ ậ ế ủ ử 

d ng u đãi l n h n chi phí s  d ng trái phi u.ụ ư ớ ơ ử ụ ế
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Tuy nhiên vi c phát hành c  phi u u đãi t  ra thích h p h n trong tình th  mà đi u ki n c a côngệ ổ ế ư ỏ ợ ơ ế ề ệ ủ  
ty cho th y vi c s  d ng c  phi u th ng và trái phi u đ u b t l i cho công ty, ch ng h n nh :ấ ệ ử ụ ổ ế ườ ế ề ấ ợ ẳ ạ ư  
Khi công ty có kh  năng m  r ng ho t đ ng kinh doanh đ t đ c m c doanh l i v n  m c cao,ả ở ộ ạ ộ ạ ượ ứ ợ ố ở ứ  
nh ng công ty đã có h  s  n  khá cao, đ ng th i công ty l i chú tr ng đ n quy n ki m soát c aư ệ ố ợ ồ ờ ạ ọ ế ề ể ủ  
công ty thì vi c phát hành c  phi u u đãi là thích h p.ệ ổ ế ư ợ

1.1.4 Trái phi u công tyế

a> Khái ni m, đ c đi m và phân lo iệ ặ ể ạ

* Khái ni m:ệ
- Trái phi u doanh nghi p nói chung ch  vay v n do doanh nghi p phát hành, th  hi n nghĩa v  vàế ệ ỉ ố ệ ể ệ ụ  
s  cam k t c a doanh nghi p thanh toán s  l i t c và ti n vay vào nh ng th i h n đã xác đ nh choự ế ủ ệ ố ợ ứ ề ữ ờ ạ ị  
ng i n m gi  trái phi u. Doanh nghi p là ng i phát hành v i t  cách là ng òi đi vay, ng òi điườ ắ ữ ế ệ ườ ớ ư ư ư  
mua trái phi u là ng i cho vay và còn g i là trái chế ườ ọ ủ

* Nh ng đi m khác nhau ch  y u gi a trái phi u và c  phi u:ữ ể ủ ế ữ ế ổ ế
- C  phi u là ch ng khoán v n, phát hành c  phi u làm tăng v n ch  s  h u, còn trái phi uổ ế ứ ố ổ ế ố ủ ở ữ ế  
là ch ng khoán n , phát hành trái phi u làm tăng v n vay trung và dài h n.ứ ợ ế ố ạ
- C  phi u không có kỳ h n thanh toán, ng òi mua c  phi u không th  tr c ti p rút v n raổ ế ạ ư ổ ế ể ự ế ố  
kh i công ty và ch  có th  chuy n nh ng cho ng i khác, trái phi u có kỳ h n thanh toánỏ ỉ ể ể ượ ườ ế ạ  
và đ c xác đ nh tr c.ượ ị ướ
- L i t c trái phi u đ c xác đ nh tr c và không ph  thu c vào k t qu  ho t đ ng kinhợ ứ ế ượ ị ướ ụ ộ ế ả ạ ộ  
doanh c a công ty, l i t c c  ph n th ng ph  thu c vào k t qu  ho t đ ng c a công tyủ ợ ứ ổ ầ ườ ụ ộ ế ả ạ ộ ủ  

y.ấ
- Khi công ty thanh lý ho c gi i th  ng i mua trái phi u đ c thanh toán tr c ng òi muaặ ả ể ườ ế ượ ướ ư  
c  ph n.ổ ầ
- Ng i mua c  ph n là ng òi ch  s  h u c a công ty có quy n qu n lý công ty và cũng làườ ổ ầ ư ủ ở ữ ủ ề ả  
ng i gánh ch u r i ro c a công ty, còn ng òi mua trái phi u v i t  cách là ng i cho vay,ườ ị ủ ủ ư ế ớ ư ườ  
không có quy n tham gia vào vi c qu n lý công ty và cũng không ph i gánh ch u r i ro c aề ệ ả ả ị ủ ủ  
công ty

V  m t pháp lý  Vi t Nam hi n nay ch  có công ty c  ph n, công ty TNHH và doanh nghi p n cề ặ ở ệ ệ ỉ ổ ầ ệ ướ  
ngoài m i có quy n phát hành trái phi u công ty đ  huy đ ng v n, các công ty h p danh, doanhớ ề ế ể ộ ố ợ  
nghi p t  nhân không đ c phép phát hành trái phi u ho c b t c  m t lo i ch ng khoán nào khác.ệ ư ượ ế ặ ấ ứ ộ ạ ứ

* Phân lo i trái phi u công ty: ạ ế
Có nhi u tiêu th c khác nhau đ  phân lo i trái phi uề ứ ể ạ ế

- D a vào hình th c trái phi u: Trái phi u ghi tên (h u danh) và trái phi u không ghi tên (vôự ứ ế ế ữ ế  
danh)

- D a vào l i t c trái phi u: Trái phi u có lãi su t c  đ nh và Trái phi u có lãi su t bi nự ợ ứ ế ế ấ ố ị ế ấ ế  
đ i.ổ

- D a theo m c đ  b o đ m thanh toán c a ng i phát hành: Trái phi u có bào đ m và trái ự ứ ộ ả ả ủ ườ ế ả
phi u không có b o đ m:ế ả ả

+ Trái phi u b o đ m: khi phát hành doanh nghi p dùng m t lo i tài s n có giá trế ả ả ệ ộ ạ ả ị 
làm v t b o đ m cho vi c phát hành, n u doanh nghi p m t kh  năng thanh toánậ ả ả ệ ế ệ ấ ả  
ti n lãi ho c ti n g c thì nh ng ng òi n m gi  trái phi u có quy n t ch thu và bánề ặ ề ố ữ ư ắ ữ ế ề ị  
tài s n đ  thu h i s  ti n doanh nghi p còn n .Trái phi u b o đ m ch  y u g m:ả ể ồ ố ề ệ ợ ế ả ả ủ ế ồ  
Trái phi u có tài s n c m c  và trái phi u b o đ m b ng ch ng khoán ký qu .ế ả ầ ố ế ả ả ằ ứ ỹ
 + Trái phi u không b o đ m : là lo i trái phi u khi phát hành không có tài s n làmế ả ả ạ ế ả  
v t b o đ m mà ch  d a vào chính uy tín và ti m l c c a ng i phát hành ậ ả ả ỉ ự ề ự ủ ườ
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- D a theo tính ch t c a trái phi u: Trái phi u thông th ng và trái phi u khácự ấ ủ ế ế ườ ế
+ Trái phi u thông th ng  đem l i cho ng i n m gi  chúng quy n đ c h ngế ườ ạ ườ ắ ữ ề ượ ưở  

l i ợ t c và đ c hoàn tr  ti n n u theo th i h n đã đ c xác đ nhứ ượ ả ề ế ờ ạ ượ ị
+ Trái phi u khác: nh  trái phi u có th  chuy n đ i, trái phi u có quy n mua cế ư ế ể ể ổ ế ể ổ 

phi uế
Trái phi u có th  chuy n đ i cho phép trái ch  đ c quy n chuy n đ i trái phi uế ể ể ổ ủ ượ ề ể ổ ế  

sang c  phi u th ng.ổ ế ườ
Trái phi u có phi u mua c  phi u: cho phép trái ch  có quy n mua m t s  l ngế ế ổ ế ủ ề ộ ố ượ  

c  ổ phi u nh t đ nh c a công ty v i m c xác đ nh và vào nh ng th i đi m nh t đ nh.ế ấ ị ủ ớ ứ ị ữ ờ ể ấ ị
- D a theo m c đ  r i ro tín d ng có th  chia trái phi u thành nh ng lo i khác nhau thôngự ứ ộ ủ ụ ể ế ữ ạ  

qua vi c đánh giá h  s  tín nhi m.ệ ệ ố ệ

c> L i th  và b t l i khi huy đ ng v n b ng phát hành trái phi u ợ ế ấ ợ ộ ố ằ ế

* L i th :ợ ế
- L i t c trái phi u đ c gi i h n  m c đ  nh t đ nh. N u doanh nghi p kinh doanh t t,ợ ứ ế ượ ớ ạ ở ứ ộ ấ ị ế ệ ố  

huy đ ng v n b ng phát hành trái phi u s  giúp doanh nghi p s  giúp doanh nghi p có m c doanhộ ố ằ ế ẽ ệ ẽ ệ ứ  
l i v n ch  s  h u cao, ch  doanh nghi p không ph i phân chia quy n phân ph i l i nhu n choợ ố ủ ở ữ ủ ệ ả ề ố ợ ậ  
các trái ch .ủ

- Chi phí phát hành trái phi u th p h n so v i c  phi u th ng và c  phi u u đãi.ế ấ ơ ớ ổ ế ườ ổ ế ư
- Khi phát hành trái phi u, ch  s  h u doanh nghi p không b  phân chia quy n ki m soátế ủ ở ữ ệ ị ề ể  

doanh nghi p cho nh ng trái ch .ệ ữ ủ
-  h u h t các n c l i t c trái phi u đ c xem nh  chi phí và đ c tr  vào thu nh pở ầ ế ướ ợ ứ ề ượ ư ượ ừ ậ  

ch u thu  khi xác đ nh thu nh p doanh nghi p ph i n p.ị ế ị ậ ệ ả ộ
- Phát hành trái phi u giúp cho doanh nghi p có th  ch  đ ng đi u ch nh c  c u v n m tề ệ ể ủ ộ ề ỉ ơ ấ ồ ộ  

cách linh ho t h n nh t là khi doanh nghi p phát hành lo i trái phi u có th  mua l i. N u thạ ơ ấ ệ ạ ế ể ạ ề ị  
tr ng có bi n đ ng bu c doanh nghi p ph i thu h p quy mô kinh doanh, doanh nghi p có th  chườ ế ộ ộ ệ ả ẹ ệ ể ủ 
đ ng gi m v n b ng vi c mua l i trái phi u tr c th i h nộ ả ố ằ ệ ạ ế ướ ờ ạ

* B t l i:ấ ợ
- Doanh nghi p ph i tr  l i t c và ti n g c đúng kỳ h n cho trái ch .ệ ả ả ợ ứ ề ố ạ ủ
- Tăng v n b ng phát hành trái phi u khi n h  s  n  c a doanh nghi p tăng cao, đi u nàyố ằ ế ế ệ ố ợ ủ ệ ề  
có th  đem l i m c doanh l i v n CSH đ t  m c cao, tuy nhiên nó làm tăng đ  r i ro đeể ạ ứ ợ ố ạ ở ứ ộ ủ  
do  s  t n t i và phát tri n doanh nghi p.ạ ự ồ ạ ể ệ
- Phát hành trái phi u cũng là vay n  có hoàn tr ,  do đó n u tình hình kinh doanh c aế ợ ả ế ủ  
dnghi p ch a n đ nh, doanh thu và l i nhu n dao đ ng b t th ng, n u đ n th i h n trệ ư ổ ị ợ ậ ộ ấ ườ ế ế ờ ạ ả 
mà tình hình tài chính g p khó khăn d  d n đ n tình tr ng m t kh  năng thanh toán.ặ ễ ẫ ế ạ ấ ả
- S  d ng trái phi u cũng là s  d ng n  trong m t th i gian dài, vì th  tác đ ng c a nó đ nử ụ ế ử ụ ợ ộ ờ ế ộ ủ ế  
ho t đ ng c a doanh nghi p là không n đ nh có th  là đòn b y thúc đ y s  phát tri n c aạ ộ ủ ệ ổ ị ể ẩ ẩ ự ể ủ  
doanh nghi p cũng có lúc l i tr  thành gánh n ng đe do  s  t n t i và phát tri n c a doanhệ ạ ở ặ ạ ự ồ ạ ể ủ  
nghi p.Vi c s  d ng trái phi u đ  đáp ng nhu c u tăng v n c a doanh nghi p cũng cóệ ệ ử ụ ế ể ứ ầ ố ủ ệ  
gi i h n nh t đ nh, ch u s  chi ph i c a h  s  n , đoanh nghi p không th  đ  h  s  nớ ạ ấ ị ị ự ố ủ ệ ố ợ ệ ể ể ệ ố ợ 
v t quá xa v i m c thông th ng c a các doanh nghi p trong cùng ngành.ượ ớ ứ ườ ủ ệ

Ngoài các y u t  trên khi phát hành trái phi u doanh nghi p c n cân nh c các nhân t  sau:ế ố ế ệ ầ ắ ố
- Doanh thu và l i nhu n: N u doanh thu và l i nhu n c a doanh nghi p là t ng đ i nợ ậ ế ợ ậ ủ ệ ươ ố ổ  
đ nh và ch c ch n trong t ng lai thì vi c s  d ng trái phi u đ  tăng thêm v n kinh doanhị ắ ắ ươ ệ ử ụ ế ể ố  
là h p lý và có c  s .ợ ơ ở
- H  s  n : N u h  s  n  là t ng đ i cao thì c n ph i phân tích đánh giá th n tr ng tácệ ố ợ ế ệ ố ợ ươ ố ầ ả ậ ọ  
đ ng c a vi c s  d ng trái phi u đ n hi u qu  kinh doanh và giá tr  c a doanh nghi p.ộ ủ ệ ử ụ ế ế ệ ả ị ủ ệ
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- Xu h ng bi n đ ng c a lãi su t th  tr ng trong t ng lai, n u lãi su t th  tr ng trongướ ế ộ ủ ấ ị ườ ươ ế ấ ị ườ  
t ng lai có xu h ng gia tăng thì vi c s  d ng trái phi u đ  tăng v n s  có l i h n choươ ướ ệ ử ụ ế ể ố ẽ ợ ơ  
doanh nghi p. Vì giá tr  th c c a s  l i t c ti n vay doanh nghi p s  ph i hoàn tr  s  th pệ ị ự ủ ố ợ ứ ề ệ ẽ ả ả ẽ ấ  
h n so v i d  tính t i th i đi m phát hành.ơ ớ ự ạ ờ ể
- Quy n ki m soát doanh nghi p: N u vi c gi  quy n ki m soát doanh nghi p là v n đề ế ệ ế ệ ữ ề ế ệ ấ ề 
quan tr ng thì vi c s  d ng trái phi u là c n thi t.ọ ệ ử ụ ế ầ ế

1.1.4 Thuê tài chính

- Thuê tài s n là m t h p đ ng tho  thu n gi a ng i thuê và ng i cho thuê, trong đó ng i thuêả ộ ơ ồ ả ậ ữ ườ ườ ườ  
đ c quy n s  d ng tài s n và ph i tr  ti n thuê cho ng i cho thuê theo th i h n đã tho  thu n,ượ ề ử ụ ả ả ả ề ườ ờ ạ ả ậ  
ng i cho thuê là ng i s  h u tài s n và nh n đ c ti n cho thuê tài s nườ ườ ở ữ ả ậ ượ ề ả
- Thuê tài s n có hai ph ng th c giao d ch ch  y u: Thuê v n hành và thuê tài chính. Trong đóả ươ ứ ị ủ ế ậ  
ph ng th c thuê tài chính (hay còn g i là thuê v n) là ph ng th c tín d ng trong dài h n.ươ ứ ọ ố ươ ứ ụ ạ

N i dung c a Thuê tài chínhộ ủ

* Khái ni m:ệ
- Thuê tài chính (thuê v n, thuê mua thu n) là m t ph ng th c tín d ng trung và dài h n theo đóố ầ ộ ươ ứ ụ ạ  
ng i cho thuê cam k t mua tài s n thi t b  theo yêu c u thanh toán và n m gi  quy n s  h u đ iườ ế ả ế ị ầ ắ ữ ề ở ữ ố  
v i tài s n cho thuê. Ng i thuê s  d ng tài s n thuê và thanh toán ti n thuê trong su t th i h n đãớ ả ườ ử ụ ả ề ố ờ ạ  
tho  thu n  và không đ c hu  b  h p đ ng tr c th i h n. Khi k t thúc th i h n thuê, bên thuêả ậ ượ ỷ ỏ ợ ồ ướ ờ ạ ế ờ ạ  
đ c chuy n quy n s  h u mua l i ho c ti p t c thuê tài s n đó theo các đi u ki n đã tho  thu nượ ể ề ở ữ ạ ặ ế ụ ả ề ệ ả ậ  
trong h p đ ng.ợ ồ

* Tiêu chu n đ  nh n bi t các h p đ ng thuê tài chính:ẩ ể ậ ế ợ ồ

*4 tiêu chu n đ  phân lo i và nh n bi t các lo iẩ ể ạ ậ ế ạ  
h p đ ng thuê TC: (Ngh  đ nh s  64/ CP ngàyợ ồ ị ị ố  
9/10/95 c a chính ph  ban hành quy ch  t mủ ủ ế ạ  
th i v  t  ch c và ho t đ ng c a công ty choờ ề ổ ứ ạ ộ ủ  
thuê tài chính  Vi t Nam).ở ệ

a) K t thúc th i h n cho thuê, bên thuê đ cế ờ ạ ựơ  
chuy n  quy n  s  h u  tài  s n  thuê  ho cể ề ở ữ ả ặ  
đ c ti p t c thuê theo s  tho  thu n c a 2ượ ế ụ ự ả ậ ủ  
bên.

b) N i dung h p đ ng thuê quy đ nh: khi k tộ ợ ồ ị ế  
thúc th i h n thuê, bên thuê đ c quy n l aờ ạ ượ ề ự  
ch n mua tài s n thuê theo giá danh nghĩaọ ả  
th p h n giá đ  kh u hao tài s n thuê.ấ ơ ể ấ ả
c) Th i h n cho thuê 1 lo i tài s n ít nh tờ ạ ạ ả ấ  
ph i b ng 60% th i gian c n thi t đ  kh uả ằ ờ ầ ế ể ấ  
hao tài s n thuêả
d) T ng s  ti n thuê 1 lo i tài s n quy đ nhổ ố ề ạ ả ị  
t i h p đ ng thuê ít nh t ph i t ng đ ngạ ợ ồ ấ ả ươ ươ  
v i  giá c a tài  s n đó trên th  tr ng vàoớ ủ ả ị ườ  
th i đi m ký h p đ ng.ờ ể ợ ồ

M i giao d ch thuê tài s n n u tho  mãn ít nh tọ ị ả ế ả ấ  
1 trong 4 tiêu chu n trên đ u thu c ph ng th cẩ ề ộ ươ ứ  
thuê tài chính. 

* 5 Tr ng h p thuê tài  s n d i đây th ngườ ợ ả ướ ườ  
d n  đ n  h p  đ ng  thuê  tài  chính  (  theo  TTẫ ế ợ ồ  
105/2003/TT-BTC  ngày  4/11/2003  v  h ngề ướ  
d n 6 chu n m c k  toán Vi t Nam đ t 2) g m:ẫ ẩ ự ế ệ ợ ồ

a) Bên cho thuê chuy n giao quy n s  h u tàiể ề ở ữ  
s n cho bên thuê khi h t th i h n thuê.ả ế ờ ạ
b) T i th i đi m kh i đ u thuê tài s n, bên thuêạ ờ ể ở ầ ả  
có quy n l a ch n mua l i tài s n thuê v i m cề ự ọ ạ ả ớ ứ  
giá c tính th p h n giá tr  h p lý vào cu i th iướ ấ ơ ị ợ ố ờ  
h n thuê.ạ
c) Th i h n thuê tài s n t i  thi u ph i chi mờ ạ ả ố ể ả ế  
ph n l n th i gian s  d ng kinh t  c a tài s nầ ớ ờ ử ụ ế ủ ả  
cho dù không có s  chuy n giao quy n s  h u.ự ể ề ở ữ
d) T i th i đi m kh i đ u thuê tài s n, giá trạ ờ ể ở ầ ả ị 
hi n t i c a kho n thanh toán ti n thuê t i thi uệ ạ ủ ả ề ố ể  
chi m ph n l n  (t ng đ ng)  giá  tr  h p lýế ầ ớ ươ ươ ị ợ  
c a tài s n thuê.ủ ả
e) Tài s n thuê thu c lo i chuyên dùng mà ch  cóả ộ ạ ỉ  
bên thuê có kh  năng s  d ng không c n có sả ử ụ ầ ự 
thay đ i, s a ch a l n nào.ổ ử ữ ớ
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* Nh ng đi m l i và b t l i c a vi c s  d ng thuê tài chính:ữ ể ợ ấ ợ ủ ệ ử ụ

* u đi m: ư ể
- S  d ng thuê tài chính giúp cho doanh nghi p không ph i huy đ ng t p trung t c th i m tử ụ ệ ả ộ ậ ứ ờ ộ  
l ng v n l n đ  mua tài s n, nh  v y v i s  v n h n ch  doanh nghi p v n có th  mượ ố ớ ể ả ư ậ ớ ố ố ạ ế ệ ẫ ể ở 
r ng kinh doanh.ộ
- S  d ng hình th c bán và tái thuê giúp doanh nghi p có thêm v n kinh doanh, nh t là v nử ụ ứ ệ ố ấ ố  
l u đ ng.ư ộ
- S  d ng thuê tài chính giúp doanh nghi p d  dàng h n trong vi c huy đ ng và s  d ngử ụ ệ ễ ơ ệ ộ ử ụ  
v n vay. B i l  do đ c thù c a thuê tài chính là ng i cho thuê n m quy n s  h u pháp lýố ở ẽ ặ ủ ườ ắ ề ỏ ứ  
đ i v i tài s n cho thuê, nên khi ký h p đ ng thuê tài chính ng i cho thuê không đòi h iố ớ ả ợ ồ ườ ỏ  
ng i thuê ph i có tài s n th  ch p.ườ ả ả ế ấ
- S  d ng thuê tài chính giúp cho doanh nghi p có th  th c hi n nhanh chóng d  án đ u tử ụ ệ ể ự ệ ự ầ ư 
ch p đ c k p th i c  h i kinh doanh. Do ng i thuê có quy n l a ch n tài s n thi t b  vàớ ựơ ị ờ ơ ộ ườ ề ự ọ ả ế ị  
tho  thu n tr c v i ng i cung c p. Sau đó m i yêu c u công ty cho thuê tài chính tài trả ậ ướ ớ ườ ấ ớ ầ ợ 
nên có th  rút ng n th i gian ti n hành đ u t  vào tài s n. M t khác v i kinh nghi m vàể ắ ờ ế ầ ư ả ặ ớ ệ  
đ i ngũ chuyên gia có trình đ  chuyên sâu v  thi t b  công ngh , công ty thuê tài chính cóộ ộ ề ế ị ệ  
th  t  v n h u ích cho ng i thuê v  k  thu t, công ngh  c a thi t b  mà ng i thuê c nể ư ấ ữ ườ ề ỹ ậ ệ ủ ế ị ườ ầ  
s  d ng.ử ụ

* Nh c đi m:ượ ể
Nh c đi m c a thuê tài chính là ph i ch u chi phí s  d ng t ng đ i cao so v i tín d ngượ ể ủ ả ị ử ụ ươ ố ớ ụ  

thông th ng.ườ
* So sánh thuê v n hành và thuê tài chínhậ

STT Tiêu th cứ Thuê v n hànhậ Thuê tài chính

1 Quy n s  h uề ở ữ Có  s  tách  bi t  quy n  s  h u  vàự ệ ề ở ữ  
quy n s  d ngề ử ụ

Nh  thuê v n hànhư ậ

2 Th i h n thuêờ ạ Ng n so v i th i gian s  d ng h uắ ớ ờ ử ụ ữ  
ích c a tài s nủ ả

Dài và th ng l n h n 1/2 đ iườ ớ ơ ờ  
s ng h u ích c a tài s nố ữ ủ ả

3 Quy n  h y  ngangề ủ  
h p đ ngợ ồ

Đ c quy nộ ề Không đ c quy nộ ề

4 R i roủ Ng i cho thuê ph i ch u m i r i roườ ả ị ọ ủ Ng i đi thuê ph i ch u m i r iườ ả ị ọ ủ  
ro

5 Chi phí b o d ng,ả ưỡ  
b o trì, b o hi mả ả ể

Ng i cho thuê ch uườ ị Ng i đi thuê ch uườ ị

6 u đãi thuƯ ế Ng i cho thuê đ c h ng và trườ ượ ưở ừ 
vào ti n thuêề

Nh  thuê v n hànhư ậ

7 B i  th ng  b oồ ườ ả  
hi mể

Ng i cho thuê đ c h ngườ ượ ưở Nh  thuê v n hànhư ậ

8 Cung  ng  tài  s nứ ả  
thuê

Ng i cho thuê cung c pườ ấ Ng i thuê đ t hàngườ ặ

9 Ti n bán tài s nề ả Thu c ng i cho thuêộ ườ Ph n bán l n h n giá quy đ nhầ ớ ơ ị  
thì  ng i  đi  thuê  đ c  h ngườ ượ ưở  
coi nh  hoa h ng đ c kh u trư ồ ượ ấ ừ 
vào ti n thuê.ề

1.2 Nguồn tài trợ ngắn hạn của doanh nghiệp
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Ngu n tài tr  ng n h n là nh ng kho n ti n doanh nghi p ph i hoàn tr  trong vòng 1 năm k  tồ ợ ắ ạ ữ ả ề ệ ả ả ể ừ 
ngày đ c nh n chúng.ượ ậ

1.2.1 Tín d ng th ng m iụ ươ ạ

*  Khái ni m:ệ
Ngu n v n tín d ng th ng m i chi m m t v  trí quan tr ng trong ngu n tài tr  ng n h n c aồ ố ụ ươ ạ ế ộ ị ọ ồ ợ ắ ạ ủ  
doanh nghi p.ệ
Tín d ng th ng m i đ c hình thành khi doanh nghi p nh n đ c tài s n, d ch v  c a ng iụ ươ ạ ượ ệ ậ ượ ả ị ụ ủ ườ  
cung c p song ch a ph i tr  ti n ngay. Doanh nghi p có th  s  d ng các kho n ph i tr  khi ch aấ ư ả ả ề ệ ể ử ụ ả ả ả ư  
đ n kỳ h n thanh toán v i khách hàng nh  m t ngu n v n b  sung đ  tài tr  cho các nhu c u v nế ạ ớ ư ộ ồ ố ổ ể ợ ầ ố  
l u đ ng ng n h n c a doanh nghi p. ư ộ ắ ạ ủ ệ

* Các nhân t  nh h ng ố ả ưở t i quy mô c a ngu n v n tín d ng th ng m i: Quy mô ngu n v nớ ủ ồ ố ụ ươ ạ ồ ố  
tín d ng th ng m i ph  thu c vào:ụ ươ ạ ụ ộ

- S  l ng hàng hoá, d ch v  mua ch uố ượ ị ụ ị
- Th i h n mua ch u c a khách hàng.ờ ạ ị ủ

N u giá tr  hàng hoá, d ch v  mua ch u càng l n, th i h n mua ch u càng dài thì ngu n v n tín d ngế ị ị ụ ị ớ ờ ạ ị ồ ố ụ  
th ng m i  càng l n. Các nhân t  chính nh h ng đ n th i h n mua ch u là tình hình tài chínhươ ạ ớ ố ả ưở ế ờ ạ ị  
c a c  ng i mua và ng i bán, chi t kh u gi m giá hàng bán, tính ch t kinh t  và kh  năng c nhủ ả ườ ườ ế ấ ả ấ ế ả ạ  
tranh c a s n ph m đ c cung c p.ủ ả ẩ ượ ấ

* Chi phí c a tín d ng th ng m i:ủ ụ ươ ạ  Chi phí c a tín d ng th ng m i là chi phí mà khi ng iủ ụ ươ ạ ườ  
mua không thanh toán đ c ti n trong th i h n đ c h ng chiêt kh u và có th  tính chi phí c aượ ề ờ ạ ượ ưở ấ ể ủ  
nó nh  sau:ư

T  l  chi phí =ỷ ệ
       T  l  chi t kh uỷ ệ ế ấ

x

360

100- T  l  chi t kh uỷ ệ ế ấ S  ngày  muaố  
ch uị

-
Th i gian đ cờ ượ
h ng chi t kh uưở ế ấ

* u nh c đi m c a tín d ng th ng m i:Ư ượ ể ủ ụ ươ ạ
- u đi m: Ư ể

+ Giúp doanh nghi p gi i quy t tình tr ng thi u v n ng n h n.ệ ả ế ạ ế ố ắ ạ
+ Thu n l i đ i v i doanh nghi p có quan h  th ng xuyên v i nhà cung c pậ ợ ố ớ ệ ệ ườ ớ ấ
+ Là hình th c tín d ng thông th ng và gi n đ n, ti n l i trong ho t đ ng kinh doanhứ ụ ườ ả ơ ệ ợ ạ ộ
+ Trong nhi u tr ng h p m i quan h  tính d ng d  dàng h n v i ngân hàngề ườ ợ ố ệ ụ ễ ơ ớ

- Nh c đi m:ượ ể
+Vi c mua ch u s  làm tăng h  s  n  c a doanh nghi p, đi u này cũng làm tăng nguy cệ ị ẽ ệ ố ợ ủ ệ ề ơ 
phá s n đ i v i doanh nghi p. Vì th  doanh nghi p ph i tính toán, cân nh c th n tr ng,ả ố ớ ệ ế ệ ả ắ ậ ọ  
v a ph i bi t s  d ng vi c mua ch u nh  m t ngu n tài tr  ng n h n, đ ng th i ph iừ ả ế ử ụ ệ ị ư ộ ồ ợ ắ ạ ồ ờ ả  
gi m h t m c t i thi u các kho n ph i thu c a mình đang b  khách hàng chi m d ng trongả ế ứ ố ể ả ả ủ ị ế ụ  
quá trình thanh toán,  

+ Vi c l m d ng ngu n v n tín d ng th ng m i có th  gây ra nh ng h u qu  nh  làmệ ạ ụ ồ ố ụ ươ ạ ể ữ ậ ả ư  
gi m uy tín c a doanh nghi p, ho c trong các giao d ch sau doanh nghi p s  ph i chiu đ ngả ủ ệ ặ ị ệ ẽ ả ự  
các chi phí tín d ng cao h n, b i vì các nhà cung c p s  th t ch t h n các đi u ki n trongụ ơ ở ấ ẽ ắ ặ ơ ề ệ  
th c hi n h p đ ng nh  ti n ph t ho c thanh toán lãi tr  ch m.ự ệ ợ ồ ư ề ạ ặ ả ậ

1.2.2 N  tích lũyợ
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- N  tích lũy là hình th c tài tr  "mi n phí" cho doanh nghi p, doanh nghi p ch  có th  s  d ngợ ứ ợ ễ ệ ệ ỉ ể ử ụ  
trong th i gian ng n.ờ ắ

- Các lo i n  tích lũy: Ch  y u g m có n  l ng và BHXH đ i v i ng i lao đ ng, các kho n nạ ợ ủ ế ồ ợ ươ ố ớ ườ ộ ả ợ 
thu , phí đ i v i ngân sách, các kho n ti n đ t c c c a khách hàng...ế ố ớ ả ề ặ ọ ủ

+ L ng công nhân th ng đ c tr  hàng tháng theo ch  đ  t m ng vào gi a m i thángươ ườ ượ ả ế ộ ạ ứ ữ ỗ  
và thanh toán vào đ u tháng sau. Gi a hai kỳ tr  l ng s  sách k  toán c a doanh nghi pầ ữ ả ươ ổ ế ủ ệ  
cho th y nh ng kho n n  l ng trong kỳ.ấ ữ ả ợ ươ
+ Doanh nghi p n p thu  giá tr  gia tăng vào đ u tháng ti p theo, n p thu  thu nh p doanhệ ộ ế ị ầ ế ộ ế ậ  
nghi p năm tr c vào đ u năm sau, sau khi đã đ c duy t quy t toán....ệ ướ ầ ượ ệ ế
+ Ti n đ t c c c a khách hàng cũng là m t ngu n tài tr  " t  đ ng " khi doanh nghi p mề ặ ọ ủ ộ ồ ợ ự ộ ệ ở  
r ng s n xu t, s  l ng khách hàng tăng, làm tăng các kho n ti n đ t c c, và khi thu h pộ ả ấ ố ượ ả ề ặ ọ ẹ  
s n xu t thì các kho n ti n này cũng gi m theo.ả ấ ả ề ả

Các kho n n  tích lu  này t  phát thay đ i cùng v i các ho t đ ng kinh doanh c a doanh nghi p.ả ợ ỹ ự ổ ớ ạ ộ ủ ệ  
Khi doanh nghi p m  r ng ho t đ ng, các kho n n  này cũng t  đ ng tăng lên và khi thu h p s nệ ở ộ ạ ộ ả ợ ự ộ ẹ ả  
xu t thì chúng cũng gi m theo.ấ ả

1.2.3 Tín d ng ng n h nụ ắ ạ
Tín d ng ng n h n đ c phân thành 2 lo i là: ngu n tài tr  ng n h n có b o đ m và ngu n tài trụ ắ ạ ượ ạ ồ ợ ắ ạ ả ả ồ ợ 
ng n h n không có b o đ m.ắ ạ ả ả

* Ngu n tài tr  ng n h n không có b o đ m: 4 lo iồ ợ ắ ạ ả ả ạ

a) H n m c tín d ngạ ứ ụ
- Khái nhi m: H n m c tín d ng là th a thu n gi a ngân hàng và doanh nghi p và theo đó ngânệ ạ ứ ụ ỏ ậ ữ ệ  
hàng s  t o s n m t kho n tín d ng nào đó cho doanh nghi p.ẽ ạ ẵ ộ ả ụ ệ
- Đ c đi m: ặ ể

+ Lo i tín d ng này đ c xây d ng trên c  s  t ng nămạ ụ ượ ự ơ ở ừ
+ Ti n lãi c a hình th c tín d ng này đ c tính trên t ng giá tr  tín d ng mà doanh nghi pề ủ ứ ụ ượ ổ ị ụ ệ  

s  ử d ng, kho n ti n lãi này đ c h ch toán vào chi phí ho t đ ng c a doanh nghi pụ ả ề ượ ạ ạ ộ ủ ệ
- u và nh c đi m:Ư ượ ể

+ u: Là hình th c tín d ng có chi phí th p nh tƯ ứ ụ ấ ấ
+ Nh c: N u công ty vay ti n theo th a thu n này thì ph i duy trì đ m b o kh  năng tài ượ ế ề ỏ ậ ả ả ả ả
chính, đ  phòng có th  ph i tr  l i nh ng kho n vay này khi ngân hàng yêu c u, t c làề ể ả ả ạ ữ ả ầ ứ  

ngân hàng có th  t  ch i th c hi n h n m c tín d ng đã th a thu nể ừ ố ự ệ ạ ứ ụ ỏ ậ

b) Th a thu n tín d ng tu n hoànỏ ậ ụ ầ
- Th a thu n tín d ng tu n hoàn cũng là 1 công c  tín d ng do ngân hàng th ng m i sáng t o raỏ ậ ụ ầ ụ ụ ươ ạ ạ  
đ  ph c v  cho các doanh nghi p. Nó cũng t ng t  nh  h n m c tín d ng, ng ai tr  nh ng camể ụ ụ ệ ươ ự ư ạ ứ ụ ọ ừ ữ  
k t chính th c và mang tính pháp lý do ngân hàng đ a ra đ  tài tr  cho doanh nghi p theo t ng m cế ứ ư ể ợ ệ ổ ứ  
tín d ng t i đa đã th a thu nụ ố ỏ ậ
- Doanh nghi p có nghĩa v  hoàn tr  toàn b  chi phí s  d ng v n trên toàn b  h n m c tín d ng đãệ ụ ả ộ ử ụ ố ộ ạ ứ ụ  
th a thu n và đ i l i ngân hàng s  t o đi u ki n thu n l i cho doanh nghi p s  d ng h n m c tínỏ ậ ổ ạ ẽ ạ ề ệ ậ ợ ệ ử ụ ạ ứ  
d ng đó.ụ

c) Tín d ng th  (L/C) ụ ư
- áp d ng ch  y u đ i v i doanh nghi p nh p kh u hàng hóa. Nhà nh p kh u có th  đ  ngh  m tụ ủ ế ố ớ ệ ậ ẩ ậ ẩ ể ề ị ộ  
ngân hàng cung c p m t ph ng ti n tín d ng đ  có th  mua hàng t  m t nhà xu t kh u n cấ ộ ươ ệ ụ ể ể ừ ộ ấ ẩ ướ  
ngoài. 
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N u ngân hàng ch p nh n c p tín d ng, h  s  phát hành m t tín d ng th  đ c vi t nh  m t b nế ấ ậ ấ ụ ọ ẽ ộ ụ ư ượ ế ư ộ ả  
cam k t tr  ti n cho nhà xu t kh u b ng cách g i t i ngân hàng đ i di n cho nhà xu t kh u, camế ả ề ấ ẩ ằ ử ớ ạ ệ ấ ẩ  
đoan r ng s  thanh toán ti n tr  cho nh ng hàng hóa cung c p cho nhà nh p kh u theo đúng nh ngằ ẽ ề ả ữ ấ ậ ẩ ữ  
đi u kho n c a tín d ng th . Khi nh n đ c thông báo c a ngân hàng là đã có tín d ng th , côngề ả ủ ụ ư ậ ượ ủ ụ ư  
ty xu t kh u s  ký phát h i phi u đòi ti n và g i các văn b n liên quan đ n hàng hóa t i ngân hàngấ ẩ ẽ ố ế ề ử ả ế ớ  
phát hành (thông qua ngân hàng bên xu t kh u). Đ ng th i hàng hóa đ c xu t kh u g i t i ng iấ ầ ồ ờ ượ ấ ẩ ử ớ ườ  
mua và ngân hàng phát hành (tín d ng th ) s  thanh toán cho nhà xu t kh u t ng s  ti n đã ghiụ ư ẽ ấ ẩ ổ ố ề  
trong tín d ng th  qua ngân hàng đ i di n c a nhà xu t kh u.ụ ư ạ ệ ủ ấ ẩ
- Khi s  ti n theo tín d ng th  đã đ c ngân hàng thanh toán hoàn t t, nó s  tr  thành kho n n  doố ề ụ ư ượ ấ ẽ ở ả ợ  
ngân hàng tài tr  cho nhà nh p kh u và nó th ng là 1 th a thu n tín d ng tu n hoàn.ợ ậ ẩ ườ ỏ ậ ụ ầ
- Đ  m  tín d ng th , doanh nghi p nh p kh u ph i có m t kho n ti n ký qu  t i ngân hàng.ể ở ụ ư ệ ậ ẩ ả ộ ả ề ỹ ạ

d) Tài tr  theo h p đ ngợ ợ ồ
- Khi nh n đ oc đ n đ t hàng c a khách hàng, doanh nghi p có th  ti p xúc v i ngân hàng và yêuậ ự ơ ặ ủ ệ ể ế ớ  
c u cho vay m t kho n ti n kho n ti n đ  tài tr  cho vi c th c hi n h p đ ngầ ộ ả ề ả ề ể ợ ệ ự ệ ợ ồ
- Hình th c này th ng áp d ng cho các doanh nghi p v a và nh .ứ ườ ụ ệ ừ ỏ

* Ngu n tài tr  ng n h n có b o đ m: 4 lo iồ ợ ắ ạ ả ả ạ

a) Vay có th  ch p b ng các kho n ph i thu ế ấ ằ ả ả
- Khi doanh nghi p mu n nh n đ oc m t kho n vay ng n h n có th  ti p xúc v i ngân hàng vàệ ố ậ ự ộ ả ắ ạ ể ế ớ  
công ty tài chính và đ  ngh  s  d ng các hóa đ n thu ti n làm v t b o đ m ti n vay. Khi ngân hàngề ị ử ụ ơ ề ậ ả ả ề  
đ ng ý, h  s  đánh giá ch t l ng c a các kho n lo i hóa đ n thu ti n dùng làm v t th  ch p vàồ ọ ẽ ấ ượ ủ ả ạ ơ ề ậ ế ấ  
xác đ nh kho n cho vay t ng ng v i giá tr  c a các kho n ph i thuị ả ươ ứ ớ ị ủ ả ả
- Khi giá tr  này đã đ oc xác đ nh, doanh nghi p s  g i ngân hàng cho vay m t danh m c chi ti tị ự ị ệ ẽ ừ ộ ụ ệ  
các kho n ph i thu cùng th i h n tr  và t ng s  ti n, sau đó doanh nghi p s  yêu c u ngân hàngả ả ờ ạ ả ổ ố ề ệ ẽ ầ  
cúng c p m t cam k t b ng văn b n đ  chuy n t t c  các kho n ph i thu sang ph n thanh tóan vàấ ộ ế ằ ả ể ể ấ ả ả ả ầ  
bù tr  cân đ i công n .ừ ố ợ

b) Mua nợ
- Ngân hàng, t  ch c tài chính, hay công ty mua bán n  có th  mua nh ng kho n ph i thu c a doanhổ ứ ợ ể ữ ả ả ủ  
nghi p và bên mua n  có trách nhi m thu h i các kho n n  theo các ch ng t  đã mua và ch u m iệ ợ ệ ồ ả ợ ứ ừ ị ọ  
r i ro khi g p nh ng kho n n  ph i thu khó đòi.ủ ặ ữ ả ọ ả
- Chi phí cho hình th c mua n  th ng khá cao, b i nó bao g m nhi u lo i chi phí nh  chi phí ki mứ ợ ườ ở ồ ề ạ ư ể  
tr  t  cách tín d ng c a khách hàng và nh ng r i ro không thu h i đ c n .ả ư ụ ủ ữ ủ ồ ượ ợ

c) Vay th  ch p b ng hàng hóaế ấ ằ
- Bên c nh các ch ng t  bán hàng, các lo i hàng hóa tài s n cũng th ng đ c s  d ng đ  thạ ứ ừ ạ ả ườ ượ ử ụ ể ế 
ch p cho nh ng kho n vay ng n h n. ấ ữ ả ắ ạ
-  Tr  giá kho n vay thu c lo i th  ch p này tùy thu c vào m c đ  r i ro, có th  bán nhanh trên thị ả ộ ạ ế ấ ộ ứ ộ ủ ể ị 
tr ng và có giá c  n đ nh.ườ ả ổ ị

d) Chi t kh u th ng phi uế ầ ươ ế
- áp d ng ch  y u đ i v i doanh nghi p xu t kh u.ụ ủ ế ố ớ ệ ấ ẩ
- Thay vì s  d ng hình th c th  ch p b ng kho n ph i thu đ  vay ng n h n công ty có ho t đ ngử ụ ứ ế ấ ằ ả ả ể ắ ạ ạ ộ  
xu t kh u có th  s  d ng th ng phi u đ  chi t kh u trên th  tr ng ti n t  đ  nh n đ c cácấ ẩ ể ử ụ ươ ế ể ế ấ ị ườ ề ệ ể ậ ượ  
kho n ti n v n ng n h nả ề ố ắ ạ
- Hình th c này có th  t o đ oc ngu n v n ngăn h n v i m c chi phí th p h n hình th c vay ng nứ ể ạ ự ố ố ạ ớ ứ ấ ơ ứ ắ  
h n khác, b i m c lãi su t chi t kh u theo k  ho ch tái chi t kh u c a Ngân hàng Nhà n cạ ở ứ ấ ế ấ ế ạ ế ầ ủ ướ  
th ng th p h n so v i lãi suâts cho vay ph  bi n c a các ngân hàng th ng m i.ườ ấ ơ ớ ổ ế ủ ươ ạ
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* Chi phí c a các kho n vay ng n h nủ ả ắ ạ

a) Chi phí theo chính sách lãi su t đ n: ấ ơ Là ng i vay s  nh n đ oc kho n ti n vay theo giá tr  vàườ ẽ ậ ự ả ề ị  
ph i tr  v n g c và ti n lãi t i th i đi m đáo h n.ả ả ố ố ề ạ ờ ể ạ

b) Lãi su t chi t kh u:ấ ế ấ  Ngân hàng cho doanh nghi p vay m t kho n ti n vay b ng kho n ti n vayệ ộ ả ề ằ ả ề  
danh nghĩa tr  đi ti n lãi tính theo lãi su t danh nghĩa.ừ ề ấ

c) Chính sách lãi su t tính thêm: ấ Ch  y u áp d ng đ i v i các kho n vay tài tr  cho mua s m hàngủ ế ụ ố ớ ả ọ ắ  
tiêu dùng, các kho n vay v i lãi su t tính thêm th c ra là cho vay tr  góp, theo đó ti n lãi đ c c ngả ớ ấ ự ả ề ượ ộ  
vào v n g c và t ng s  ti n đ c chia đ u cho  m i kỳ tr  góp.ố ố ổ ố ề ượ ề ỗ ả

d) Chi phí duy trì kh  năng thanh kho n:ả ả  Theo các th a thu n v  h n m c tín d ng ngân hàngỏ ậ ề ạ ứ ụ  
th ng yêu c u ng i vay ph i duy trì m t kho n ký qu  trung bình  m c t i thi u đ  đ m b oườ ầ ườ ả ộ ả ỹ ở ứ ố ể ể ả ả  
kh  năng thanh kho n, do đó có th  coi đó là m t kho n chi phí tr c ti p khi vay m n.ả ả ể ộ ả ự ế ượ

1.3 chi phí sử dụng vốn

1.3.1 Chi phí s  d ng các ngu n v nử ụ ồ ố

* Khái ni mệ
- L ng tài s n c a doanh nghi p đ c hình thành t  nhi u ngu n v n khác nhau: vay v n ngânượ ả ủ ệ ượ ừ ề ồ ố ố  
hàng, phát hành trái phi u, tín phi u, v n góp c a các c  đông... đ  đ c quy n s  d ng các ngu nế ế ố ủ ổ ể ượ ề ử ụ ồ  
v n này doanh nghi p ph i tr  cho ch  s  h u các ngu n v n đó 1 l ng giá tr  nh t đ nh, đó là giáố ệ ả ả ủ ở ữ ồ ố ượ ị ấ ị  
c a vi c s  d ng các ngu n tài tr  hay còn g i là chi phí s  d ng v n.ủ ệ ử ụ ồ ợ ọ ử ụ ố
- Nhìn t  góc đ  kinh doanh c a ch  s  h u có th  nói ừ ộ ủ ủ ở ữ ể Chi phí s  d ng v nử ụ ố  là m c doanh l i c nứ ợ ầ  
ph i đ t đ c v  kho n đ u t  t  ngu n tài tr  d i hình th c đã l a ch n đ  gi  đ c m cả ạ ượ ề ả ầ ư ừ ồ ợ ướ ứ ự ọ ể ữ ượ ứ  
doanh l i không đ i cho ch  s  h uợ ổ ủ ở ữ

a) Chi phí s  d ng v n vayử ụ ố

a1) Chi phí  s  d ng v n vay tr c khi tính thu  thu nh pử ụ ố ướ ế ậ .

-  Chi phí s  d ng v n vay là t  su t l i nhu n t i thi u ph i thu đ c do đ u t  b ng n  vay đử ụ ố ỷ ấ ợ ậ ố ể ả ượ ầ ư ằ ợ ể 
gi  không thay đ i s  l i nhu n dành cho ch  doanh nghi p.ữ ổ ố ợ ậ ủ ệ

                            ∑
= +

=
n

i
i

i

r

T
V

1 )1(
V: Kho n vay n  mà doanh nghi p đ c s  d ng hôm nay.ả ợ ệ ượ ử ụ
Ti: S  ti n g c và lãi mà doanh nghi p ph i tr  năm th  i cho ch  n .ố ề ố ệ ả ả ứ ủ ợ
r: Chi phí s  d ng v n vay.ử ụ ố

N u s  ti n ph i tr  hàng năm đ u nhau thì:ế ố ề ả ả ề

r

r
TV

n−+−= )1(1
*

a2) Chi phí s  d ng v n vay sau khi tính thu  thu nh p doanh nghi p:ử ụ ố ế ậ ệ
V'= V (1- thu  su t thu  TNDN)ế ấ ế
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b)Chí phí s  d ng v n ch  s  h uử ụ ố ủ ở ữ

b1) Chi phí s  d ng c  phi u th ng trong 1 c  c u v n cho tr cử ụ ổ ế ườ ơ ấ ố ướ : Là m c doanh l i t i thi u màứ ợ ố ể  
các c  đông đòi h i, là t  l  chi t kh u làm cân b ng gi a tìên l i ph i chia trên 1 c  phi u th ngổ ỏ ỷ ệ ế ấ ằ ữ ờ ả ổ ế ườ  
v i giá th  tr ng hi n hành c a c  phi u đó.ớ ị ườ ệ ủ ổ ế

∑
= +

=
n

i
ir

di
G

1 )1(
G: Giá th ng hi n hành c a c  phi u th ngườ ệ ủ ổ ế ườ
d: C  t c trên 1 c  phi u th ng n m th  i.ổ ứ ổ ế ườ ằ ứ
r: Chi phí s  d ng c  phi u th ng.ử ụ ổ ế ườ

N u c  t c năm th  nh t là dế ổ ứ ứ ấ 1
  và tăng đ u đ n hàng năm là g và g < r thì ề ặ

g
G

d
r += 1

G i dọ 1: L i t c c  phi u th ng cu i năm 1 và dợ ứ ổ ế ườ ố o: : L i t c c  phi u th ng cu i năm đ u tiên thì:ợ ứ ổ ế ườ ố ầ

d1= d0 (1+g)

b2) Chi phí s  d ng c  phi u th ng m i: ử ụ ổ ế ườ ớ Khi phát hành c  phi u th ng m i s  phát sinh chi phíổ ề ườ ớ ẽ  
phát hành (in n, qu ng cáo, b o lãnh phát hành, hoa h ng môi gi i...) vì v y s  v n mà doanhấ ả ả ồ ớ ậ ố ố  
nghi p đ c s  d ng là s  v n d  tính phát hành tr  đi chi phí phát hành, tính cho 1 c  phi uệ ượ ử ụ ố ố ự ừ ổ ế  
th ng m i là giá ròng nh n đ c c a 1 c  phi u th ng m iươ ớ ậ ượ ủ ổ ế ườ ớ

Chi phí s  d ng c  phi u th ng m i : ử ụ ổ ế ườ ớ

g
eG

d
r +

−
=

)1(
1

G : Giá phát hành c a c  phi u th ng m i.ủ ổ ế ườ ớ
e: T  l  chi phí phát hành trên 1 c  phi u m iỷ ệ ổ ế ớ

b3) Chi phí s  d ng l i nhu n đ  l i: ử ụ ợ ậ ể ạ Là m c doanh l i hy v ng nh n đ c v  c  ph n đã đóngứ ợ ọ ậ ượ ề ổ ầ  
góp (C  phi u th ng)ổ ế ườ

g
G

d
r += 1  (Gi ng chi phí s  d ng c  phi u th ng)ố ử ụ ổ ế ườ

b4) Chi phí s  d ng c  phi u u đãi: ử ụ ổ ế ư Phát hành c  phi u u đãi có th  coi nh  phát hành c  phi uố ế ư ể ư ổ ế  
th ng,  nh ng c  phi u u đãi ch  nh n đ c ti n lãi c  đ nh hàng năm, không có quy n tham giaườ ư ổ ế ư ỉ ậ ượ ề ố ị ề  
phân ph i l i nhu n cao, không đ c h ng su t tăng tr ng c a l i nhu n ố ợ ậ ượ ưở ấ ưở ủ ợ ậ

Chi phí s  d ng u đãi: ử ụ ư

)1(
1

eG

d
r

−
=

G: Giá phát hành c  phi u u đãiổ ế ư
e: T  l  chi phí phát hành ỷ ệ
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d: L i t c c  đ nh trên 1 c  phi u u đãi.ợ ứ ố ị ổ ế ư

1.3.2 Chi phí s  d ng v n bình quânử ụ ố

Chi phí s  d ng v n bình quân: m c doanh l i t i thi u đ t đ c t  vi c s  d ng các ngu n v nử ụ ố ứ ợ ố ể ạ ượ ừ ệ ử ụ ồ ố  
đã huy đ ng.ộ

∑ ∑
= =

==
n

i

n

i
iIi

i rfr
T

t

1 1

)*(*R

R: Chi phí s  d ng v n bình quânử ụ ố
ri : Chi phí s  d ng v n c a ngu n iử ụ ố ủ ồ
ti : V n c a ngu n i đ c s  d ng ố ủ ồ ượ ử ụ
T: T ng s  v n đ c s  d ng trong kỳổ ố ố ượ ử ụ
fi : T  tr ng c a ngu n v n i đ c s  d ngỷ ọ ủ ồ ố ượ ử ụ

1.3.3 Chi phí s  d ng v n c n biênử ụ ố ậ

- Chi phí s  d ng v n c n biên: là chi phí c a đ ng v n cu i cùng mà doanh nghi p huy đ ng thêmử ụ ố ậ ủ ồ ố ố ệ ộ  
đ a vào s  d ng trong kỳ v  b n ch t nó v n là chi phí trung bình c a nh ng đ ng v n m i đ cư ử ụ ề ả ấ ẫ ủ ữ ồ ố ớ ượ  
huy đ ng trong 1 gi i h n nh t đ nh c a s  v n m i huy đ ng. ộ ớ ạ ấ ị ủ ố ố ớ ộ
- Thông th ng chi phí  cân biên bình quân  m c t ng đ i c  đ nh cho t i khi quy mô đ u tườ ở ứ ươ ố ố ị ớ ầ ư 
v t quá gi i h n c a l i nhu n l u gi  k t h p v i n  vay và c  phi u u đãi, sau đó nó b t đ uượ ớ ạ ủ ợ ậ ư ữ ế ợ ớ ợ ổ ế ư ắ ầ  
tăng d n t  l  thu n v i giá tr  c a c  phi u th ng m i đ c phát hành.ầ ỷ ệ ậ ớ ị ủ ổ ế ườ ớ ượ

1.4 cơ cấu nguồn tài trợ và rủi ro tài chính

1.4.1 Chi n l c tài tr  c a doanh nghi pế ượ ợ ủ ệ

* N i dung c  b nộ ơ ả

- N u xét trên góc đ  quy n s  h u thì v n kinh doanh c a doanh nghi p đ c hình thành t  2ế ộ ề ở ữ ố ủ ệ ượ ừ  
ngu n là: Ngu n v n ch  s  h u và các kho n n  ph i tr .ồ ồ ố ủ ở ữ ả ợ ả ả

+ Ngu n v n ch  s  h u là s  v n thu c s  h u c a ch  doanh nghi p (DNNN thì ch  sồ ố ủ ở ữ ố ố ộ ở ữ ủ ủ ệ ủ ở 
h u ữ là nhà n c, công ty c  ph n thì ch  s  h u là ng i góp v n)ướ ổ ầ ủ ở ữ ườ ố

.> Khi doanh nghi p m i đ c thành l p thì v n ch  s  h u do các thành viên đóngệ ớ ượ ậ ố ủ ở ữ  
góp và hình thành v n đi u lố ề ệ
.> Khi doanh nghi p đang ho t đ ng thì ngoài v n đi u l  còn có m t s  ngu nệ ạ ộ ố ề ệ ộ ố ồ  

khác cùng thu c ngu n v n ch  s  h u nh : l i nhu n không chia, qu  đ u t  phátộ ố ố ủ ở ữ ư ợ ậ ỹ ầ ư  
tri n, ể qu  d  phòng tài chính...ỹ ự

+ Các kho n n  ph i tr : Bao g m các kho n vay (vay ng n h n, vay dài h n), các kho nả ợ ả ả ồ ả ắ ạ ạ ả  
ph i ả thanh tóan cho cán b  công nhân viên, ph i n p ngân sách, ph i tr  nhà cung c p và m t s  ộ ả ộ ả ả ấ ộ ố

kho n ph i tr , ph i n p khácả ả ả ả ộ
- Thành ph n và t  tr ng t ng ngu n v n so v i t ng ngu n v n t i m t th i đi m g i là c  c uầ ỷ ọ ừ ồ ố ớ ổ ồ ố ạ ộ ờ ể ọ ơ ấ  
ngu n v n. M t c  c u ngu n v n h p lý ph n ánh s  k t h p hài hòa gi a n  ph i tr  và v nồ ố ộ ơ ấ ồ ố ợ ả ự ế ợ ữ ợ ả ả ố  
ch  s  h u trong đi u ki n nh t đ nhủ ở ữ ề ệ ấ ị
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- C  c u ngu n v n c a doanh nghi p th ng bi n đ ng trong các chu kỳ kinh doanh và có thơ ấ ồ ố ủ ệ ườ ế ộ ể  
nh h ng tích c c ho c tiêu c c t i l i ích c a ch  s  h u. Vì v y vi c xem xét, l a ch n c  c uả ưở ự ặ ự ớ ợ ủ ủ ở ữ ậ ệ ự ọ ơ ấ  

ngu n v n t i u luôn là m t trong nh ng quy t đ nh tài chính quan tr ng c a doanh nghi p.ồ ố ố ư ộ ữ ế ị ọ ủ ệ

* Các nhân t  nh h ng t i c  c u ngu n v n c a doanh nghi pố ả ưở ớ ơ ấ ồ ố ủ ệ

- S  n đ nh c a doanh thu và l i nhu n:ự ổ ị ủ ợ ậ  Có nh h ng tr c ti p t i quy mô c a v n huy đ ng.ả ưở ự ế ớ ủ ố ộ  
Khi doanh thu n đ nh s  có ngu n đ  l p qu  tr  n  đ n h n, khi k t qu  kinh doanh có lãi s  làổ ị ẽ ồ ể ậ ỹ ả ợ ế ạ ế ả ẽ  
ngu n đ  tr  lãi vay. Trong tr ng h p này t  tr ng c a v n huy đ ng trong t ng s  c n c aồ ể ả ườ ợ ỷ ọ ủ ố ộ ổ ố ố ủ  
doanh nghi p s  cao và ng c l i.ệ ẽ ượ ạ
-  C  c u tài s nơ ấ ả : Toàn b  tài s n c a doanh nghi p có th  chia ra thành tài s n l u đ ng và tài s nộ ả ủ ệ ể ả ư ộ ả  
c  đ nh. Tài s n c  đ nh là lo i tài s n có th i gian thu h i v n dài, do đó ph i đ oc đ u t  b ngố ị ả ố ị ạ ả ờ ồ ố ả ự ầ ư ằ  
ngu n v n dài h n (v n ch  s  h u và vay dài h n), ng c l i tài s n l u đ ng s  đ c đ u tồ ố ạ ố ủ ở ữ ạ ượ ạ ả ư ộ ẽ ượ ầ ư 
m t ph n c a v n dài h n, còn ch  y u là v n ng n h n.ộ ầ ủ ố ạ ủ ế ố ắ ạ
- Đ c đi m k  thu t kinh t  c a ngành:  ặ ể ỹ ậ ế ủ Nh ng doanh nghi p nào có chu kỳ s n xu t dài, vòngữ ệ ả ấ  
quay c a v n ch m thì c  c u v n s  nghiêng v  v n ch  s  h u (h m m , khai thác, ch  bi n).ủ ố ậ ơ ấ ố ẽ ề ố ủ ở ữ ầ ỏ ế ế  
Ng c l i nh ng ngành nào có m c c u v  lo i s n ph m n đ nh, ít thăng tr m, vòng quay v nượ ạ ữ ứ ầ ề ạ ả ẩ ổ ị ầ ố  
nhanh (d ch v , bán buôn...) thì v n đ c tài tr  t   các kho n n  s  chi m t  tr ng l n.ị ụ ố ượ ợ ừ ả ợ ẽ ế ỷ ọ ớ
- Doanh l i v n và lãi su t huy đ ng:ợ ố ấ ộ  Khi doanh l i v n l n h n lãi su t v n vay s  là c  h i t tợ ố ớ ơ ấ ố ẽ ơ ộ ố  
nh t đ  gia tăng l i nhu n cho doanh nghi p, do đó khi nhu c u v n tăng ng i ta th ng l a ch nấ ể ợ ậ ệ ầ ố ườ ườ ự ọ  
hình th c tài tr  t  v n vay, t  th  tr ng v n. Ng c l i khi có doanh l i v n nh  h n lãi su tứ ợ ừ ố ừ ị ườ ố ượ ạ ợ ố ỏ ơ ấ  
vay thì c u trúc l i nghiêng v  v n ch  s  h u.ấ ạ ề ố ủ ở ữ
- M c đ  ch p nh n r i ro c a ng i lãnh đ o:ứ ộ ấ ậ ủ ủ ườ ạ  Trong kinh doanh ph i ch p nh n s  m o hi mả ấ ậ ự ạ ể  
t c là ch p nh n s  r i ro, nh ng đi u đó đ ng nghĩa v i c  h i đ  gia tăng l i nhu n (m o hi mứ ấ ậ ự ủ ứ ề ồ ớ ơ ộ ể ợ ậ ạ ể  
càng cao thì r i ro càng nhi u nh ng l i nhu n càng l n) . Tăng t  tr ng vay n  s  tăng m c đủ ề ư ợ ậ ớ ỷ ọ ợ ẽ ứ ộ  
m o hi m, b i l  ch  c n m t s  thuay đ i nh  v  doanh thu và l i nhu n theo chi u h ng gi mạ ể ở ẽ ỉ ấ ộ ự ổ ỏ ề ợ ậ ề ướ ả  
sút s  làm cho cán cân thanh toán m t thăng b ng, nguy c  phá s n thành hi n th c.ẽ ấ ằ ơ ả ệ ự
- Thái đ  c a ng i cho vayộ ủ ườ : Thông th ng ng i cho vay thích các doanh nghi p có c u trúc v nườ ườ ệ ấ ố  
nghiêng v  v n ch  s  h u h n, b i l  v i c u trúc này nó h a h n s  tr  n  đúng h n, m t s  anề ố ủ ở ữ ơ ở ẽ ớ ấ ứ ẹ ự ả ợ ạ ộ ự  
toàn c a đ ng v n mà h  đã b  ra cho vay. Khi t  l  v n vay n  quá cao s  làm gi m đ  tín nhi mủ ồ ố ọ ỏ ỷ ệ ố ợ ẽ ả ộ ệ  
c a ng i cho vay, do đó ch  n  s  không ch p nh n cho doanh nghi p vay thêm.ủ ườ ủ ợ ẽ ấ ậ ệ

1.4.2 H  s  n  và giá tr  doanh nghi pệ ố ợ ị ệ

H  s  n :ệ ố ợ
- H  s  n  là t  tr ng gi a các kho n n  ph i tr  v i t ng ngu n v n:ệ ố ợ ỷ ọ ữ ả ợ ả ả ớ ổ ồ ố

H  s  nệ ố ợ 
=

N  ph i trợ ả ả

T ng ngu n v nổ ồ ố

H  s  n  ph n ánh trong 1 đ ng v n kinh doanh bình quân mà doanh nghi p đang s  d ng có m yệ ố ợ ả ồ ố ệ ử ụ ấ  
đ ng đ c hình thành t  các kho n n .ồ ượ ừ ả ợ

- Đ ng th i khi nói đ n c  c u c a ngu n v n ng i ta còn nói đ n h  s  v n ch  s  h u: là tồ ờ ế ơ ấ ủ ồ ố ườ ế ệ ố ố ủ ở ữ ỷ 
tr ng gi a ngu n v n ch  s  h u v i t ng ngu n v n.ọ ữ ồ ố ủ ở ữ ớ ổ ồ ố

H  s  v nệ ố ố  
ch  s  h uủ ở ữ

=
Ngu n v n ch  s  h uồ ố ủ ở ữ

T ng ngu n v nổ ồ ố
H  s  v n ch  s  h u ph n ánh trong 1 đ ng v n kinh doanh bình quân mà doanh nghi p đang sệ ố ố ủ ở ữ ả ồ ố ệ ử 
d ng có m y đ ng v n ch  s  h u.ụ ấ ồ ố ủ ở ữ

- Đ  ph n ánh m i quan h  gi a ngu n v n ch  h u và n  ph i tr  ng i ta còn dùng h  s  đ mể ả ố ệ ữ ồ ố ủ ữ ợ ả ả ườ ệ ố ả  
b o n  là t  tr ng gi a ngu n v n ch  s  h u v i t ng n  ph i tr .ả ợ ỷ ọ ữ ồ ố ủ ở ữ ớ ổ ợ ả ả
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H  s  đ mệ ố ả  
b o nả ợ

=
Ngu n v n ch  s  h uồ ố ủ ở ữ

N  ph i trợ ả ả
H  s  này ph n ánh trong 1 đ ng v n vay n  có m y đ ng v n ch  s  h u đ m b o.ệ ố ả ồ ố ợ ấ ồ ố ủ ở ữ ả ả

Giá tr  doanh nghi p:ị ệ

1.4.3 Đòn b y tài chínhẩ

* Khái ni m:ệ

- Đòn b y tài chính: là m i quan h  t  l  gi a t ng s  n  và t ng s  v n hi n có hay còn g i là hẩ ố ệ ỉ ệ ữ ổ ố ợ ổ ố ố ệ ọ ệ  
s  n . Nó có v  trí r t quan tr ng và coi nh  là m t chính sách tài chính c a doanh nghi p.ố ợ ị ấ ọ ư ộ ủ ệ
- Khi thu nh p ròng c a m t đ ng v n không đ i thì h  s  n  càng cao, thì thu nh p ròng c a m tậ ủ ộ ồ ố ổ ệ ố ợ ậ ủ ộ  
đ ng v n ch  s  h u càng l n, ng i ta dùng đòn b y tài chính đ  khuy ch đ i thu nh p c a  m tồ ố ủ ở ữ ớ ườ ẩ ể ế ạ ậ ủ ộ  
đ ng v n ch  s  h u.ồ ố ủ ở ữ
- Tuy nhiên n u t ng tài s n không có kh  năng sinh ra m t t  l  l i nhu n đ  l n đ  bù đ p cácế ổ ả ả ộ ỷ ệ ợ ậ ủ ớ ể ắ  
chi phí lãi ti n vay n  ph i tr  thì doanh l i v n ch  s  h u b  gi m sút vì ph n l i nhu n do v nề ợ ả ả ợ ố ủ ở ữ ị ả ầ ợ ậ ố  
ch  s  h u làm ra ph i dùng đ  bù đ p s  thi u h t c a lãi vay ph i tr . Do v y thu nh p c a chủ ở ữ ả ể ắ ự ế ụ ủ ả ả ậ ậ ủ ủ 
s  h u s  còn l i r t ít so v i  s  ti n đáng l  ch  s  h u đ c h ng.ở ữ ẽ ạ ấ ớ ố ề ẽ ủ ở ữ ượ ưở

* M c đ  nh h ng c a đòn b y tài chính:ứ ộ ả ưở ủ ẩ

Đòn b y tài chính là s  đánh giá chính sách vay n  đ c s  d ng trong vi c đi u hành doanhẩ ự ợ ượ ử ụ ệ ề  
nghi p. Vì lãi vay ph i tr  không đ i khi s n l ng thay đ i, do đó đòn b y tài chính s  l n trongệ ả ả ổ ả ượ ổ ẩ ẽ ớ  
các doanh nghi p có h  s  n  cao và ng c l i đòn b y tài chính s  th p trong tr ng h p doanhệ ệ ố ợ ượ ạ ẩ ẽ ấ ườ ợ  
nghi p có h  s  n  th p, nh ng doanh nghi p không m c n  thì không có đòn b y tài chính. ệ ệ ố ợ ấ ữ ệ ắ ợ ẩ

MTC =
T  l  thay đ i v  l i nhu n v n ch  s  h uỷ ệ ổ ề ợ ậ ố ủ ở ữ

=
Q(g-v)- F

T  l  thay đ i l i nhu n tr c thu  và lãi vayỷ ệ ổ ợ ậ ướ ế Q(g-v)-F- I

MTC ph n ánh l i nhu n tr c thu  và lãi vay thay đ i 1% thì l i nhu n v n ch  s  h uả ợ ậ ướ ế ổ ợ ậ ố ủ ở ữ  
thay đ i bao nhiêu % Khi l i nhu n tr c thu  và lãi vay không đ  l n đ  trang tr i lãi vay thìổ ợ ậ ướ ế ủ ớ ể ả  
doanh l i v n ch  s  h u b  gi m sút, nh ng khi l i nhu n tr c thu  và lãi vay đ  l n đ  trangợ ố ủ ở ữ ị ả ư ợ ậ ươ ế ủ ớ ể  
tr i lãi vay ph i tr  thì ch  c n m t s  gia tăng nh  c a l i nhu n tr c thu  và lãi vay cũng mangả ả ả ỉ ầ ộ ự ỏ ủ ợ ậ ướ ế  
l i 1 bi n đ ng l n v  v n ch  s  h u.ạ ế ộ ớ ề ố ủ ở ữ

II. qu n lý v n c a doanh nghi pả ố ủ ệ

2.1 Quản lý vốn lưu động

a  )   V n l u đ ng và các nhân t  nh h ng đ n k t c u VLĐố ư ộ ố ả ưở ế ế ấ  

- Khái ni m:ệ
+ Các đ i  t ng lao đ ng c a  quá trình SXKD nh  nguyên,  nhiên v t  li u  bán thànhố ượ ộ ủ ư ậ ệ  
ph m... ch  tham gia vào 1 chu kỳ s n xu t và không gi  nguyên hình thái v t ch t ban đ u,ẩ ỉ ả ấ ữ ậ ấ ầ  
giá tr  c a nó đ c chuy n d ch toàn b , m t l n vào giá tr  s n ph m, nh ng đ i t ngị ủ ượ ể ị ộ ộ ầ ị ả ẩ ữ ố ượ  
lao đ ng này, n u xét v  hình thái hi n v t đ c g i là tài s n l u đ ng (TSLĐ), còn vộ ế ề ệ ậ ượ ọ ả ư ộ ề 
hình thái giá tr  đ c g i là v n l u đ ng (VLĐ) c a doanh nghi p ị ựơ ọ ố ư ộ ủ ệ
+ TSLĐ bao g m 2 lo i:ồ ạ
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- TSLĐ s n xu t:  các lo i nguyên, nhiên v t li u ph  tùng thay th , bán thànhả ấ ạ ậ ệ ụ ế  
ph m, s n ph m d  dang... đang trong quá trình d  tr  s n xu t ho c s n xu t chẩ ả ẩ ở ự ữ ả ấ ặ ả ấ ế 
bi n.ế
- TSLĐ l u thông: các thành ph m ch  tiêu th , các lo i v n b ng ti n, các kho nư ẩ ờ ụ ạ ố ằ ề ả  
v n trong thanh toán, chi phí ch  k t chuy n chi phí tr  tr c... ố ờ ế ể ả ướ

Trong quá trình s n xu t kinh doanh TSLĐ s n xu t và TSLĐ l u thông luôn v n đ ng,ả ấ ả ấ ư ậ ộ  
thay th  và chuy n hoá l n nhau, b o đ m cho ra quá trình SXKD đ c ti n hành liên t cế ể ẫ ả ả ượ ề ụ
Phù h p v i đ c đ êm c a TSLĐ, VLĐ cũng không ng ng v n đ ng qua các giai đo n c aợ ớ ặ ỉ ủ ừ ậ ộ ạ ủ  
chu kỳ kinh doanh, d  tr  s n xu t, s n xu t và l u thông. Quá trình này di n ra liên t c vàự ữ ả ấ ả ấ ư ễ ụ  
th ng xuyên l p l i theo chu kỳ và đ c g i là quá trình tu n hoàn chu chuy n c a VLĐ.ườ ặ ạ ượ ọ ầ ể ủ

- Phân lo i VLĐ :ạ
+ Theo vai trò c a t ng lo i VLĐ trong quá trình SXKD: th  hi n vai trò và s  phân b  c aủ ừ ạ ể ệ ự ổ ủ  
VLĐ trong t ng khâu c a quá trình s n xu t kinh doanh.ừ ủ ả ấ

.> VLĐ trong khâu d  tr  s n xu t: nguyên v t li u chính, v t li u ph , nguyênự ữ ả ấ ậ ệ ậ ệ ụ  
nhiên li u, đ ng l c, ph  tùng thay th , công c  d ng c .ệ ộ ự ụ ế ụ ụ ụ
.> VLĐ trong khâu s n xu t: giá tr  s n ph m d  dang, bán thành ph m, chi phí chả ấ ị ả ẩ ở ẩ ờ 
k t chuy n;ế ể
> VLĐ trong khâu l u thông: thành ph m, v n b ng ti n, v n đ u t  ng n h n, cácư ẩ ố ằ ề ố ầ ư ắ ạ  
kho n th  ch p, ký c c, ký qu  ng n h n, các kho n v n trong thanh toán ( t mả ế ấ ượ ỹ ắ ạ ả ố ạ  

ng, ph i thu..)ứ ả
+ Theo hình thái bi u hi n:ể ệ

> V n v t t , hàng hoá: là v n l u đ ng có hình thái bi u hi n c  th  b ng hi nố ậ ư ố ư ộ ể ệ ụ ể ằ ệ  
v t ậ nh  nguyên nhiên li u, s n ph m d  dang. bán thành ph mư ệ ả ẩ ở ẩ

>  V n b ng ti n: ti n m t, ti n g i...ố ằ ề ế ặ ề ử
Cách phân lo i này giúp doanh nghi p xem xét, đánh giá m c t n kho d  tr   và kh  năng ạ ệ ứ ồ ự ữ ả
thanh toán c a doanh nghi p.ủ ệ
+ Theo quan h  s  h u v  v n :ệ ở ữ ề ố

> V n ch  s  h u: Là v n l u đ ng thu c quy n s  h u c a doanh nghi p, doanhố ủ ở ữ ố ư ộ ộ ề ở ữ ủ ệ  
nghi p có đ y đ  các quy n chi m h u, s  d ng phân ph i và đ nh đo t. Tuỳ theoệ ầ ủ ề ế ữ ử ụ ố ị ạ  
lo i hình doanh nghi p thu c các thành ph n kinh t  khác nhau mà v n ch  s  h uạ ệ ộ ầ ế ố ủ ở ữ  
có n i dung c  th  riêng nh : v n đ u t  t  ngân sách Nhà n c v n do ch  doanhộ ụ ể ư ố ầ ư ừ ướ ố ủ  
nghi p t  nhân b  ra, v n góp c  ph n trong công ty c  ph n, v n góp t  các thànhệ ư ỏ ố ổ ầ ổ ầ ố ừ  
viên trong doanh nghi p liên doanh, v n t  b  sung t  l i nhu n doanh nghi p.ệ ố ự ổ ừ ợ ậ ệ
> Các kho n n : là kho n VLĐ đ c hình  thành t   v n vay các ngân hàng th ngả ợ ả ượ ừ ố ươ  
m i ho c các t  ch c tài chính ho c qua phát hành trái phi u các kho n n  kháchạ ặ ổ ứ ặ ế ả ợ  
hàng chia thanh toán.

Cách phân chia lo i này cho th y k t c u VLĐ c a doanh nghi p, t  dó giúp doanh nghi pạ ấ ế ấ ủ ệ ừ ệ  
đ a ra các quy t đ nh trong huy đ ng và qu n lý,  s  d ng VLĐ h p lý h n,đ m b o anư ế ị ộ ả ử ụ ợ ơ ả ả  
ninh tài chính cho doanh nghi p. ệ
+ Theo ngu n hình thànhồ

> V n đi u l  : là s  VLĐ đ c hinh thành t  ngu n v n đi u l  ban đ u khi thànhố ề ệ ố ượ ừ ồ ố ề ệ ầ  
l p ho c ngu n v n đìêu l  b  sung trong quá trình SXKD c a doanh nghi pậ ặ ồ ố ệ ổ ủ ệ
> V n t  b  sung: là do doanh nghi p t  b  sung trong quá trình s n xu t kinhố ự ổ ệ ự ổ ả ấ  
doanh nh  t  l i nhu n c a doanh nghi p đ c tái đ u t .ư ừ ợ ậ ủ ệ ượ ầ ư
> V n liên doanh, liên k t:  Hình thành t  v n góp c a các bên tham gia doanhố ế ừ ố ủ  
nghi p liên doanh.ệ
> V n đi vay: vay c a các ngân hàng th ng m i ho c các t  ch c tín d ng vayố ủ ươ ạ ặ ổ ứ ụ  
c a ng òi lao đ ng trong doanh nghi p, vay c a doanh nghi p khác.ủ ư ộ ệ ủ ệ
> V n huy đ ng t  th  tr ng v n b ng vi c phát hành trái phi u, c  phi u.ố ộ ự ị ườ ố ằ ệ ế ổ ế
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Cách phân chia này giúp cho doanh nghi p th y đ c c  c u ngu n v n tài tr  cho nhu c uệ ấ ượ ơ ấ ồ ố ợ ầ  
lao đ ng trong kinh doanh c a mình,  t  đó có bi n pháp gi m th p chi phí s  d ng v nộ ủ ừ ệ ả ấ ử ụ ố

- Các nhân t  nh h ng t i k t c u VLĐ:ố ả ưở ớ ế ấ
+ Các nhân t  v  m t cung ng v t t : kho ng cách gi a doanh nghi p v i n i cung c p,ố ề ặ ứ ậ ư ả ữ ệ ớ ơ ấ  
kh  năng cung c p c a th  tr ng, kỳ h n giao hàng, và kh i l ng v t t  đ c cung c pả ấ ủ ị ườ ạ ố ượ ậ ư ượ ấ  
m i l n giao hàng,  đ c đ êm th i v  c a ch ng lo i v t t  cung c p. ỗ ầ ặ ỉ ờ ụ ủ ủ ạ ậ ư ấ
+ Các nhân t  v  m t s n xu t :  đ c đi m,  k  thu t công ngh  s n xu t c a doanhố ề ặ ả ấ ặ ể ỹ ậ ệ ả ấ ủ  
nghi p, m c đ  ph c t p c a s n ph m, đ  dài c a chu kỳ s n xu t, trình đ  t  ch c quáệ ứ ộ ứ ạ ủ ả ẩ ộ ủ ả ấ ộ ổ ứ  
trình s n xu t.ả ấ
+ Các nhân t  v  m t thanh toán ph ng th c thanh toán th  t c thanh toán, vi c ch pố ề ặ ươ ứ ủ ụ ệ ấ  
hành k  lu t thanh toán gi a các doanh nghi p.ỷ ậ ữ ệ

b) Nhu c u VLĐ và các ph ng pháp xác đ nh nhu c u VLĐ c a doanh nghi p ầ ươ ị ầ ủ ệ

*  ý nghĩa c a vi c xác đ nh đúng đ n nhu c u VLĐủ ệ ị ắ ầ
- Tránh đ c tình tr ng  đ ng v n, s  d ng v n h p lý và ti t ki m, nâng cao hi u quượ ạ ứ ọ ố ử ụ ố ợ ế ệ ệ ả 
s  d ng VLĐử ụ
- Đáp ng yêu c u SXKD c a doanh nghi p đ c ti n hành bình th ng và liên t c.ứ ầ ủ ệ ượ ế ườ ụ
- Không gây ra s  căng th ng gi  t o v  nhu c u VLĐ c a doanh nghi pự ẳ ả ạ ề ầ ủ ệ
- Là căn c  quan tr ng cho vi c xác đ nh ngu n tài tr  nhu c u VLĐ c a doanh nghi pứ ọ ệ ị ồ ợ ầ ủ ệ

* Nhân t  nh h ng t i nhu c u v n l u đ ng:ố ả ưở ớ ầ ố ư ộ
- Quy mô s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p trong t ng th i kỳả ấ ủ ệ ừ ờ
- S  bi n đ ng c a giá c  các lo i v t t , hàng hóa mà doanh nghi p s  d ng trong s nự ế ộ ủ ả ạ ậ ư ệ ử ụ ả  
xu tấ
- Chính sách, ch  đ  v  lao đ ng ti n l ng đ i v i ng i lao đ ng trong doanh nghi pế ộ ề ộ ề ươ ố ớ ườ ộ ệ
- Trình đ  t  ch c, qu n lý s  d ng v n l u đ ng c a doanh nghi p trong quá trình d  trộ ổ ứ ả ử ụ ố ư ộ ủ ệ ữ ữ  
s n xu t, s n xu t và tiêu th  s n ph m.ả ấ ả ấ ụ ả ẩ

* 2 Ph ng pháp xác đ nh nhu c u v n l u đ ng th ng xuyên c n thi t  c a  doanh nghi p:ươ ị ầ ố ư ộ ườ ầ ế ủ ệ  
Ph ng pháp tr c ti p và ph ng pháp gián ti p.ươ ự ế ươ ế

- Ph ng pháp tr c ti p: ươ ự ế Căn c  vào các y u t  nh h ng tr c ti p đ n vi c d  tr  v t t , s nứ ế ố ả ưở ự ế ế ệ ự ữ ậ ư ả  
xu t và tiêu th  s n ph m đ  xác đ nh nhu c u v n l u đ ng cho t ng khâu r i t ng h p l i toànấ ụ ả ẩ ể ị ầ ố ư ộ ừ ồ ổ ợ ạ  
b  nhu c u v n l u đ ng c a doanh nghi p.ộ ầ ố ư ộ ủ ệ

i)  Xác đ nh nhu c u v n l u đ ng trong khâu d  tr  s n xu t: ị ầ ố ư ộ ự ữ ả ấ
> G m giá tr  các lo i nguyên v t li u chính, nguyên v t li u ph , nhiên li u, ph  tùng thayồ ị ạ ậ ệ ậ ệ ụ ệ ụ  
th .ế

Vnl= Mn * N nl

Vnl : Nhu c u v n nguyên v t li u chính năm k  ho chầ ố ậ ệ ế ạ
Mn : M c tiêu dùng bình quân 1 ngày v  chi phí nguyên v t li uứ ề ậ ệ

Mn =

T ng chi phí nguyên v t li u chính năm k  ho chổ ậ ệ ế ạ

360

Mn =

S  l ng s nố ượ ả  
ph m d  ki nẩ ự ế  

SX 
*

M c tiêu dùng NVLứ  
chính cho m i đ n vỗ ơ ị 

SP
*

Đ n giá kơ ế 
ho ch c aạ ủ  

NVL
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360

N nl : S  ngày d  tr  h p lý: Là s  ngày k  t  khi doanh nghi p b  ti n mua nguyên v tố ự ữ ợ ố ể ừ ệ ỏ ề ậ  
li u cho đ n khi đ a vào s n xu t bao g m: s  ngày đi đ ng, s  ngày nh p kho cách nhauệ ế ư ả ấ ồ ố ườ ố ậ  
(sau khi đã nhân v i h  s  xen k  v n) , s  ngày ki m nh n nh p kho, s  ngày chu n b  sớ ệ ố ẽ ố ố ể ậ ậ ố ẩ ị ử 
d ng và s  ngày b o hi m.ụ ố ả ể

H  s  xenệ ố  
k  v nẽ ố

=
M c d  tr  bình quân 1 ngày c a NVL chínhứ ự ữ ủ

* 100%
M c d  tr  cao nh t c a NVL chínhứ ự ữ ấ ủ

> Đ i v i kho n v n s  d ng không nhi u và không th ng xuyên, m c tiêu dùng bi nố ớ ả ố ử ụ ề ườ ứ ế  
đ ng ít thì có th  áp d ng ph ng pháp tính theo t  l  (%) v i t ng m c luân chuy n c aộ ể ụ ươ ỷ ệ ớ ổ ứ ể ủ  
lo i v n đó trong khâu d  tr  s n xu t.ạ ố ự ữ ả ấ

Vnk = Mlc * T%

Vnk : Nhu c u v n trong khâu d  tr  c a lo i v n khácầ ố ự ữ ủ ạ ố
Mlc : T ng m c luân chuy n c a lo i v n đó trong khâu d  trổ ứ ể ủ ạ ố ự ữ
T%: T  l  ph n trăm c a lo i v n đó so v i t ng m c luân chuy n.ỷ ệ ầ ủ ạ ố ớ ổ ứ ể

ii) Xác đ nh nhu c u v n l u đ ng trong khâu s n xuât: ị ầ ố ư ộ ả
> Xác đ nh nhu c u v n s n ph m đang ch  t o:ị ầ ố ả ẩ ế ạ

Vđc = Pn * Ck * H s

Vđc : Nhu c u v n s n ph m đang ch  t oầ ố ả ẩ ế ạ
Pn : M c chi phí s n xu t bình quân m t ngàyứ ả ấ ộ

Pn =
T ng m c chi  phí chi ra trong kỳ k  ho chổ ứ ế ạ

360

Pn =

S  l ng SP SX kỳ kố ượ ế 
ho chạ *

Giá thành s n xu t đ n v  c a t ngả ấ ơ ị ủ ừ
 lo i s n ph mạ ả ẩ

360

Ck : Chu kỳ s n xu t s n ph m: Là kho ng th i gian k  t  khi đ a nguyên v t li uả ấ ả ẩ ả ờ ể ừ ư ậ ệ  
vào s n xu t cho đ n khi s n ph m đ c ch  t o xong và ki m tra nh p kho.ả ấ ế ả ẩ ượ ế ạ ể ậ
H s : H  s  s n ph m đang ch  t oệ ố ả ẩ ế ạ

H s 
=

Giá thành bình quân s n ph m đang ch  t oả ẩ ế ạ
* 100%

Giá thành s n xu t s n ph mả ấ ả ẩ

> Xác đ nh nhu c u v n chi phí ch  k t chuy n: ị ầ ố ờ ế ể
Vpb = Vpđ + V pt - V pg

Vpb : V n chi phí ch  k t chuy n trong kỳ k  ho chố ờ ế ể ế ạ
Vpđ : V n chi phí ch  k t chuy n đ u kỳ k  ho chố ờ ế ể ầ ế ạ
V pt : V n chi phí ch  k t chuy n tăng trong kỳ k  ho chố ờ ế ể ế ạ
V pg : V n chi phí ch  k t chuy n đ c phân b  vào giá thành s n ph m trong kỳố ờ ế ể ượ ổ ả ẩ  

k  ế ho chạ
iii) Nhu c u v n l u đ ng trong khâu l u thông: Là nhu c u v n l u đ ng đ  l u gi , b o qu nầ ố ư ộ ư ầ ố ư ộ ể ư ữ ả ả  
s n ph m, thành ph m  kho thành ph m v i quy mô c n thi t tr c khi xu t giao hàng cho kháchả ẩ ẩ ở ẩ ớ ầ ế ướ ấ  
hàng.

Vtp = Zsx * N tp
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Vtp : V n thành ph m kỳ k  ho chố ẩ ế ạ
Zsx : Giá thành s n xu t s n ph m, hàng hóa bình quân m i ngày kỳ k  ho chả ấ ả ẩ ỗ ế ạ

Zsx =
T ng giá thành SX s n ph m, hàng hóa c  nămổ ả ẩ ả

360

N tp : S  ngày luân chuy n v n thành ph m: Là kho ng th i gian k  t  khi thànhố ể ố ẩ ả ờ ể ừ  
ph m ẩ đ c nh p kho cho đ n khi đ a đi tiêu th  và thu đ c ti n v . S  ngày này baoượ ậ ế ư ụ ượ ề ề ố  
g m ồ s  ngày d  tr   kho thành ph m, s  ngày xu t kho và v n chuy n, s  ngày thanhố ự ữ ở ẩ ố ấ ậ ể ố  
toán.

Sau khi xác đ nh đ c nhu c u v n l u đ ng cho t ng lo i v n, ta xác đ nh t ng nhu c u v n l uị ượ ầ ố ư ộ ừ ạ ố ị ổ ầ ố ư  
đ ng c a doanh nghi p trong kỳ k  ho ch nh  sau:ộ ủ ệ ế ạ ư

T ng nhu c u VLĐ c a DN kỳ k  ho ch = Vổ ầ ủ ế ạ nl + V nk + Vđc + V pb + V tp

- Ph ng pháp gián ti p: ươ ế Căn c  vào s  VLĐ bình quân năm báo cáo và nhi m v  s n xu t kinhứ ố ệ ụ ả ấ  
doanh năm k  ho ch và kh  năng tăng t c đ  chu chuy n v n l u đ ng năm k  ho ch đ  xác đ nhế ạ ả ố ộ ể ố ư ộ ế ạ ể ị  
nhu c u v n l u đ ng c a doanh nghi p năm k  ho ch.ầ ố ư ộ ủ ệ ế ạ

1

1
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xVV LDOnc =±=

(%)100%
0
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KK
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−
=

Vnc: Nhu c u VLĐ năm k  ho chầ ế ạ
M1, M0: T ng m c luân chuy n VLĐ năm k  ho ch, năm báo cáo (Trong m t s  tr ng h pổ ứ ể ế ạ ộ ố ườ ợ  
M1 = Doanh thu ch a có thuê gián thu)ư
VLĐO: S  d  bình quân VLĐ năm báo cáoố ư
t%: T  l  tăng (gi m) s  ngày luân chuy n VLĐ năm k  ho ch so v i năm báo cáoỉ ệ ả ố ể ế ạ ớ
K1, K0: Kỳ luân chuy n VLĐ năm k  ho ch ho c năm báo cáoể ế ạ ặ
L1: S  vòng quay VLĐ kỳ k  ho ch: Đ c xác đ nh căn c  vào s  vòng quay VLĐ bìnhố ế ạ ượ ị ứ ố  

quân c a các doanh nghi p, trong cùng ngành ho c s  vòng quay VLĐ c a doanh nghi p kỳ báoủ ệ ặ ố ủ ệ  
cáo có xét t i kh  năng tăng t c đ  luân chuy n VLĐ năm k  ho ch so v i năm báo cáo.ớ ả ố ộ ể ế ạ ớ

2.1.1 Qu n lý v n v t t , hàng hóaả ố ậ ư

* Khái ni m và các nhân t  nh h ngệ ố ả ưở
- T n kho d  tr  c a doanh nghi p là nh ng tài s n mà doanh nghi p l u gi  đ  s n xu t ho cồ ự ữ ủ ệ ữ ả ệ ư ữ ể ả ấ ặ  
bán ra sau này. T n kho d  tr  đúng m c giúp doanh nghi p không b  gián đo n trong s n xu t,ồ ự ữ ứ ệ ị ạ ả ấ  
không b  thi u s n ph m hàng hóa tiêu th , đ ng th i l i s  d ng ti t ki m và h p lý v n l uọ ế ả ẩ ụ ồ ờ ạ ử ụ ế ệ ợ ố ư  
đ ng. ộ

Tùy theo lo i t n kho d  tr  mà các nhân t  nh h ng có đ c đi m riêng.ạ ồ ự ữ ố ả ưở ặ ể
- Đ i v i m c t n kho d  tr  nguyên v t li u, nhiên li u th ng ph  thu c vào:ố ớ ứ ồ ự ữ ậ ệ ệ ườ ụ ộ

+ Quy mô s n xu t và nhu c u d  tr  nguyên v t li u cho s n xu t.  Nhu c u d  trả ấ ầ ự ữ ậ ệ ả ấ ầ ự ữ 
nguyên v t li u th ng g m 3 lo i là: d  tr  th ng xuyên, d  tr  b o hi m, d  tr  th iậ ệ ườ ồ ạ ự ữ ườ ự ữ ả ể ự ữ ờ  
v  (đ i v i doanh nghi p s n xu t có tính ch t th i v )ụ ố ớ ệ ả ấ ấ ờ ụ
+ Kh  năng s n sàng cung ng c a th  tr ngả ẵ ứ ủ ị ườ
+ Chu kỳ giao hàng gi  đ n v  cung ng và doanh nghi pữ ơ ị ứ ệ
+ Th i gian v n chuy n t  n i cung ng đ n doanh nghi pờ ậ ể ừ ơ ứ ế ệ
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+ Giá c a các lo i nguyên, nhi n v t li u đ c cung ng.ủ ạ ế ậ ệ ượ ứ
- Đ i v i m c t n kho d  tr  bán thành ph m, s n ph m d  dang:ố ớ ứ ồ ự ữ ẩ ả ẩ ở

+ Đ c đi m và các yêu c u k  thu t, công ngh  trong quá trình ch  t o s n ph mặ ể ầ ỹ ậ ệ ế ạ ả ẩ
+ Đ  dài th i gian chu kỳ s n xu t s n ph mộ ờ ả ấ ả ẩ
+ Trình đ  t  ch c quá trình s n xu t c a doanh nghi pộ ổ ứ ả ấ ủ ệ

- Đ i v i t n kho s n ph m thành ph m:ố ớ ồ ả ẩ ẩ
+ S  ph i h p gi a khâu s n xu t và khâu tiêu th  s n ph mự ố ợ ữ ả ấ ụ ả ẩ
+ H p đ ng tiêu th  s n ph m gi a doanh nghi p và khách hàngợ ồ ụ ả ẩ ữ ệ
+ Kh  năng xâm nh p và m  r ng th  tr ng tiêu th  s n ph m c a doanh nghi pả ậ ở ộ ị ườ ụ ả ẩ ủ ệ

* Các ph ng pháp qu n tr  v n t n kho d  trươ ả ị ố ồ ự ữ

a) Ph ng pháp t ng chi phí t i thi u (mô hình EOQ)ươ ổ ố ể
- M c tiêu c a qu n tr  v n t n kho d  tr  là nh m t i thi u hóa chi phí d  tr  tài s n t n kho màụ ủ ả ị ố ồ ự ữ ằ ố ể ự ữ ả ồ  
v n b o đ m cho ho t đ ng s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p. V n t n kho d  tr  càng l nẫ ả ả ạ ộ ả ấ ủ ệ ố ồ ự ữ ớ  
thì không th  s  d ng cho m c đích khác và làm tăng chi phí c  h i c a s  v n này và tăng thêmể ử ụ ụ ơ ộ ủ ố ố  
các chi phí b  sung nh  chí b o qu n, b o hi m...ổ ư ả ả ả ể
- Ph ng pháp t ng chi phí t i  thi u là ph ng pháp qu n lý d  tr  t n kho theo nguyên t c xemươ ổ ổ ể ươ ả ự ữ ồ ắ  
xét m c d  tr  h p lý đ  gi m b t t i m c th p nh t t ng chi phí d  tr  hàng t n kho.ứ ự ữ ợ ể ả ớ ớ ứ ấ ấ ổ ự ữ ồ
- T ng chi phí t n kho d  tr  c a doanh nghi p đ c xác đ nh nh  sau:ổ ồ ự ữ ủ ệ ượ ị ư

Q

Q
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Q
CFFF n*

2
* 2121 +=+=

1

2* 2

C

CQ
Q n=

*Q

Q
L n=

L
K

360=

F1: T ng chi phí l u khoổ ư
F2: T ng chi phí quá trình th c hi n h p đ ngổ ự ệ ợ ồ

Q: S  l ng v t t , hàng hoá m i l n cung c pố ượ ậ ư ỗ ầ ấ
Q*: S  l ng v t t , hàng hoá m i l n cung c p đ  có t ng chi phí t i thi u (Chính là số ượ ậ ư ỗ ầ ấ ể ổ ố ể ố 

l ng ượ hàng hóa, v t t  t i đa m i l n cung c p  Qậ ư ố ỗ ầ ấ  max)

Qn: Kh i l ng v t t , hàng hoá cung c p hàng năm theo h p đ ng (nhu c u)ố ượ ậ ư ấ ợ ồ ầ
Q max đ c tính toán v i đi u ki n gi  đ nh v  s  l ng t n kho d  tr  đ c s  d ng đ uượ ớ ề ệ ả ị ề ố ượ ồ ự ữ ượ ử ụ ề  

đ n ặ trong năm và th i gian giao hàng là c  đ nh. N u vi c s  d ng v t t  hàng hóa không đ uờ ố ị ế ệ ử ụ ậ ư ề  
đ n ặ và th i gian giao hàng có th  thay đ i thì ờ ể ổ

C1: Chi phí l u kho đ n v  t n kho d  trư ơ ị ồ ự ữ
C2: Chi phí đ n v  m i l n th c hi n h p đ ng (đ t hàng)ơ ị ỗ ầ ự ệ ợ ồ ặ

L: S  l n đ t hàng trong nămố ầ ặ
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K: Kỳ đ t hàngặ

Chính sách d  tr  t i u là ph i t i thi u hoá t ng chi phí t n kho d  tr  c a doanh nghi pự ữ ố ư ả ố ể ổ ồ ự ữ ủ ệ

b) Ph ng pháp t n kho b ng không (ph ng pháp k p th i "just in time")ươ ồ ằ ươ ị ờ

Doanh nghi p có th  gi m đ n m c t i thi u các chi phí t n kho d  tr  v i đi u ki n các nhà cungệ ể ả ế ứ ố ể ồ ự ữ ớ ề ệ  
c p ph i cung c p k p th i cho doanh nghi p các lo i v t t , hàng hoá, khi c n thi t tuy nhiên làmấ ả ấ ị ờ ệ ạ ậ ư ầ ế  
tăng chi phí giao hàng c a nhà cung c p.ủ ấ

2.1.2 Qu n lý n  ph i thuả ợ ả

* Các nhân t  nh h ng t i quy mô kho n ph i thuố ả ưở ớ ả ả
- Kh i l ng s n ph m hàng hóa bán ch u cho khách hàngố ượ ả ẩ ị
- S  thay đ i c a th i v  doanh thuự ổ ủ ờ ụ
- Gi i h n c a l ng v n ph i thu h i: N u l ng v n ph i thu quá l n thì không th  ti p t c bánớ ạ ủ ượ ố ả ồ ế ượ ố ả ớ ể ế ụ  
ch u và s  làm tăng r i ro c a doanh nghi p.ị ẽ ủ ủ ệ
- Th i h n bán ch u và chính sách tín d ng c a doanh nghi p: ờ ạ ị ụ ủ ệ

+ Đ i v i doanh nghi p có quy mô l n, có ti m l c tài chính m nh, s n ph m có đ c đi mố ớ ệ ớ ề ự ạ ả ẩ ặ ể  
s  d ng lâu b n thì kỳ thu ti n bình quân th ng dài h n các doanh nghi p ít v n, s n ph mử ụ ề ề ườ ơ ệ ố ả ẩ  
d  h  hao, m t ph m ch t, khó b o qu nễ ư ấ ẩ ấ ả ả
+ Chính sách tín d ng th ng m i: Đ  có chính sách tín d ng th ng m i h p lý doanhụ ươ ạ ể ụ ươ ạ ợ  
nghi p c n th m đ nh m c đ  r i ro hay uy tín c a khách hàng, đ ng th i đánh giá nhệ ầ ẩ ị ứ ộ ủ ủ ồ ờ ả  
h ng c a chính sách bán ch u đ i v i l i nhu n c a doanh nghi p.ưở ủ ị ố ớ ợ ậ ủ ệ
Chính sách bán ch u c a doanh nghi p c n đánh giá các thông s  sau đây:ị ủ ệ ầ ố

> S  l ng s n ph m hàng hóa tiêu thố ượ ả ẩ ụ
> Giá bán s n ph m hóa ả ẩ
> Các chi phí phát sinh thêm do tăng các kho n nả ợ
> Các kho n chi t kh u ch p nh nả ế ấ ấ ậ
> Th i gian thu h i n  bình quân đ i v i các kho n nờ ồ ợ ố ớ ả ợ
> D  đoán s  n  ph i thu c a khách hàng: Đ c xác đ nh b ng t  l  doanh thu tiêu thự ố ợ ả ủ ượ ị ằ ỷ ệ ụ 
d  ki n và s  vòng quay ti n bán ch u cho khách hàng.ự ế ố ề ị

Npt = Dt = Dt * Kh
= Dn * Kh

360 360

Kh

Npt: S  n  ph i thu d  ki n kỳ k  ho chố ợ ả ự ế ế ạ
Dt : Doanh thu tiêu thu d  ki n trong kỳự ế
Dn : Doanh thu tiêu thu d  ki n bình quân 1 ngàyự ế
Kh: Kỳ thu h i n  bình quân, đ c xác đ nh nh  sau:ồ ợ ượ ị ư

Kh =
N pt

D n

Np
t

S  d  bình quân các kho n ph i thuố ư ả ả

* Qu n tr  các kho n ph i thu: các bi n pháp ch  y u bao g m:ả ị ả ả ệ ủ ế ồ
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- M  s  chi ti t theo dõi các kho n n  ph i thu trong và ngoài doanh nghi p, th ng xuyênở ổ ế ả ợ ả ệ ườ  
đôn đ c đ  thu h i đúng h n.ố ể ồ ạ
- Có bi n pháp phòng ng a r i ro không đ c thanh toán l a ch n khách hàng, gi i h n giáệ ừ ủ ượ ự ọ ớ ạ  
tr  tín d ng, yêu c u đ t c c, tr  tr c m t ph n,  t m ng ho c bán n ...ị ụ ầ ặ ọ ả ướ ộ ầ ạ ứ ặ ợ
- Có chính sách bán ch u đúng đ n đ i v i t ng khách hàng trên c  s  xem xét k  kh  năngị ắ ố ớ ừ ơ ở ỹ ả  
thanh toán.

- Có s  ràng bu c ch t ch  trong h p đ ng bán hàng v  thanh toán lãi su t quá h nự ộ ặ ẽ ợ ồ ề ấ ạ
- Phân lo i các kho n n  quá h n, tìm nguyên nhân và có bi n pháp x  lý thích h pạ ả ợ ạ ệ ử ợ

2.1.3 Qu n lý v n b ng ti nả ố ằ ề
- Qu n tr  v n ti n m t trong doanh nghi p là n i dung ch  y u trong qu n tr  v n b ng ti n c aả ị ố ề ặ ệ ộ ủ ế ả ị ố ằ ề ủ  
doanh nghi p.ệ
- Nhi m v  c a qu n tr  v n b ng ti n là đ m b o cho doanh nghi p có đ y đ  l ng v n c nệ ụ ủ ả ị ố ằ ề ả ả ệ ầ ủ ượ ố ầ  
thi t đ  đáp ng nhu c u thanh toán và quan tr ng h n là t i u hóa s  v n ti n m t hi n có, gi mế ể ứ ầ ọ ơ ố ư ố ố ề ặ ệ ả  
t i đa các r i ro v  lãi su t ho c t  giá h i đoái và t i u hóa vi c đi vay ng n h n ho c đ u tố ủ ề ấ ặ ỷ ố ố ư ệ ắ ạ ặ ầ ư  
ki m l i.ế ờ

* Xác đ nh m c d  tr  v n b ng ti n h p lý:ị ứ ự ữ ố ằ ề ợ

- M c đích:ụ
+ Tránh r i ro do không có kh  năng thanh toán nên b  ph t ho c ph i tr  lãi cao h n, ủ ả ị ạ ặ ả ả ơ
+ Tránh đ  nhà cung c p không ti p t c cho mua ch uể ấ ế ụ ị
+ T n d ng các c  h i kinh doanh có l i nhu n cao.ậ ụ ơ ộ ợ ậ

- Ph ng pháp xác đ nh đ n gi n:= M c xu t ngân qu  TBình ngày x S  l ng ngày d  tr  ngânươ ị ơ ả ứ ấ ỹ ố ượ ự ữ  
quỹ

- Ph ng pháp xác đ nh t ng chi phí t i thi u t ng t  nh  c a hàng t n kho: Đ  đáp ng cácươ ị ổ ố ể ươ ự ư ủ ồ ể ứ  
kho n chi tiêu ti n m t m t cách n đ nh, khi l ng ti n m t đã h t, doanh nghi p có th  bán cácả ề ặ ộ ổ ị ượ ề ặ ế ệ ể  
ch ng khoán ng n h n (có tính thanh kho n cao) đ  có đ c l ng ti n m t nh  lúc ban đ u, khiứ ắ ạ ả ể ượ ượ ề ặ ư ầ  
đó phát sinh 2 lo i chi phí:ạ

+ Chi phí c  h i c a vi c gi  ti n m t (Chính là m c l i t c ch ng khoán b  m t)ơ ộ ủ ệ ữ ề ặ ứ ợ ứ ứ ị ấ
+ Chi phí cho vi c bán ch ng khoán (Gi  vai trò nh  là chi phí m i l n th c hi n h p đ ng)ệ ứ ữ ư ỗ ầ ự ệ ợ ồ

1

2* 2

C

CQ
Q n=

(Gi ng công th c xác đ nh s  l ng hàng hóa v t t  m i l n cung c p)ố ứ ị ố ượ ậ ư ỗ ầ ấ

Q*: S  l ng ti n m t d  tr  t i đa  Qố ượ ề ặ ự ữ ố  max

Qn: L ng chi ti n m t dùng trong nămượ ề ặ
C1: Chi phí l u gi  ti n m tư ữ ề ặ
C2: Chi phí m t l n bán ch ng khoánộ ầ ứ

* D  đoán và qu n lý các lu ng nh p, xu t v n b ng ti nự ả ồ ậ ấ ố ằ ề

D  đoán các lu ng nh p ngân qu  là d  ki n v  ngu n và s  d ng ngân qu .ự ồ ậ ỹ ự ế ề ồ ử ụ ỹ
- Các lu ng nh p qu : thu nh p t  k t qu  kinh doanh, t  k t qu  ho t đ ng tài chính,ồ ậ ỹ ậ ừ ế ả ừ ế ả ạ ộ  
lu ng đi vay và các lu ng tăng v n khác.ồ ồ ố
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- Các lu ng xu t qu : chi cho ho t đ ng kinh doanh, cho ho t đ ng đ u t  theo k  ho ch,ồ ấ ỹ ạ ộ ạ ộ ầ ư ế ạ  
chi tr  ti n lãi, n p thu  và các kho n chi khác.ả ề ộ ế ả

Trên c  s  so sánh các lu ng nh p và xu t ngân qu  doanh nghi p có th  th y đ c m c chi ho cơ ở ồ ậ ấ ỹ ệ ể ấ ượ ứ ặ  
thâm h t ngân qu  đ  có các bi n pháp thích h p c n b ng thu chi.ụ ỹ ể ệ ợ ầ ằ

* Qu n lý s  d ng các kho n thu chi v n b ng ti n: các bi n pháp c  th  g m:ả ử ụ ả ố ằ ề ệ ụ ể ồ
+ M i kho n thu chi v n b ng ti n c a  doanh nghi p đ u ph i th c hi n thông qua qu ,ọ ả ố ằ ề ủ ệ ề ả ự ệ ỹ  
không đ c thu chi ngoài qu ,ượ ỹ  t  thu t  chi.ự ự
+ Ph i có s  phân đ nh trách nhi m rõ ràng trong qu n lý v n b ng ti n, nh t là gi a kả ự ị ệ ả ố ằ ề ấ ữ ế 
toán qu  và th  qu , ph i có bi n pháp qu n lý b o đ m an toàn qu .ỹ ủ ỹ ả ệ ả ả ả ỹ
+ Ph i xây d ng quy ch  thu chi ti n đ  áp d ng cho t ng tr ng h p thu chiả ự ế ề ể ụ ừ ườ ợ
+ Qu n lý ch t ch  các kho n t m ng b ng ti n, xác đ nh rõ đ i t ng t m ng, m cả ặ ẽ ả ạ ứ ằ ề ị ố ượ ạ ứ ứ  
t m ng và th i h n thanh toán t m ng.ạ ứ ờ ạ ạ ứ

2.1 Quản lý vốn cố định

2.2.1. Tài s n c  đ nhả ố ị

a) Khái ni m: ệ Tài s n c  đ nh trong các doanh nghi p là nh ng t  li u lao đ ng ch  y u có giá trả ố ị ệ ữ ư ệ ộ ủ ế ị 
l n tham gia vào nhi u chu kỳ s n xu t, còn giá tr  c a nó thì đ c chuy n d ch t ng ph n d n vàoớ ề ả ấ ị ủ ượ ể ị ừ ầ ầ  
giá tr  s n ph m trong các chu kỳ s n xu t.ị ả ẩ ả ấ

b)Tiêu chu n nh n bi tẩ ậ ế  :    Theo quy đ nh 206/2003/QĐ-BTC ngày 22122003 c a B  tr ng BTCị ủ ộ ưở  
v  Ch  đ  qu n lý, s  d ng và trích kh u hao TSCĐ)ề ế ộ ả ử ụ ấ

- 4 Tiêu chu n và nh n bi t tài s n c  đ nh h u hìnhẩ ậ ế ả ố ị ữ : Tư li u lao đ ng là t ng tài s n h u hình cóệ ộ ừ ả ữ  
k t c u đ c l p, ho c là m t h  th ng g m nhi u b  ph n tài s n riêng l  liên k t v i nhau đế ấ ộ ậ ặ ộ ệ ố ồ ề ộ ậ ả ẻ ế ớ ể 
cùng th c hi n m t hay m t s  ch c năng nh t đ nh mà n u thi u b t kỳ m t b  ph n nào trong đóự ệ ộ ộ ố ứ ấ ị ế ế ấ ộ ộ ậ  
thì c  h  th ng không th  ho t đ ng đả ệ ố ể ạ ộ c, n u tho  mãn đ ng th i c  b n tiêu chu n dượ ế ả ồ ờ ả ố ẩ i đây thìướ  
đ c coi là tài s n c  đ nh:ượ ả ố ị

a. Ch c ch n thu đắ ắ ư c l i ích kinh t  trong tợ ợ ế ng lai t  vi c s  d ng tài s n đó;ươ ừ ệ ử ụ ả
b. Nguyên giá tài s n ph i đả ả c xác đ nh m t cách tin c y;ượ ị ộ ậ
c. Có th i gian s  d ng t  1 năm tr  lên;ờ ử ụ ừ ở
d. Có giá tr  t   10.000.000 đ ng (mị ừ ồ i tri u đ ng) tr  lên.ờ ệ ồ ở

Tr ng h p m t h  th ng g m nhi u b  ph n tài s n riêng l  liên k t v i nhau, trong đó m i bườ ợ ộ ệ ố ồ ề ộ ậ ả ẻ ế ớ ỗ ộ 
ph n c u thành có th i gian s  d ng khác nhau và n u thi u m t b  ph n nào đó mà c  h  th ngậ ấ ờ ử ụ ế ế ộ ộ ậ ả ệ ố  
v n th c hi n đẫ ự ệ c ch c năng ho t đ ng chính c a nó nhượ ứ ạ ộ ủ ưng do yêu c u qu n lý, s  d ng tài s nầ ả ử ụ ả  
c  đ nh đòi h i ph i qu n lý riêng t ng b  ph n tài s n thì m i b  ph n tài s n đó n u cùng thoố ị ỏ ả ả ừ ộ ậ ả ỗ ộ ậ ả ế ả 
mãn đ ng th i b n tiêu chu n c a tài s n c  đ nh đồ ờ ố ẩ ủ ả ố ị c coi là m t tài s n c  đ nh h u hình đ cượ ộ ả ố ị ữ ộ  
l p.ậ
Đ i v i súc v t làm vi c và/ho c cho s n ph m, thì t ng con súc v t tho  mãn đ ng th i b n tiêuố ớ ậ ệ ặ ả ẩ ừ ậ ả ồ ờ ố  
chu n c a tài s n c  đ nh đẩ ủ ả ố ị c coi là m t tài s n c  đ nh h u hình.ượ ộ ả ố ị ữ
Đ i v i vố ớ n cây lâu năm thì t ng m nh vườ ừ ả ư n cây, ho c cây tho  mãn đ ng th i b n tiêu chu nờ ặ ả ồ ờ ố ẩ  
c a tài s n c  đ nh đủ ả ố ị ư c coi là m t tài s n c  đ nh h u hình.ợ ộ ả ố ị ữ

-  Tiêu chu n và nh n bi t tài s n c  đ nh vô hình:ẩ ậ ế ả ố ị M i kho n chi phí th c t  mà doanh nghi p đãọ ả ự ế ệ  
chi ra tho  mãn đ ng th i c  b n đi u ki n quy đ nh t i kho n 1 Đi u này, mà không hình thành tàiả ồ ờ ả ố ề ệ ị ạ ả ề  
s n c  đ nh h u hình thì đả ố ị ữ c coi là tài s n c  đ nh vô hình. Nh ng kho n chi phí không đ ng th iượ ả ố ị ữ ả ồ ờ  
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tho  mãn c  b n tiêu chu n nêu trên thì đả ả ố ẩ c h ch toán tr c ti p ho c đượ ạ ự ế ặ c phân b  d n vào chiượ ổ ầ  
phí kinh doanh c a doanh nghi p. ủ ệ

c) Phân lo i TSCĐ:ạ

- Theo hình thái bi u hi n:ể ệ
+ TSCĐ h u hình: là nh ng t  li u lao đ ng ch  y u đ c bi u hi n b ng các hình tháiữ ữ ư ệ ộ ủ ế ượ ể ệ ằ  
v t ch t c  th  nh  nhà x ng máy móc thi t b , ph ng ti n v n t i... Nh ng TSCĐ nàyậ ấ ụ ể ư ưở ế ị ươ ệ ậ ả ữ  
có th  là t ng đ n v  tài s n có k t c u đ c l p ho c là m t h  th ng g m nhi u b  ph nể ừ ơ ị ả ế ấ ộ ậ ặ ộ ệ ố ồ ề ộ ậ  
tài s n liên k t v i nhau đ  th c hi n m t ho c m t s  ch c năng nh t đ nh trong quá trìnhả ế ớ ể ự ệ ộ ặ ộ ố ứ ấ ị  
s n xu t kinh doanh.ả ấ
+ TSCĐ vô hình: là nh ng TSCĐ không có hình thái v t ch t c  th , th  hi n m t l ngữ ậ ấ ụ ể ể ệ ộ ượ  
giá tr  đã đ c đ u t  có liên quan tr c ti p đ n nhi u chu kì kinh doanh c a doanh nghi pị ượ ầ ư ự ế ế ề ủ ệ  
nh  quy n s  d ng đ t, nhãn hi u hàng hóa.ư ề ử ụ ấ ệ

- Theo m c đích s  d ng:ụ ử ụ
+ TSCĐ dùng cho m c đích kinh doanhụ
+ TSCĐ dùng cho m c đích phúc l i, s  nghi p, an ninh, qu c phòngụ ợ ự ệ ố
+ TSCĐ nh n b o qu n h , gi  h  Nhà n c ho c đ n v  khácậ ả ả ộ ữ ộ ướ ặ ơ ị

- Theo công d ng kinh tụ ế
+ Lo i 1: Nhà c a, v t ki n trúc: là tài s n c  đ nh c a doanh nghi p đ c hình thành sauạ ử ậ ế ả ố ị ủ ệ ượ  
quá trình thi công xây d ng nhự ư tr  s  làm vi c, nhà kho, hàng rào, tháp n c, sân bãi, cácụ ở ệ ướ  
công trình trang trí cho nhà c a, đ ng xá, c u c ng, đ ng s t, c u t u, c u c ng...ử ườ ầ ố ườ ắ ầ ầ ầ ả
+ Lo i 2: Máy móc, thi t b : là toàn b  các lo i máy móc, thi t b  dùng trong ho t đ ngạ ế ị ộ ạ ế ị ạ ộ  
kinh doanh c a doanh nghi p nhủ ệ ư máy móc chuyên dùng, thi t b  công tác, dây truy n côngế ị ề  
ngh , nh ng máy móc đ n l ...ệ ữ ơ ẻ
+ Lo i 3: Ph ng ti n v n t i, thi t b  truy n d n: là các lo i ph ng ti n v n t i g mạ ươ ệ ậ ả ế ị ề ẫ ạ ươ ệ ậ ả ồ  
ph ng ti n v n t i đ ng s t, đ ng thu , đ ng b , đ ng không, đ ng ng và cácươ ệ ậ ả ườ ắ ườ ỷ ườ ộ ườ ườ ố  
thi t b  truy n d n nhế ị ề ẫ  h  th ng thông tin, h  th ng đi n, đ ng ng n c, băng t i...ư ệ ố ệ ố ệ ườ ố ướ ả
+ Lo i 4: Thi t b , d ng c  qu n lý: là nh ng thi t b , d ng c  dùng trong công tác qu n lýạ ế ị ụ ụ ả ữ ế ị ụ ụ ả  
ho t đ ng kinh doanh c a doanh nghi p nhạ ộ ủ ệ ư máy vi tính ph c v  qu n lý, thi t b  đi n t ,ụ ụ ả ế ị ệ ử  
thi t b , d ng c  đo lế ị ụ ụ ng, ki m tra ch t l ng, máy hút m, hút b i, ch ng m i m t...ườ ể ấ ượ ẩ ụ ố ố ọ
+ Lo i 5: V n cây lâu năm, súc v t làm vi c và/ho c cho s n ph m: là các v n cây lâuạ ườ ậ ệ ặ ả ẩ ườ  
năm nh  v n cà phê, v n chè, v n cao su, v n cây ăn qu , th m c , th m cây xanh...;ư ườ ườ ườ ườ ả ả ỏ ả  
súc v t làm vi c và/ ho c cho s n ph m nhậ ệ ặ ả ẩ  đàn voi, đàn ng a, đàn trâu, đàn bò...ư ự
+ Lo i 6: Các lo i tài s n c  đ nh khác: là toàn b  các tài s n c  đ nh khác ch a li t kê vàoạ ạ ả ố ị ộ ả ố ị ư ệ  
năm lo i trên nhạ  tranh nh, tác ph m ngh  thu t...ư ả ẩ ệ ậ

- Theo tình hình s  d ngử ụ
+ TSCĐ đang s  d ng: Đang s  d ng cho h at đ ng SXKD hay ho t đ ng phúc l i, s  ử ụ ử ụ ọ ộ ạ ộ ợ ự
nghi p... c a doanh nghi pệ ủ ệ
+ TSCĐ ch a c n dùng: Là nh ng TSCĐ c n thi t cho ho t đ ng c a doanh nghi p nh ngư ầ ữ ầ ế ạ ộ ủ ệ ư  

hi n ệ t i ch a c n dùng, đang d  tr  đ  s  d ng sau này.ạ ư ầ ự ữ ể ử ụ
+ TSCĐ không c n dùng ch  thanh lý: Là nh ng tài s n không c n thi t hay không phù h pầ ờ ữ ả ầ ế ợ  
v i nhi m v  s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p.ớ ệ ụ ả ấ ủ ệ

S  khác bi t ho c bi n đ ng c a k t c u TSCĐ c a doanh nghi p trong các th i kỳ khác nhau ch uự ệ ặ ế ộ ủ ế ấ ủ ệ ờ ị  
nh h ng c a nhi u nhân t  nh  quy mô s n xu t, kh  năng thu hút v n đ u t , kh  năng tiêuả ưở ủ ề ố ư ả ấ ả ố ầ ư ả  

th  s n ph m, trình đ  ti n b  khoa h c trong s n xu t...ụ ả ẩ ộ ế ộ ọ ả ấ
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2.2.2. V n c  đ nhố ố ị

a) Khái ni m: ệ V n c  đ nh c a doanh nghi p là m t b  ph n c a v n đ u t  ng tr c đ  muaố ố ị ủ ệ ộ ộ ậ ủ ố ầ ư ứ ướ ể  
s m, xây d ng ho c l p đ t TSCĐ h u hình và vô hình.ắ ự ặ ắ ặ ữ

b) Đ c thù v  s  v n đ ng c a v n c  đ nh trong quá trình s n xu t kinh doanh là:ặ ề ự ậ ộ ủ ố ố ị ả ấ
- V n c  đ nh tham gia vào nhi u chu kỳ s n xu t s n ph mố ố ị ề ả ấ ả ẩ
- V n c  đ nh đ c luân chuy n d n d n t ng ph n trong các chu kỳ s n xu t, khi thamố ố ị ượ ể ầ ầ ừ ầ ả ấ  
gia vào quá trình s n xu t, m t b  ph n v n c  đ nh đ c luân chuy n và c u thành chi phíả ấ ộ ộ ậ ố ố ị ượ ể ấ  
s n xu t s n ph m (d i hình th c chi phí kh u hao) t ng ng v i ph n giá tr  hao mònả ấ ả ẩ ướ ứ ấ ươ ứ ớ ầ ị  
c a TSCĐ.ủ
- Sau nhi u chu kỳ s n xu t, v n c  đ nh m i hoàn thành m t vòng luân chuy n. Sau m iề ả ấ ố ố ị ớ ộ ể ỗ  
chu kì s n xu t ph n v n c  đ nh đ c luân chuy n vào giá tr  s n ph m d n d n tăng lênả ấ ầ ố ố ị ượ ể ị ả ẩ ầ ầ  
cho đ n khi TSCĐ h t th i gian s  d ng, giá tr  c a nó đ c chuy n d ch h t vào giá trế ế ờ ử ụ ị ủ ượ ể ị ế ị 
s n ph m đã s n xu t thì v n c  đ nh m i hoàn thành m t vòng luân chuy n.ả ẩ ả ấ ố ố ị ớ ộ ể

2.2.3. Kh u hao TSCĐấ

a) Hao mòn TSCĐ:

- Hao mòn h u hình c a TSCĐ:ữ ủ  là s  hao mòn v  v t ch t, v  giá tr  s  d ng và giá tr   c a TSCĐự ề ậ ấ ề ị ử ụ ị ủ  
trong quá trình s  d ng, đó  là s  hào mòn có th  nh n th y đ c t  s  thay đ i tr ng thái v t ch tử ụ ự ể ậ ấ ượ ừ ự ổ ạ ậ ấ  
ban đ u  các b  ph n, chi ti t TSCĐ d i s  tác đ ng c a ma sát, t i tr ng, nhi t đ ,  hoá ch t...ầ ở ộ ậ ế ướ ự ộ ủ ả ọ ệ ộ ấ  
(s  hao mòn v  v t ch t)ự ề ậ ấ

+ V  giá tr  s  d ng đó là s  gi m sút v  ch t l ng, tính năng k  thu t ban đ u trong quáề ị ử ụ ự ả ề ấ ượ ỹ ậ ầ  
trình s  d ngử ụ
+ V  giá tr  đó là s  gi m d n v  giá tr  c a TSCĐ cùng v i quá trình chuy n d ch d nề ị ự ả ầ ề ị ủ ớ ể ị ầ  
t ng ph n giá tr  hao mòn vào giá tr  s n ph m s n xu t.ừ ầ ị ị ả ẩ ả ấ

- Hao mòn vô hình c a TSCĐủ : là s  hao mòn thu n tuý v  m t giá tr  c a TSCĐ, bi u hi n s  gi mự ầ ề ặ ị ủ ể ệ ự ả  
sút v  giá tr  trao đ i c a TSCĐ do nh h ng c a ti n b  khoa h c k  thu t.ề ị ổ ủ ả ưở ủ ế ộ ọ ỹ ậ

+ Hao mòn vô hình lo i 1: TSCĐ b  gi m giá tr  trao đ i do đã có nh ng TSCĐ nh  cũ songạ ị ả ị ổ ữ ư  
giá mua l i r  h n. Do đó trên th  tr ng các TSCĐ cũ b  m t 1 ph n giá tr  c a mình. Tạ ẻ ơ ị ườ ị ấ ầ ị ủ ỷ 
l  hao mòn đ c xác đ nh theo công th cệ ượ ị ứ

V1 

=

Gđ - G h

* 100%

V1: T  l  hao mòn vô hình lo i 1ỷ ệ ạ
Gđ : Giá mua ban đ u c a TSCĐầ ủ
Gh : Giá mua hi n t i c a TSCĐệ ạ ủ

Gđ

+ Hao mòn vô hình lo i 2: TSCĐ b  gi m giá tr  trao đ i do đã có nh ng TSCĐ m i tuy muaạ ị ả ị ổ ữ ớ  
v i giá tr  nh  cũ nh ng l i hoàn thi n h n v  m t k  thu t. T  l  hao mòn đ c xác đ nhớ ị ư ư ạ ệ ơ ề ặ ỹ ậ ỷ ệ ượ ị  
theo công th cứ

V2 =

Gk

* 100%

V2: T  l  hao mòn vô hình lo i 2ỷ ệ ạ
Gđ : Giá mua ban đ u c a TSCĐầ ủ
Gk : Giá tr  TSCĐ cũ không chuy n d ch đ c vào giá trị ể ị ượ ị 
SP

Gđ

+ Hao mòn vô hình lo i 3: TSCĐ b  m t giá hoàn toàn do ch m d t chu kỳ s ng c a s nạ ị ấ ấ ứ ố ủ ả  
ph m, làm cho nh ng TSCĐ s  d ng đ  ch  t o các s n ph m đó cũng b  l c h u, m t tácẩ ữ ử ụ ể ế ạ ả ẩ ị ạ ậ ấ  
d ng.ụ
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Bi n pháp kh c ph c hao mòn vô hình là doanh nghi p ph i coi tr ng đ i m i k  thu tệ ắ ụ ệ ả ọ ổ ớ ỹ ậ  
công ngh   s n xu t, ng d ng k p th i các thành t u ti n b  khoa h c k  thu t.ệ ả ấ ứ ụ ị ờ ự ế ộ ọ ỹ ậ
b) Kh u hao TSCĐấ

b1) Kh u hao TSCĐ: là vi c chuy n d ch ph n giá tr  hao mòn c a TSCĐ trong quá trình s  d ngấ ệ ể ị ầ ị ủ ử ụ  
vào giá tr  s n ph m s n xu t ra theo các ph ng pháp tính toán thích h p.ị ả ẩ ả ấ ươ ợ

b2) M c đích c a kh u hao TSCĐ là nh m tích lu  v n đ  tái s n xu t gi n đ n ho c tái s n xu tụ ủ ấ ằ ỹ ố ể ả ấ ả ơ ặ ả ấ  
m  r ng TSCĐ.ở ộ

b3) Các ph ng pháp kh u hao TSCĐươ ấ

i) Ph ng pháp kh u hao bình quân (Ph ng pháp kh u hao tuy n tính c  đ nh)ươ ấ ươ ấ ế ố ị :Là ph ng phápươ  
đ n gi n nh t, theo ph ng pháp này t  l  kh u hao và m c kh u hao hàng năm đ c xác đ nhơ ả ấ ươ ỷ ệ ấ ứ ấ ượ ị  
không đ i trong su t th i gian s  d ng c a tài s n và đ c xác đ nh theo công th c:ổ ố ờ ử ụ ủ ả ượ ị ứ

MKH 
=

NG

T

%100
1

%100 x
T

x
NG

M
T KH

KH ==

∑
=

==
n

i
iiKH xtfT

1

 

TKH: T  l  kh u hao trung bình hàng nămỷ ệ ấ
MKH: M c tính kh u hao trung bình hàng nămứ ấ
NG: Nguyên giá TSCĐ

T: Th i gian s  d ng c a TSCĐờ ử ụ ủ

KHT : Tỷ l  kh u hao bình quân t ng h pệ ấ ổ ợ

fi: T  tr ng giá tr  TSCĐ c a tài s n iỷ ọ ị ủ ả
ti: T  l  kh u hao cá bi t c a tài s n iỷ ệ ấ ệ ủ ả
T  l  kh u hao bình quân hàng năm có th  đ c tính cho t ng nhóm, t ng lo i TSCĐ ho c ỷ ệ ấ ể ượ ừ ừ ạ ặ
toàn b  các nhóm, lo i TSCĐ c a doanh nghi p (t  l  kh u hao bình quân t ng h p)ộ ạ ủ ệ ỷ ệ ấ ổ ợ

- u đi m:Ư ể
+ Đ n gi n, d  hi uơ ả ễ ể
+ M c kh u hao tính vào giá thành s n ph m n đ nhứ ấ ả ẩ ổ ị
+ Ti t ki m kh i l ng công tác tính toánế ệ ố ượ

- Nh c đi m:ượ ể
+ Không ph n ánh chính xác đ  hao mòn th c t  c a TSCĐ vào giá thành s n ph m trongả ộ ự ế ủ ả ẩ  

các th i kỳ s  d ng TSCĐ khác nhauờ ử ụ

ii) Ph ng pháp  kh u hao gi m d n: ươ ấ ả ầ G m có 2 cách tính toán là ph ng pháp kh u hao theo s  dồ ươ ấ ố ư 
gi m d n và ph ng pháp kh u hao theo t ng s  th  t  năm s  d ng.ả ầ ươ ấ ổ ố ứ ự ử ụ

* Ph ng pháp kh u hao theo s  d  gi m d n:ươ ấ ố ư ả ầ  Đ c tính toán b ng cách l y GTCL c a TSCĐượ ằ ấ ủ  
theo th i h n s  d ng nhân v i t  l  kh u hao không đ i.ờ ạ ử ụ ớ ỷ ệ ấ ổ

KHCDcdiKHi xTGM =
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dcKHKH HTT *=
MKHi: M c kh u hao năm th  iứ ấ ứ
Gcđi: Giá tr  còn l i TSCĐ đ u năm th  iị ạ ầ ứ
TKH: T  l  kh u hao hàng năm (theo ph ng pháp s  d )ỷ ệ ấ ươ ố ư

KHT : T  l  kh u hao bình quân hàng năm (ban đ u)ỷ ệ ấ ầ

Hđc: H  s  đi u ch nh t  l  kh u hao bình quân ban đ uệ ố ề ỉ ỉ ệ ấ ầ
Hđc = 1,5 đ i v i TSCĐ có th i gian s  d ng d i 5 năm (1-4 năm)ố ớ ờ ử ụ ướ
Hđc = 2 đ i v i TSCĐ có th i gian s  d ng t  5 - 6 nămố ớ ờ ử ụ ừ
Hđc = 2,5 đ i v i TSCĐ có th i gian s  d ng trên 6 nămố ớ ờ ử ụ

* Ph ng pháp kh u hao theo t ng s  th  t  năm s  d ng:  ươ ấ ổ ố ự ự ử ụ Ti n kh u hao hàng năm đ c tínhề ấ ượ  
b ng cách nhân giá tr  ban đ u c a TSCĐ v i t  l  kh u hao gi m d n qua các năm. T  l  nàyằ ị ầ ủ ớ ỷ ệ ấ ả ầ ỷ ệ  
đ c xác đ nh b ng cách l y s  năm s  d ng còn l i chia cho t ng s  th  t  năm s  d ng.ượ ị ằ ấ ố ử ụ ạ ổ ố ứ ự ử ụ

KHiKHi NGxTM =

)1(

)1(2

+
−+=

TT

tT
TKHi

MKHi: M c kh u hao năm th  iứ ấ ứ
TKHi: T  l  kh u hao năm th  iỷ ệ ấ ứ
T: Th i gian s  d ng c a TSCĐờ ử ụ ủ
t: Th  t  năm c n tính kh u haoứ ự ầ ấ

- u đi m:Ư ể
+ Ph n ánh chính xác h n m c hao mòn TSCĐ vào giá tr  s n ph mả ơ ứ ị ả ẩ
+ Nhanh chóng thu h i v n đ u t  mua s m TSCĐ trong nh ng năm đ u s  d ngồ ố ầ ư ắ ữ ầ ử ụ
+ H n ch  nh h ng c a hao mòn vô hìnhạ ế ả ưở ủ

- Nh c đi m:ượ ể
+ Vi c tính toán m c kh u hao và t  l  kh u hao hàng năm s  ph c t pệ ứ ấ ỉ ệ ấ ẽ ứ ạ
+ S  ti n trích kh u hao lu  k  đ n năm cu i cùng c a th i h n s  d ng TSCĐ cũng ch aố ề ấ ỹ ế ế ố ủ ờ ạ ử ụ ư  

đ  ủ bù đ p toàn b  giá tr  đ u t  ban đ u vào TSCĐ c a doanh nghi pắ ộ ị ầ ư ầ ủ ệ

iii) Ph ng pháp kh u hao gi m d n k t h p v i kh u hao bình quânươ ấ ả ầ ế ợ ớ ấ
- Theo ph ng pháp này trong nh ng năm đ u s  d ng TSCĐ thì áp d ng ph ng pháp kh u haoươ ữ ầ ử ụ ụ ươ ấ  
gi m d n, còn nh ng năm cu i thì th c hi n ph ng pháp kh u hao bình quânả ầ ữ ố ự ệ ươ ấ
- M c kh u hao bình quân trong nh ng năm cu i c a th i gian s  d ng TSCĐứ ấ ữ ố ủ ờ ử ụ

MKH =

T ng giá tr  còn l i c a TSCĐổ ị ạ ủ

S  năm s  d ng còn l iố ử ụ ạ

iiii) Trên đây là nh ng ph ng pháp kh u hao c  b n th ng đ c s  d ng, tuy nhiên theoQĐữ ươ ấ ơ ả ườ ượ ử ụ  
206/2003/QĐ-BTC ngày 22122003 c a B  tr ng BTC v  Ch  đ  qu n lý, s  d ng và trích kh uủ ộ ưở ề ế ộ ả ử ụ ấ  
hao TSCĐ) thì có 3 ph ng pháp kh u hao g m:ươ ấ ồ

- Ph ng pháp kh u hao đ ng th ng;ươ ấ ườ ẳ
- Ph ng pháp kh u hao theo s  d  gi m d n; vàươ ấ ố ư ả ầ
- Ph ng pháp kh u hao theo s  l ng s n ph m.ươ ấ ố ượ ả ẩ

Vi c qu n lý, s  d ng và trích kh u hao quy đ nh t i Ch  đ  này đệ ả ử ụ ấ ị ạ ế ộ ư c th c hi n đ i v i t ng tàiợ ự ệ ố ớ ừ  
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s n c  đ nh c a doanh nghi p.ả ố ị ủ ệ

- Ph ng pháp kh u hao đ ng th ng nhươ ấ ườ ẳ ư sau: Gi ng nh  tr ng h p tính kh u hao theo ph ngố ư ườ ợ ấ ươ  
pháp đ ng th ng đã đ  c p  trên, tuy nhiên vi c tính t  l  kh u hao t i quy đ nh này th c hi nườ ẳ ề ậ ở ệ ỷ ệ ấ ạ ị ự ệ  
cho t ng tài s n do đó không có ph ng pháp tính kh u hao d a trên t  l  kh u hao bình quân.ừ ả ươ ấ ự ỷ ệ ấ

M c trích kh u hao trung bìnhứ ấ  
hàng năm c a tàủ i s n c  đ nhả ố ị =

Nguyên giá c a tài s n c  đ nhủ ả ố ị
Th i gian s  d ngờ ử ụ

- Ph ng pháp kh u hao theo s  d  gi m d n:ươ ấ ố ư ả ầ Ch  có m t ph ng pháp gi ng ph ng pháp tínhỉ ộ ươ ố ươ  
kh u hao theo s  d  gi m d n  trên và quy đ nh thêm r ng: ấ ố ư ả ầ ở ị ằ
Nh ng năm cu i, khi m c kh u hao năm xác đ nh theo ph ng pháp s  dữ ố ứ ấ ị ươ ố  gi m d n nói trên b ngư ả ầ ằ  
(ho c th p h n) m c kh u hao tính bình quân gi a giá tr  còn l i và s  năm s  d ng còn l i c a tàiặ ấ ơ ứ ấ ữ ị ạ ố ử ụ ạ ủ  
s n c  đ nh, thì k  t  năm đó m c kh u hao đ c tính b ng giá tr  còn l i c a tài s n c  đ nh chiaả ố ị ể ừ ứ ấ ượ ằ ị ạ ủ ả ố ị  
cho s  năm s  d ng còn l i c a tài s n c  đ nh.ố ử ụ ạ ủ ả ố ị

- Ph ng pháp kh u hao theo s  l ng s n ph m.ươ ấ ố ượ ả ẩ

+ Căn c  vào h  s  kinh t - k  thu t c a tài s n c  đ nh, doanh nghi p xác đ nh t ng sứ ồ ơ ế ỹ ậ ủ ả ố ị ệ ị ổ ố 
l ng, kh i l ng s n ph m s n xu t theo công su t thi t k  c a tài s n c  đ nh, g i t t làượ ố ượ ả ẩ ả ấ ấ ế ế ủ ả ố ị ọ ắ  
s n l ng theo công su t thi t k .ả ượ ấ ế ế
+ Căn c  tình hình th c t  s n xu t, doanh nghi p xác đ nh s  l ng, kh i l ng s n ph mứ ự ế ả ấ ệ ị ố ượ ố ượ ả ẩ  
th c t  s n xu t hàng tháng, hàng năm c a tài s n c  đ nh.ự ế ả ấ ủ ả ố ị
+ Xác đ nh m c trích kh u hao trong tháng c a tài s n c  đ nh theo công th c d i đây:ị ứ ấ ủ ả ố ị ứ ướ

M c trích kh u hao trongứ ấ  
tháng c a tài s n c  đ nhủ ả ố ị

= S  l ng s n ph mố ượ ả ẩ  
s n xu t trong thángả ấ

x M c trích kh u hao bình quânứ ấ  
tính cho m t đ n v  s n ph mộ ơ ị ả ẩ

Trong đó:

M c trích kh u hao bình quânứ ấ  
tính cho m t đ n v  s n ph mộ ơ ị ả ẩ =

Nguyên giá c a tài s n c  đ nhủ ả ố ị

S n l ng theo công su t thi t kả ượ ấ ế ế

- M c trích kh u hao năm c a tài s n c  đ nh b ng t ng m c trích kh u hao c a 12 tháng trongứ ấ ủ ả ố ị ằ ổ ứ ấ ủ  
năm, ho c tính theo công th c sau:ặ ứ

M c trích kh u haoứ ấ  
năm c a tài s n c  đ nhủ ả ố ị

= S  l ng s n ph mố ượ ả ẩ  
s n xu t trong nămả ấ

x M c trích kh u hao bình quânứ ấ  
tính cho m t đ n v  s n ph mộ ơ ị ả ẩ

Tr ng h p công su t thi t k  ho c nguyên giá c a tài s n c  đ nh thay đ i, doanh nghi p ph iườ ợ ấ ế ế ặ ủ ả ố ị ổ ệ ả  
xác đ nh l i m c trích kh u hao c a tài s n c  đ nh.ị ạ ứ ấ ủ ả ố ị

2.2.3. L p k  ho ch kh u hao TSCĐ và qu n lý s  d ng qu  kh u hao TSCĐậ ế ạ ấ ả ử ụ ỹ ấ

a) L p k  ho ch kh u hao TSCĐ:ậ ế ạ ấ
- Xác đ nh ph m vi TSCĐ tính kh u hao và t ng nguyên giá TSCĐ ph i tính kh u hao đ uị ạ ấ ổ ả ấ ầ  
kỳ k  ho ch.ế ạ
- Xác đ nh giá tr  TSCĐ bình quân tăng, gi m trong kỳ k  ho ch và nguyên giá bình quânị ị ả ế ạ  
TSCĐ ph i trích kh u hao trong kỳ.ả ấ

- Nguyên giá bình quân TSCĐ ph i trích kh u hao trong kỳ đ c tính nh  sau:ả ấ ượ ư

12
sdt

t

xTNG
NG =
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tNG : Nguyên giá bình quân TSCĐ ph i tính kh u hao tăng trong kỳả ấ

gNG : Nguyên giá bình quân TSCĐ ph i trích kh u hao gi m trong kỳả ấ ả

 NGt: Nguyên giá TSCĐ ph i kh u hao tăng trong kỳả ấ

NGg: Nguyên giá TSCĐ ph i kh u hao gi m trong kỳả ấ ả

Tsd: S  tháng s  d ng TSCĐ trong năm k  ho chố ử ụ ế ạ

:KHNG  Nguyên giá bình quân TSCĐ ph i tính kh u haoả ấ

NGđ: Nguyên giá TSCĐ đ u kỳ ph i tính kh u haoầ ả ấ
- Xác đ nh m c kh u hao bình quân nămị ứ ấ

KHKHKH TxNGM =
:KHM  M c kh u hao bình quân nămứ ấ

:KHT  T  l  kh u hao bình quân nămỷ ệ ấ

b) Phân ph i và s  d ng ti n trích kh u hao TSCĐ trong kỳố ử ụ ề ấ

- Đ  qu n lý và s  d ng v n có hi u qu  s  ti n trích kh u hao, các doanh nghi p c n d  ki nể ả ử ụ ố ệ ả ố ề ấ ệ ầ ự ế  
phân ph i s  d ng ti n kh u hao trong kỳ. ố ử ụ ề ấ
- Khi l p k  ho ch phân ph i và s  d ng ti n trích kh u hao, doanh nghi p ph i xác đ nh t  tr ngậ ế ạ ố ử ụ ề ấ ệ ả ị ỷ ọ  
c a t ng ngu n v n đ u t  đ  phân ph i và s  d ng ti n trích kh u hao h p lý.ủ ừ ồ ố ầ ư ể ố ử ụ ề ấ ợ

+ Đ i v i TSCĐ đ c mua s m t  ngu n v n CSH các doanh nghi p đ c ch  đ ng số ớ ượ ắ ừ ồ ố ệ ượ ủ ộ ử 
d ng ụ toàn b  ti n kh u hao lũy k  thu đ c đ  tái đ u t  thay th  đ i m i TSCĐ.ộ ề ấ ế ượ ể ầ ư ế ổ ớ

+ Đ i v i TSCĐ đ oc mua s m t  ngu n v n vay: V  nguyên t c doanh nghi p ph i số ớ ự ắ ừ ồ ố ề ắ ệ ả ử 
d ng ụ s  ti n trích kh u hao thu đ c đ  tr  n , tuy nhiên n u ch a đ n kỳ tr  n  doanh nghi pố ề ấ ượ ể ả ợ ế ư ế ả ợ ệ  
có th  ể s  d ng vào m c đích kinh doanh khác đ  nâng cao hi u qu  s  d ng ngu n v n vay c a ử ụ ụ ề ệ ả ử ụ ồ ố ủ

doanh nghi p.ệ

2.3. Bảo toàn vốn kinh doanh

2.3.1 Qu n tr   và nâng cao hi u qu  s  d ng v n l u đ ngả ị ệ ả ử ụ ố ư ộ

a)  S  c n thi t ph i b o toàn v n l u đ ngự ầ ế ả ả ố ư ộ
- B o toàn v n l u đ ng v  m t giá tr  là đ m b o duy trì đ c giá tr  th t c a v n l u đ ng ả ố ư ộ ề ặ ị ả ả ượ ị ậ ủ ố ư ộ ở  
th i đi m đánh giá hi n t i so v i th i đi m đ u t  ban đ u tính theo giá c  hi n t i. T c là sờ ể ệ ạ ớ ờ ể ầ ư ầ ả ệ ạ ứ ố  
v n l u đ ng thu đ c  đ  mua m t l ng v t t , hàng hoá t ng đ ng v i th i đi m b  v nố ư ộ ượ ủ ộ ượ ậ ư ươ ươ ớ ờ ể ỏ ố  
ban đ u m c dù có s  bi n đ ng  c a giá c  th  tr ng.ầ ặ ự ế ộ ủ ả ị ườ

- Qu n lý và s  d ng v n l u đ ng là khâu quan tr ng trong công tác qu n lý tài chính  c a doanhả ử ụ ố ư ộ ọ ả ủ  
nghi p, trong đó vi c b o toàn v n l u đ ng là v n đ  c c kỳ quan tr ng quy t đ nh đ n s  t nệ ệ ả ố ư ộ ấ ề ự ọ ế ị ế ự ồ  
t i và phát tri n c a m t doanh nghi p.ạ ể ủ ộ ệ

- V n l u đ ng trong doanh nghi p đ c t n t i d i d ng v t t  hàng hoá và ti n t . S  luânố ư ộ ệ ượ ồ ạ ướ ạ ậ ư ề ệ ự  
chuy n và chuy n hoá th ng ch u nh h ng c a nhi u y u t  tác đ ng khách quan và ch   quanể ể ườ ị ả ưở ủ ề ế ố ộ ủ  
- trong đó có nh ng y u t  làm cho v n l u đ ng c a doanh nghi p b  gi m sút d n đó là:ữ ế ố ố ư ộ ủ ệ ị ả ầ
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+ Hàng hoá b   đ ng, kém ph m ch t, m t ph m ch t ho c không phù h p v i nhu c uị ứ ọ ẩ ấ ấ ẩ ấ ặ ợ ớ ầ  
th  tr ng, không tiêu th  đ c ho c tiêu th  v i giá b  h  th p.ị ườ ụ ượ ặ ụ ớ ị ạ ấ
+ Các r i ro b t th ng x y ra trong quá trình s n xu t - kinh doanh.ủ ấ ườ ả ả ấ
+ Kinh doanh b  l  kéo dài nên sau m t th i kỳ nh t đ nh v n b  thi u h t d n vì doanh thuị ỗ ộ ờ ấ ị ố ị ế ụ ầ  
bán hàng không đ  bù đ p v n l u đ ng.ủ ắ ố ư ộ
+ N n kinh t  có l m phát, giá c  tăng nhanh nên sau m i vòng luân chuy n, v n l u đ ngề ế ạ ả ỗ ể ố ư ộ  
c a doanh nghi p b  m t d n theo t c đ  tr t giá.ủ ệ ị ấ ầ ố ộ ượ
+ V n l u đ ng trong thanh toán b  chi m d ng l n nhau kéo dài v i s  l ng l n.ố ư ộ ị ế ụ ẫ ớ ố ượ ớ

Vì các nguyên nhân trên đòi h i các doanh nghi p ph i ch  đ ng b o toàn v n l u đ ng nh m đ mỏ ệ ả ủ ộ ả ố ư ộ ằ ả  
b o cho quá trình s n xu t - kinh doanh đ c thu n l i.ả ả ấ ượ ậ ợ

b) Các bi n pháp th c hi n vi c b o toàn v n l u đ ng và phát tri n v n l u đ ngệ ự ệ ệ ả ố ư ộ ể ố ư ộ

- Đ nh kỳ ti n hành ki m kê, đánh giá l i toàn b  v t t , hàng hoá,v n b ng ti n, v n trong thanhị ế ể ạ ộ ậ ư ố ằ ề ố  
toán... đ  xác đ nh s  v n l u đ ng hi n có c a doanh nghi p theo giá tr  hi n t i. Trên c  s  đánhể ị ố ố ư ộ ệ ủ ệ ị ệ ạ ơ ở  
giá v t t , hàng hoá đó,đ i chi u  v i s  sách k  toán đ  đi u ch nh h p lý.ậ ư ố ế ớ ổ ế ể ề ỉ ợ

- Đ i v i doanh nghi p l n, vi c th ng xuyên ki m soát hàng t n kho có t m quan tr ng đ cố ớ ệ ớ ệ ườ ể ồ ầ ọ ặ  
bi t. Thông qua vi c ki m soát hàng t n kho s  giúp cho doanh nghi p th c hi n d  toán v t t ,ệ ệ ể ồ ẽ ệ ự ệ ự ậ ư  
hàng hoá đúng ch ng lo i, đúng s  l ng ph cv  cho ho t đ ng kinh doanh liên t c, không b  x yủ ạ ố ượ ụ ụ ạ ộ ụ ị ả  
ra th a thi u v t t , hàng hoá. V n thi u ho c th a s  d n đ n nh h ng trong kinh doanh. cũngừ ế ậ ư ố ế ặ ừ ẽ ẫ ế ả ưở  
thông qua ki m soát hàng t n kho s  b o v  đ c v t t ,hàng hoá kh i b  h  h ng, m t mát k pể ồ ẽ ả ệ ượ ậ ư ỏ ị ư ỏ ấ ị  
th i phát hi n ch t l ng c a v t t , hàng hoá và tính h u hi u c a qu n lý, b o v  kho tàng.ờ ệ ấ ượ ủ ậ ư ữ ệ ủ ả ả ệ

- Nh ng v t t , hàng hoá t n đ ng lâu ngày không th  s  d ng đ c do kém ho c m t ph m ch tữ ậ ư ồ ọ ể ử ụ ượ ặ ấ ẩ ấ  
ho c không phù h p v i nhu c u s n xu t ph i ch  đ ng gi i quy t, ph n chênh l ch thi u ph iặ ợ ớ ầ ả ấ ả ủ ộ ả ế ầ ệ ế ả  
ch  x  lý k p th i đ  bù đ p l i.ờ ử ị ờ ể ắ ạ

- Nh ng kho n v n trong thanh toán, v n b  chi m d ng (n  n n dây d a) c n có bi n pháp đônữ ả ố ố ị ế ụ ợ ầ ư ầ ệ  
đ c và gi i quy t tích c c đ  thu ti n v  nhanh chóng và s  d ng ngay vào s n  xu t - kinh doanhố ả ế ự ể ề ề ử ụ ả ấ  
nh m tăng t c đ  luân chuy n v n l u đ ng.ằ ố ộ ể ố ư ộ

- Đ i v i doanh nghi p b  l  kéo dài c n có bi n pháp kh c ph c l . M t trong nh ng bi n phápố ớ ệ ị ỗ ầ ệ ắ ụ ỗ ộ ữ ệ  
t t đ  kh c ph c l  là s  d ng k  thu t m i vào s n xu t và c i ti n ph ng pháp công ngh  đố ể ắ ụ ỗ ử ụ ỹ ậ ớ ả ấ ả ế ươ ệ ể 
h  giá thành, tăng nhanh vòng quay c a v n l u đ ng.  Đ  đ m b o s  d ng v n l u đ ng h p lý,ạ ủ ố ư ộ ể ả ả ử ụ ố ư ộ ợ  
doanh nghi p ph i bi t l a ch n, cân nh c nên đ u t  v n vào kho n nào và lúc nào là có l i nh t,ệ ả ế ự ọ ắ ầ ư ố ả ợ ấ  
ti t ki m nh t.ế ệ ấ

- Đ  b o toàn v n l u  đ ng trong đi u ki n có l m phát, khi phân ph i l i nhu n c n ph i dành raể ả ố ư ộ ề ệ ạ ố ợ ậ ầ ả  
m t ph n đ  hình thành qu  d  phòng tài chính nh m bù đ p s  hao h t do l m phát.ộ ầ ể ỹ ự ằ ắ ố ụ ạ

c) Các ch  tiêu đánh giá hi u qu  s  d ng v n l u  đ ng:ỉ ệ ả ử ụ ố ư ộ

i) T c đ  luân chuy n v n l u đ ng:ố ộ ể ố ư ộ  V n l u đ ng luân chuy n càng nhanh thì  hi u su t s  d ngố ư ộ ể ệ ấ ử ụ  
v n l u đ ng c a doanh nghi p càng cao và ng c l i.ố ư ộ ủ ệ ượ ạ
- T c đ  luân chuy n v n l u  đ ng có th  đo b ng hai ch  tiêu: S  l n luân chuy n v n l u đ ngố ộ ể ố ư ộ ể ằ ỉ ố ầ ể ố ư ộ  
(Vòng quay v n) và Kỳ luân chuy n v n (S  ngày 1 vòng quay v n).ố ể ố ố ố

VLD

M
L =

L: S  l n luân chuy n (s  vòng quay) c a v n l u đ ng trong nămố ầ ể ố ủ ố ư ộ
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M: T ng m c luân chuy n v n trong năm (đ c xác đ nh b ng doanh thu thu n)ổ ứ ể ố ượ ị ằ ầ
VLĐ: V n l u đ ng bình quân trong nămố ư ộ

M

VLDx

L
K

360360 ==

K: Kỳ luân chuy n VLĐ (s  ngày đ  th c hi n 1 vòng quay c a v n l u đ ng)ể ố ể ự ệ ủ ố ư ộ
M: T ng m c luân chuy n v n ph n ánh t ng giá tr  v n tham gia luân chuy n th c hi nổ ứ ể ố ả ổ ị ố ể ự ệ  

trong năm c a doanh nghi p và đ c xác đ nh b ng doanh thu thu n trong năm c a doanh nghi pủ ệ ượ ị ằ ầ ủ ệ
VLĐ: V n l u đ ng bình quân trong năm: Đ c tính theo ph ng pháp bình quân s  v nố ư ộ ượ ươ ố ố  

l u ư đ ng t ng tháng ho c t ng quý.ộ ừ ặ ừ

4
22

4

4
321

1

4321
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Vđq: V n l u đ ng đ u quýố ư ồ ầ
V cq: V n l u đ ng cu i quýố ư ộ ố

ii) M c ti t ki m v n l u đ ng do tăng t c đ  luân chuy nứ ế ệ ố ư ộ ố ộ ể

- M c ti t ki m tuy t đ iứ ế ệ ệ ố     là do tăng t c đ  luân chuy n v n thì doanh nghi p có th  ti t ki mố ộ ể ố ệ ể ế ệ  
đ c m t s  v n l u đ ng đ  s  d ng vào vi c khác.ượ ộ ố ố ư ộ ể ử ụ ệ

0101
1

360
VLDVLDVxK

M
V LDtktd −=−



=

Vtktđ: V n l u đ ng ti t ki m tuy t đ iố ư ộ ế ệ ệ ố
VLĐ1, VLĐ0: V n l u đ ng bình quân năm báo cáo và k  ho chố ư ộ ế ạ
M1: T ng m c luân chuy n v n năm k  ho chổ ứ ể ố ế ạ
K1:Kỳ luân chuy n VLĐ năm k  ho chể ế ạ

- M c ti t ki m t ng đ i:ứ ế ệ ươ ố  do tăng t c đ  luân chuy n v n, doanh nghi p có th  tăng thêm t ngố ộ ể ố ệ ể ổ  
m c luân chuy n v n song không c n tăng thêm ho c tăng thêm không đáng k  quy mô VLĐ.ứ ể ố ầ ặ ể

Vtktgd  =
M1

(K1-K0) =
M1

-
M1

360 L1 L0

Vtktgd" V n l u đ ng ti t ki m t ng đ iố ư ộ ế ệ ươ ố
K0: Kỳ luân chuy n v n năm báo cáo;ể ố
L0, L1: S  l n luân chuy n v n năm báo cáo và năm k  ho chố ầ ể ố ế ạ

iii) Hi u su t s  d ng VLĐ:ệ ấ ử ụ  Ph n ánh 1 đ ng VLĐ có th  t o ra bao nhiêu đ ng doanh thu;ả ồ ể ạ ồ

Hi u su t VLĐệ ấ  
=

Doanh thu

VLĐ bình quân

iiii) Hàm l ng VLĐ ( m c đ m nh n VLĐ): ượ ứ ả ậ Ph n ánh  s  VLĐ c n có đ  đ t đ c 1 đ ng doanhả ố ầ ể ạ ượ ồ  
thu

Hàm l ng VLĐ =ượ
VLĐ bình quân

Doanh thu
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iiiii) T  su t l i nhu n VLĐ (m c doanh l i VLĐ):ỷ ấ ợ ậ ứ ợ  Ph n ánh 1 đ ng VLĐ có th  t o ra bao nhiêuả ồ ể ạ  
đ ng l i nhu n tr c (ho c sau ) thu  TNDNồ ợ ậ ướ ặ ế

T  su t  l i  nhu nỷ ấ ợ ậ  
VLĐ=

T ng  l i  nhu n  tr c(ho c  sau  thuổ ợ ậ ướ ặ ế 
TNDN)

VLĐ bình quân

d) Bi n pháp tăng t c đ  luân chu ên v n l u đ ngệ ố ộ ỷ ố ư ộ

*  ý nghĩa tăng t c đ  luân chuy n v n l u đ ngố ộ ể ố ư ộ
- Tăng t c đ  luân chuy n v n l u đ ng t c là rút ng n th i gian v n l u đ ng n m trongố ộ ể ố ư ộ ứ ắ ờ ố ư ộ ằ  
lĩnh v c d  tr ., s n xu t và l u thông, t  đó gi m b t s  l ng v n l u đ ng chi mự ự ữ ả ấ ư ừ ả ớ ố ượ ố ư ộ ế  
dùng. ti t ki m v n l u đ ng trong luân chuy n.ế ệ ố ư ộ ể
- Tăng t c đ  luân chuy n v n l u đ ng là đi u ki n r t quan tr ng đ  phát tri n s n xu tố ộ ể ố ư ộ ề ệ ấ ọ ể ể ả ấ  
- kinh doanh c a doanh nghiêp. B i vì s  v n l u đ ng c n thi t c a m i doanh nghi pủ ở ố ố ư ộ ầ ế ủ ỗ ệ  
nhi u hay ít trong đìêu ki n s n xu t - kinh doanh nh t đ nh ph  thu c ch  y u vào t c đề ệ ả ấ ấ ị ụ ộ ủ ế ố ộ 
luân chuy n v n l u đ ng. Thông qua vi c tăng t c đ  luân chuy n v n l u đ ng, doanhể ố ư ộ ệ ố ộ ể ố ư ộ  
nghi p có th  gi m b t s  v n l u đ ng chi m dùng nh ng v n đ m b o đ c nhi m vệ ể ả ớ ố ố ư ộ ế ư ẫ ả ả ượ ệ ụ 
s n xu t - kinh doanh nh  cũ, ho c có th  v i s  v n nh  cũ doanh nghi p có th  v n mả ấ ư ặ ể ớ ố ố ư ệ ể ẫ ở 
r ng đ c quy mô s n xu t - kinh doanh  mà không c n tăng th m v n.ộ ượ ả ấ ầ ề ố
- Tăng t c đ  luân chuy n v n l u đ ng còn có nh h ng tích c c t i vi c h  th p giáố ộ ể ố ư ộ ả ưở ự ớ ệ ạ ấ  
thành s n ph m, t o đi u ki n cho doanh nghi p có đ  v n th a mãn nhu c u s n xu t vàả ẩ ạ ề ệ ệ ủ ố ỏ ầ ả ấ  
hoàn thành nghĩa v  n p các kho n thu  cho ngân sách nhà n c.ụ ộ ả ế ướ

* Ph ng h ng và bi n pháp tăng t c đ  luân chuy n v n l u đ ngươ ướ ệ ố ộ ể ố ư ộ
Mu n tăng t c đ  luân chuy n v n l u đ ng c n ph i th c hi n các ph ng h ng và bi n phápố ố ộ ể ố ư ộ ầ ả ự ệ ươ ướ ệ  
sau đây:

- Tăng t c đ  luân chuy n v n trong khâu d  tr  s n xu t b ng cách:ch n đ a đi m cungố ộ ể ố ự ữ ả ấ ằ ọ ị ể  
c p h p lý đ  rút ng n s  ngày hàng đi trên đ ng, s  ngày đã xác đ nh và tình hình cungấ ợ ể ắ ố ườ ố ị  
c p v t t  t  ch c h p lý vi c mua s m, d  tr  b o qu n v t t  nh m rút b t s  l ngấ ậ ư ổ ứ ợ ệ ắ ự ữ ả ả ậ ư ằ ớ ố ượ  
d  tr  luân chuy n th ng ngày, k p th i phát hi n và gi i quy t nh ng v t t   đ ng đự ữ ể ườ ị ờ ệ ả ế ữ ậ ư ứ ọ ể 
gi m v n  khâu này.ả ố ở
- Tăng t c đ  luân chuy n v n khâu s n xu t: b ng cách áp d ng công ngh  hi n đ i đố ộ ể ố ả ấ ằ ụ ệ ệ ạ ể  
rút ng n chu kỳ s n xu t, ti t ki m chi phí s n xu t, t  ch c s n xu t h p lý, đ ng b  đắ ả ấ ế ệ ả ấ ổ ứ ả ấ ợ ồ ộ ể 
h  giá thành s n ph m, đ  gi m v n  khâu này.ạ ả ẩ ể ả ố ở
- Tăng t c đ  luân chuy n v n khâu l u đ ng: b ng cách năng cao chât l ng s n xu t s nố ộ ể ố ư ộ ằ ượ ả ấ ả  
ph m, làm t t công tác ti p th  đ  đ y m nh quá trình tiêu th  và thanh toán nh m rút ng nẩ ố ế ị ể ẩ ạ ụ ằ ắ  
s  ngày d  tr   kho thành ph m và ngày thanh toán, thu ti n hàng k p th i, tăng nhanh t cố ự ữ ở ẩ ề ị ờ ố  
đ  v n l u đ ng  khâu này.ộ ố ư ộ ở

2.3.2 Qu n tr   và nâng cao hi u qu  s  d ng v n c  đ nhả ị ệ ả ử ụ ố ố ị

a) N i dung qu n tr  v n c  đ nh:ộ ả ị ố ố ị

a1) Khai thác và t o l p ngu n  v n c  đ nhạ ậ ồ ố ố ị
- Trong n n kinh t  th  tr ng, doanh nghi p có th  khai thác ngu n v n đ u t  vào TSCĐ tề ế ị ườ ệ ể ồ ố ầ ư ừ 
nhi u ngu n khác nhau nh : l i nhu n đ  tái đ u t , ngu n v n liên doanh liên k t, ngân sách Nhàề ồ ư ợ ậ ể ầ ư ồ ố ế  
n c tài tr , v n vay dài h n ngân hàng, th  tr ng v n...ướ ợ ố ạ ị ườ ố
- Đ nh h ng c  b n cho vi c khai thác, t o l p ngu n v n c  đ nh c a doanh nghi p là : đ m b oị ướ ơ ả ệ ạ ậ ồ ố ố ị ủ ệ ả ả  
kh  năng t  ch  c a doanh nghi p trong s n xu t kinh doanh, h n ch  và phân tán r i ro, phát huyả ự ủ ủ ệ ả ấ ạ ế ủ  
t i đa nh ng u đi m c a các ngu n v n đ c huy đ ng.ố ữ ư ể ủ ồ ố ượ ộ
- Đ  d  báo các ngu n v n đ u t  vào TSCĐ, doanh nghi p có th  d a vào  các căn c  sau:ể ự ồ ố ầ ư ệ ể ự ứ
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+ Quy mô và kh  năng s  d ng qu  đ u t  phát tri n, qu  kh u hao đ  đ u t  mua s mả ử ụ ỹ ầ ư ể ỹ ấ ể ầ ư ắ  
TSCĐ hi n t i và các năm ti p theo.ệ ạ ế
+ Kh  năng ký k t các h p đ ng liên doanh v i doanh nghi p khác đ  huy đ ng ngu n v nả ế ợ ồ ớ ệ ể ộ ồ ố  
góp liên doanh.

+ Kh  năng huy đ ng v n vay dài h n t  các ngân hàng th ng m i ho c phát hành tráiả ộ ố ạ ừ ươ ạ ặ  
phi u doanh nghi p trên th  tr ng v n.ế ệ ị ườ ố
+ Các d  án đ u t  TSCĐ ti n kh  thivà kh  thi đã đ c c p th m quy n phê duy tự ầ ư ề ả ả ượ ấ ẩ ề ệ

a2) B o toàn và nâng cao hi u qu  s  d ng v n c  đ nh:ả ệ ả ử ụ ố ố ị

- Đ  s  d ng có hi u qu  VCĐ trong các ho t đ ng đ u t  dài h n, doanh nghi p th c hi n đ yể ử ụ ệ ả ạ ộ ầ ư ạ ệ ự ệ ầ  
đ  các quy ch  qu n lý đ u t  và xây d ng t  khâu chu n b  đ u t , l p d  án, th m đ nh d  án vàủ ế ả ầ ư ự ừ ẩ ị ầ ư ậ ự ẩ ị ự  
qu n lý th c hi n d  án đ u t .ả ự ệ ự ầ ư

- Đ  s  d ng có hi u qu  VCĐ trong các ho t đ ng kinh doanh th ng xuyên, doanh nghi p c nể ử ụ ệ ả ạ ộ ườ ệ ầ  
th c  hi n các bi n pháp đ  không ch  b o toàn mà còn phát tri n đ c VCĐ c a doanh nghi p sauự ệ ệ ể ỉ ả ể ượ ủ ệ  
m i chu kỳ kinh doanh.ỗ

- Do đ c đi m TSCĐ và VCĐ là tham gia vào nhi u chu kỳ SXXK song v n gi  nguyên hình tháiặ ể ề ẫ ữ  
v t ch t và đ c tính s  d ng ban đ u, còn giá tr  l i chuy n d ch đ u vào giá tr  s nph m, vì thậ ấ ặ ử ụ ầ ị ạ ể ị ầ ị ả ẩ ế 
n i dung b o toàn VCĐ luôn bao g m 2 m t hi n v t và giá trộ ả ồ ặ ệ ậ ị

+ B o toàn VCĐ v  m t hi n v t:ả ề ặ ệ ậ  không ph i ch  là gi  nguyên hình thái v t ch t và đ cả ỉ ữ ậ ấ ặ  
tính s  d ng ban đ u c a TSCĐ mà quan tr ng h n là duy trì th ng xuyên năng l c s nử ụ ầ ủ ọ ơ ườ ự ả  
xu t ban đ u c a nó. Nghĩa là trong quá trình s  d ng doanh nghi p ph i qu n lý ch t chấ ầ ủ ử ụ ệ ả ả ặ ẽ 
không làm m t mát TSCĐ,  th c hi n đúng quy ch  s  d ng và b o d ng s a ch a TSCĐấ ự ệ ế ử ụ ả ưỡ ử ữ  
nh m duy trì và nâng cao năng l c ho t đ ng c a TSCĐ, không đ  TSCĐ b  h  h ng tr cằ ự ạ ộ ủ ể ị ư ỏ ướ  
th i h n quy đ nh. M i TSCĐ c a doanh nghi p ph i có h  s  qu n lý riêng, cu i m i nămờ ạ ị ọ ủ ệ ả ồ ơ ả ố ỗ  
tài  chính ph i ti n hành ki m kê TSCĐ c a doanh nghi p, m i tr ng h p th a thi uả ế ể ủ ệ ọ ườ ợ ừ ế  
TSCĐ đ u ph i l p biên b n, tìm nguyên nhân và có bi n pháp x  lý.ề ả ậ ả ệ ử
+ B o toàn VCĐ v  m t giá trả ề ặ ị: là ph i duy trì đ c giá tr  (s c mua ) c a VCĐ  th i đ êmả ượ ị ứ ủ ở ờ ỉ  
hi n t i so v i th i đi m b  v n đ u t  ban đ u b t k  s  bi n đ ng c a giá c , s  thayệ ạ ớ ờ ể ỏ ố ầ ư ầ ấ ể ự ế ộ ủ ả ự  
đ i c a t  giá h i đoái, nh h ng c a ti n b  khoa h c k  thu t, đ ng th i có bi n phápổ ủ ỉ ỗ ả ưở ủ ế ộ ọ ỹ ậ ồ ờ ệ  
m  r ng đ c quy mô v n đ u t  ban đ u.ở ộ ựơ ố ầ ư ầ

- Trong doanh nghi p, nguyên nhân không b o toàn VCĐ có th  chia thành 2 lo i:ệ ả ể ạ
+ Nguyên nhân ch  quan: do các sai l m trong quy t đ nh đ u t  TSCĐ; qu n lý, s  d ngủ ầ ế ị ầ ư ả ử ụ  
TSCĐ kém hi u qu , lãng phí th i gian công su t; ch m đ i m i TSCĐ ; do kh u haoệ ả ờ ấ ậ ổ ớ ấ  
không đ ..ủ
+ Nguyên nhân khách quan: do r i ro b t ng  trong kinh doanh (thiên tai. đ ch ho ..); do ti nủ ấ ờ ị ạ ế  
b  khoa h c k  thu t; do bi n đ ng c a giá c  th  tr ng.ộ ọ ỹ ậ ế ộ ủ ả ị ườ

- Đ  đ m b o và phát tri n VCĐ, các doanh nghi p c n đánh giá đúng các nguyên nhân d n đ nể ả ả ể ệ ầ ẫ ế  
tình tr ng không b o toàn đ c v n đ  có bi n pháp x  lý thích h p. M t s  bi n pháp ch  y uạ ả ượ ố ể ệ ử ợ ộ ố ệ ủ ế  
bao g m:ồ

+ Đánh giá đúng giá tr  c a TSCĐị ủ , t o đi u ki n ph n ánh chính xác tình hình bi n đ ngạ ề ệ ả ế ộ  
c a VCĐ, quy mô v n ph i b o toàn.ủ ố ả ả
Có 3 ph ng pháp đánh giá ch  y u:ươ ủ ế

> Đánh giá TSCĐ theo giá nguyên thuỷ (nguyên giá) là các chi phí th c t  c aự ế ủ  
doanh nghi p đã ch  ra đ  có đ c TSCĐ cho đ n khi đ a nó vào ho t đ ng bình th ng.ệ ỉ ể ượ ế ư ạ ộ ườ
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Cách đánh giá này giúp doanh nghi p th y đ c s  ti n v n đ u t  mua s mệ ấ ượ ố ề ố ầ ư ắ  
TSCĐ  th i đi m ban đ u, là căn c  đ  xác đ nh s  ti n ph i kh u hao đ  tái s nở ờ ể ầ ứ ể ị ố ề ả ấ ể ả  
xu t gi n đ n TSCĐ, tuy nhiên nó ch a ph n ánh đ c s  bi n đ ng c a giá c .ấ ả ơ ư ả ượ ự ế ộ ủ ả
> Đánh giá TSCĐ theo giá tr  khôi ph cị ụ  ( giá đánh l i): là giá tr  đ  mua s m TSCĐạ ị ể ắ  
t i th i đi m đánh giá.ạ ờ ể
Cách đánh giá này có u đi m là th ng nh t m c giá c  c a TSCĐ đ c mua s mư ể ố ấ ứ ả ủ ượ ắ  

 các th i đi m khác nhau v  th i đi m đánh gía, lo i tr  s  bi n đ ng c a giá c ,ở ờ ể ề ờ ể ạ ừ ự ế ộ ủ ả  
tuy nhiên vi c đánh giá lai TSCĐ là v n đ  r t ph c t p. Theo quy đ nh hi n hành,ệ ấ ề ấ ứ ạ ị ệ  
các doanh nghi p ch  đ c đánh giá l i TSCĐ trong các tr òng h p ki m kê l i tàiệ ỉ ựơ ạ ư ợ ể ạ  
s n theo quy t đ nh c a Nhà n c,  th c hi n c  ph n hoá, đa d ng hoá hình th cả ế ị ủ ướ ự ệ ổ ầ ạ ứ  
s  h u, dùng tài s n đ  góp v n c  ph n hay liên doanh.ở ữ ả ể ố ổ ầ
> Đánh giá TSCĐ theo giá tr  còn l i:ị ạ  là  ph n giá tr  còn l i  c a  TSCĐ ch aầ ị ạ ủ ư  
chuy n vào giá tr  c a s n ph m.ể ị ủ ả ẩ

+ L a ch n ph ng pháp kh u haoự ọ ươ ấ  và xác đ nh m c kh u hao thích h p, không đ  m tị ứ ấ ợ ể ắ  
v n và h n ch  t i đa nh h ng b t l i c a hao mòn vô hình. ố ạ ế ố ả ưở ấ ợ ủ

+ Chú tr ng đ i m i trang thi t b ,ọ ổ ớ ế ị  ph ng pháp công ngh  s n xu t, đ ng th i nâng caoươ ệ ả ấ ồ ờ  
hi u qu  s  d ng TSCĐ hi n có c a doanh nghi p c  v  th i gian và công su t. Kip th iệ ả ử ụ ệ ủ ệ ả ề ờ ấ ờ  
thanh lý các TSCĐ không c n dùng ho c h  h ng, không d  tr  quá m c các TSCĐ ch aầ ặ ư ỏ ự ữ ứ ư  
c n dùng.ầ

+ Th c hi n t t ch  đ  b o d ng, ự ệ ố ế ộ ả ưỡ s a ch a d  phòng TSCĐ, không đ  s y ra tình tr ngử ữ ự ể ả ạ  
TSCĐ h  h ng tr c th i h n ho c h  h ng b t th ng gây thi t h i ng ng s n xu t.ư ỏ ứơ ờ ạ ặ ư ỏ ấ ườ ệ ạ ừ ả ấ

+ Doanh nghi p ph i ch  đ ng  ệ ả ủ ộ th c hi n các bi n pháp phòng ng a r i  ro trong kinhự ệ ệ ừ ủ  
doanh đ  h n ch  t n th t VCĐ do các nguyên nhân khách quan nh  mua b o hi m tài s n,ể ạ ề ổ ấ ư ả ể ả  
l p qu  d  phòng tài chính, trích tr c chi phí d  phòng gi m gía các kho n đ u t  tàiậ ỹ ự ướ ự ả ả ầ ư  
chính,... N u vi c t n th t TSCĐ do các nguyên nhân ch  quan thì ng i gây ra ph i ch uế ệ ổ ấ ủ ườ ả ị  
trách nhi m b i th ng cho doanh nghi p.ệ ổ ườ ệ

+ Đ i v i doanh nghi p Nhà n cố ớ ệ ướ ,ngoài các bi n pháp trên c n th c hi n t t quy ch  giaoệ ầ ự ệ ố ế  
v n và trách nhi m b o toàn VCĐ th ng cho doanh nghi p.ố ệ ả ườ ệ

a3)Phân c p qu n lý VCĐ:ấ ả

- Đ i v i các doanh nghi p Nhà n c, do có s  phân bi t gi a quy n s  h u v n và tài s n c aố ớ ệ ướ ự ệ ữ ề ở ữ ố ả ủ  
Nhà n c t i doanh nghi p và quy n qu n lý kinh doanh,  do đó c n ph i có s  phân c p qu n lýướ ạ ệ ề ả ầ ả ự ấ ả  
đ  t o đi u ki n cho các doanh nghi p ch  đ ng h n trong s n xu t kinh doanh.ể ạ ề ệ ệ ủ ộ ơ ả ấ

Theo thông t  62/1999/TT-BTC ngày 7/6/1999 c a BTC h ng d n vi c qu n lý s  d ngư ủ ướ ẫ ệ ả ử ụ  
v n và tài s n trong doanh nghi p Nhà n c, các doanh nghi p Nhà n c đ c quy n: (Thông tố ả ệ ướ ệ ướ ượ ề ư 
này h t có hi u l c đ n ngày 31/12/2004), t  ngày 01/01/2005 th c hi n theo NĐ 199/2004/NĐ-CPế ệ ự ế ừ ự ệ  
và Thông t  33/2005/TT-BTC v  Quy ch  qu n lý tài chính c a Công ty Nhà n c và qu n lý v nư ề ế ả ủ ướ ả ố  
NN đ u t  vào doanh nghi p khác (V  n i dung này không có gì khác bi t so v i TT 62)ầ ư ệ ề ộ ệ ớ

+ Ch  đ ng thay đ i c  c u tài s n và các lo i v n ph cv  cho vi c phát tri n v n kinhủ ộ ổ ơ ấ ả ạ ố ụ ụ ệ ể ố  
doanh có hi u qu  h n.ệ ả ơ
+ Đ c quy n cho các t  ch c và cá nhân trong n c thuê ho t đ ng các tài s n thu cượ ề ổ ứ ướ ạ ộ ả ộ  
quy n qu n lý và s  d ng c a mình đ  nâng cao hi u xu t s  d ng tăng thu nh p songề ả ử ụ ủ ể ệ ấ ử ụ ậ  
ph i theo dõi, thu h i tài s n cho thuê khi h t h n và trích kh u hao theo ch  đ  quy đ nh.ả ồ ả ế ạ ấ ế ộ ị
+ Đ c quy n đem tài s n thu c quy n qu n lý và s  d ng c a mình đ  c m c , th  ch pượ ề ả ộ ề ả ử ụ ủ ề ầ ố ế ấ  
vay v n ho c b o lãnh t i các t  ch c tín d ng theo trình t , th  t c quy đ nh c a phápố ặ ả ạ ổ ứ ụ ự ủ ụ ị ủ  
lu t.ậ
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+ Đ c nh ng bán các tài s n không c n dùng, l c h u v  k  thu t,  đ  thu h i v n sượ ượ ả ầ ạ ậ ề ỹ ậ ể ổ ố ử 
d ng cho các ho t đ ng kinh doanh c a doanh nghi p có hi u qu  h n, đ c quy n thanhụ ạ ộ ủ ệ ệ ả ơ ựơ ề  
lý nh ng TSCĐ đã l c h u, mà không th  nh ng bán đ c ho c đã h  h ng không có khữ ạ ậ ể ượ ượ ặ ư ỏ ả 
năng ph c h i.ụ ồ
+ Đ c s  d ng v n, tài s n giá tr  quy n s  d ng đ t đ  đ u t  ra ngoài doanh nghi pượ ử ụ ố ả ị ề ử ụ ấ ề ầ ư ệ  
theo các quy đ nh c a pháp lu t hi nhành.ị ủ ậ ệ

- Đ i v i các doanh nghi p thu c thành ph n kinh t  khác, do không có s  phân bi t gi a quy n số ớ ệ ộ ầ ế ự ệ ữ ề ở 
h u tài s n và quy n qu n lý kinh doanh c a doanh nghi p đ c hoàn toàn ch  đ ng trong vi cữ ả ề ả ủ ệ ượ ủ ộ ệ  
qu n lý s  d ng có hi u qu  VCĐ c a mình theo các quy ch  lu t pháp quy đ nh.ả ử ụ ệ ả ủ ế ậ ị

b) H  th ng ch  tiêu đánh giá hi u qu  s  d ng VCĐ c a doanh nghi p.ệ ố ỉ ệ ả ử ụ ủ ệ

* Các ch  tiêu t ng h p:ỉ ổ ợ
- Hi u su t s  d ng v n c  đ nh ph n ánh 1 đ ng v n c  đ nh có th  t o ra bao nhiêu đ ng doanhệ ấ ử ụ ố ố ị ả ồ ố ố ị ể ạ ồ  
thu ho c doaặ nh thu thu n trong kỳ.ầ  

Hi u su t =ệ ấ
Doanh thu (ho c doanh thu thu n)ặ ầ

VCĐ bình quân trong kỳ

VCĐbquân=
VCĐđ u kỳầ + VCĐcu i kỳố

2

VCĐđ u kỳ = Nguyên giá TSCĐ đ u kỳ - Kh u hao lu  k  đ u kỳầ ầ ấ ỹ ế ầ
  (cu i kỳ)                   (cu i kỳ)                              (cu i kỳ)ố ố ố
KH lu  k  cu i kỳ = KH đ u kỳ + KH tăng trong kỳ  - KH gi m trong kỳ.ỹ ế ố ầ ả

- Hàm l ng v n c  đ nh: Ph n ánh đ  t o ra m t đ ng doanh thu ho c doanh thu thu n c n baoượ ố ố ị ả ể ạ ộ ồ ặ ầ ầ  
nhiêu đ ng v n c  đ nh.ồ ố ố ị

Hàm l ng VCĐ  =ượ
VCĐ bình quân

Doanh thu (ho c doanh thu thu n)ặ ầ

- T  su t l i nhu n  VCĐ: Ph n ánh 1 đ ng VCĐ trong kỳ có th  t o ra bao nhiêu đ ng l i nhu nỷ ấ ợ ậ ả ồ ể ạ ồ ợ ậ  
tr c thu  (ho c sau thu  thu nh p)ướ ế ặ ế ậ

T  su t l i nhu n  VCĐ  =ỷ ấ ợ ậ
L i nhu n tr c thu  (ho c sau thuợ ậ ướ ế ặ ế 

TNDN) x 100%
VCĐ bình quân

* Các ch  tiêuỉ   phân tích:  

- H  s  hao mòn TSCĐ: Ph n ánh m c đ  hao mòn c a TSCĐ trong doanh nghi p so v i th i đi mệ ố ả ứ ộ ủ ệ ớ ờ ể  
đ u t  ban đ u.ầ ư ầ

H  s  hao mòn TSCĐ =ệ ố
S  ti n kh u hao lu  kố ề ấ ỹ ế

N.Giá TSCĐ  th i đi m đánh giáở ờ ể

- Hi u su t s  d ng TSCĐ: Ph n ánh1 đ ng TSCĐ trong kỳ t o ra bao nhiêu đ ng doanh thu.ệ ấ ử ụ ả ồ ạ ồ

Doanh thu (doanh thu thu n)ầ
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Hi u su t s  d ng TSCĐệ ấ ử ụ  
=

N.Giá TSCĐ bình quân

- H  s  trang b   TSCĐ: Ph n ánh m c đ  đ u t  vào TSCĐ trong t ng giá tr  tài s n c a doanhệ ố ị ả ứ ộ ầ ư ổ ị ả ủ  
nghi p.ệ

H  s  trang b   TSCĐ  =ệ ố ị
N.Giá VCĐbình quân

S  l ng công nhân tr c ti p s nố ượ ự ế ả  
xu tấ

- T  su t đ u t  TSCĐ: Ph n ánh m c đ  đ u t  vào TSCĐ trong t ng giá tr  tài s n c a doanhỷ ấ ầ ư ả ứ ộ ầ ư ổ ị ả ủ  
nghi pệ

T  su t đ u t  TSCĐ  =ỷ ấ ầ ư
GTCL c a TSCĐ      ủ  x 100%

T ng tài s nổ ả

- K t c u TSCĐ: ph n ánh quan h  t  l  gi a giá tr  ế ấ ả ệ ỉ ệ ữ ị t ng nhóm, lo i TSCĐ trong t ng s  giá trừ ạ ổ ố ị 
TSCĐ c a doanh nghi p  th i đi m đánh giá, giúp cho doanh nghi p đánh giá m c đ  h p lý trongủ ệ ở ờ ể ệ ứ ộ ợ  
c  c u TSCĐ đ c trang b   doanh nghi p.ơ ấ ượ ị ở ệ

Iii. Doanh thu, chi phí và l i nhu n c a doanh nghi pợ ậ ủ ệ

3.1 Doanh thu của doanh nghiệp

* Theo thông t  63/1999/TT-BTC ngày 7/6/99ư Theo chu n m c k  toán Vi t Nam đ t 1 vàẩ ự ế ệ ọ  
ND 199/2004/NĐ-CP ngày 3/12/2004

 Doanh thu c a doanh nghi p g m:ủ ệ ồ
- Doanh thu ho t đ ng kinh doanh là toànạ ộ  
b  các  kho n  doanh  thu  tiêu  th  s nộ ả ụ ả  
ph m hàng hoá d ch v .ẩ ị ụ
-Thu nh p khác g m:ậ ồ

+ Thu nh p ho t đ ng tài chính ậ ạ ộ
 + Thu nh p ho t đ ng b t th ngậ ạ ộ ấ ườ

Doanh thu c a doanh nghi p g m:ủ ệ ồ
- Doanh thu ho t đ ng kinh doanh g m:ạ ộ ồ

+ Doanh thu bán hàng và cung c pấ  
d ch v  là toàn b  s  ti n thu đ c,ị ụ ộ ố ề ượ  
ho c s  thu đ c t  các giao d ch vàặ ẽ ượ ừ ị  
nghi p v  phát  sinh doanh thu nhệ ụ ư 
bán s n ph m,  hàng hoá,  cung c pả ẩ ấ  
d ch v  cho khách hàng bao g m cị ụ ồ ả 
các  kho n ph  thu và phí  thu thêmả ụ  
ngoài giá bán (n u có). ế
+ Doanh thu ho t đ ng tài chínhạ ộ

                - Thu nh p khácậ

3.1.1 Doanh thu ho t đ ng kinh doanhạ ộ

- Doanh thu t  ho t đ ng kinh doanh là toàn bừ ạ ộ ộ 
ti n bán s n ph m, hàng hoá, cung ng d ch về ả ẩ ứ ị ụ 
sau khi đã tr  đi các kho n gi m giá, hàng bán bừ ả ả ị 
tr  l i (n u có ch ng t  h p l ) và đ c kháchả ạ ế ứ ừ ợ ệ ượ  
hàng ch p nh n thanh toán, không phân bi tấ ậ ệ  đã 
thu ho c ch a thu ti n. Doanh thu t  ho t đ ngặ ư ề ừ ạ ộ  
kinh doanh còn bao g m các kho n phí thu thêmồ ả  
ngoài giá bán, t  giá, ph  thu theo quy đ nh c aự ụ ị ủ  
Nhà n c giá tr  s n ph m hàng hóa đem bi u,ướ ị ả ầ ế  
t ng, trao đ i ho c tiêu dùng cho s n xu t n iặ ổ ặ ả ấ ộ  
b .ộ

- Doanh thu bán hàng và cung c p d ch v  là toànấ ị ụ  
b  s  ti n thu đ c,  ho c s  thu đ c t  cácộ ố ề ượ ặ ẽ ượ ừ  
giao d ch và nghi p v  phát sinh doanh thu nhị ệ ụ ư 
bán s n ph m, hàng hoá, cung c p d ch v  choả ẩ ấ ị ụ  
khách hàng bao g m c  các kho n ph  thu và phíồ ả ả ụ  
thu thêm ngoài giá bán (n u có). ế
- Doanh thu ho t đ ng tài chính ph n ánh doanhạ ộ ả  
thu ti n lãi,  ti n b n quy n, c  t c,  l i  nhu nề ề ả ề ổ ứ ợ ậ  
đ c chia và doanh thu ho t đ ng tài chính khácượ ạ ộ  
c a doanh nghi p.ủ ệ

+ Ti n lãi:  Lãi cho vay; lãi  ti n g i; lãi  bánề ề ử  
hàng tr  ch m, tr  góp; lãi đ u t  trái phi u,ả ậ ả ầ ư ế  
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* Theo thông t  63/1999/TT-BTC ngày 7/6/99ư Theo chu n m c k  toán Vi t Nam đ t 1 vàẩ ự ế ệ ọ  
ND 199/2004/NĐ-CP ngày 3/12/2004

tín phi u, chi t kh u thanh toán đ c h ngế ế ấ ượ ưở  
do  mua hàng hóa,  d ch  v ;  Lãi  cho  thuê  tàiị ụ  
chính;...

+  Thu nh p t  cho thuê tài  s n,  cho ng iậ ừ ả ườ  
khác s  d ng tài  s n (B ng sáng ch , nhãnử ụ ả ằ ế  
hi u  th ng m i,  b n  quy n tác  gi ,  ph nệ ươ ạ ả ề ả ầ  
m m vi tính...);ề
+ C  t c, l i nhu n đ c chia;ổ ứ ợ ậ ượ
+ Thu nh p v  ho t đ ng đ u t  mua, bánậ ề ạ ộ ầ ư  
ch ng khoán ng n h n, dài h n;ứ ắ ạ ạ
+ Thu nh p chuy n nh ng, cho thuê c  sậ ể ượ ơ ở 
h  t ng;ạ ầ
+ Thu nh p v  các ho t đ ng đ u t  khác;ậ ề ạ ộ ầ ư
+ Chênh l ch lãi do bán ngo i t ; kho n lãiệ ạ ệ ả  
chênh l ch t  giá ngo i t ;ệ ỷ ạ ệ
+ Chênh l ch lãi chuy n nh ng v n;ệ ể ượ ố
+  ...

3.1.2 Thu nh p khácậ

- Thu nh p t  ho t đ ng tài chính: là các kho nậ ừ ạ ộ ả  
thu:

+ T  ho t  đ ng  liên doanh liên k t,  gópừ ạ ộ ế  
v n c  ph n, lãi ti n g i,  lãi ti n cho vayố ổ ầ ề ử ề  
(tr  lãi ti n vay phát sinh t  ngùôn v n vayừ ề ừ ố  
đ u t  XDCB), lãi tr  ch m c a hàng bánầ ư ả ậ ủ  
tr  góp,  ti n h  tr  lãi su t ti n vay c aả ề ỗ ợ ấ ề ủ  
Nhà  n c  trong  kinh  doanh,  thu  t  ho tướ ừ ạ  
đ ng mua bán ch ng khoán.ộ ứ
+ T  ho t đ ng nh ng bán ngo i t  ho cừ ạ ộ ượ ạ ệ ặ  
thu nh p t  chênh l nh t  giá ngo i t .ậ ừ ệ ỷ ạ ệ
+ Hoàn nh p d  phòng gi m giá  đ u tậ ự ả ầ ư 
ch ng khoán.ứ
+  Ti n  cho  thuê  tài  s n  đ i  v i  doanhề ả ố ớ  
nghi p  cho  thuê  tài  s n  không  ph i  làệ ả ả  
ho tđ ng kinh doanh th ng xuyên.ạ ộ ườ
+  Chiêt  kh u  thanh  toán  (theo  thông  tấ ư 
120/1999/TT- BTC ngày 7/10/99)

+ ...

- Thu nh p t  ho t đ ng b t th ng: các kho nậ ừ ạ ộ ấ ườ ả  
thu t :ừ

+ Bán v t t ,  hàng hoá, tài  s n dôi th a,ậ ư ả ừ  
công c  đã phân b  h t, b  h  h ng ho cụ ổ ế ị ư ỏ ặ  
không s  d ng n a, chuy n nh ng thanhử ụ ữ ể ượ  
lý tài s n.ả
+ N  ph i  tr  nh ng không tr  đ c  doợ ả ả ư ả ượ  
nguyên nhân t  phía ch  nừ ủ ợ
+ N  khó đòi đã xoá s  nay thu h i đ c.ợ ổ ồ ượ
+ Hoàn nh p d  phòng gi m gía hàng t nậ ự ả ồ  
kho, d  phòng ph i thu khó đòi h ng m cự ả ạ ụ  

- Thu nh p khác c a doanh nghi p, g m:ậ ủ ệ ồ
+ Thu nh p t  nh ng bán, thanh lý TSCĐ;ậ ừ ượ
+  Thu  ti n  đ c  ph t  do  khách  hàng  viề ượ ạ  
ph m h p đ ng;ạ ợ ồ
+ Thu các kho n n  khó đòi đã x  lý xóa s ;ả ợ ử ổ
+ Các kho n thu  đ c NSNN hoàn l i;ả ế ượ ạ
+ Thu các kho n n  ph i tr  không xác đ nhả ợ ả ả ị  
đ c ch ;ượ ủ
+ Các kho n ti n  th ng c a  khách hàngả ề ưở ủ  
liên quan đ n tiêu th  hàng hóa, s n ph m,ế ụ ả ẩ  
d ch v  không tính trong doanh thu (n u có);ị ụ ế
+ Thu nh p quà bi u, quà t ng b ng ti n,ậ ế ặ ằ ề  
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* Theo thông t  63/1999/TT-BTC ngày 7/6/99ư Theo chu n m c k  toán Vi t Nam đ t 1 vàẩ ự ế ệ ọ  
ND 199/2004/NĐ-CP ngày 3/12/2004

công trình khi h t th i gian b o hành.ế ờ ả
+ Chi phí trích tr c s a ch a l n TSCĐứơ ử ữ ớ  
l n h n s  th c thiớ ơ ố ự
+ Thu v  cho s  d ng hoăc chuy n quy nề ử ụ ể ề  
s  d ng s  h u trí tuử ụ ở ữ ệ
+ Thu ti n ph t vi ph m h p đ ng kinh t .ề ạ ạ ợ ồ ế
+  Các  kho n  thu  ph i  n p  đ c  Nhàả ế ả ộ ượ  
n c gi m.ướ ả

hi n v t c a các t  ch c, cá nhân t ng choệ ậ ủ ổ ứ ặ  
doanh nghi p;ệ
+  Các  kho n  thu  nh p  kinh  doanh  c aả ậ ủ  
nh ng năm tr c b  b  sót hay quên ghi sữ ướ ị ỏ ổ 
k  toán, năm nay m i phát hi n ra,...ế ớ ệ

* Các nhân t  nh h ng đ n doanh thu tiêu th  s n ph m:ố ả ưở ế ụ ả ẩ
- Kh i l ng s n ph m tiêu th .ố ượ ả ẩ ụ
- Ch t l ng s n ph m, hàng hoá, d ch v  tiêu th .ấ ượ ả ẩ ị ụ ụ
- K t c u m t hàng s n ph m, hàng hoá tiêu thế ấ ặ ả ẩ ụ
- Giá c  (giá bán) s n ph m, hàng hoá d ch v  tiêu thả ả ẩ ị ụ ụ
- Th  tr ng tiêu th , ph ng th c tiêu th , thanh toán ti n hàngị ườ ụ ươ ứ ụ ề

* L p k  ho ch doanh thu tiêu th  s n ph m c a doanh nghi p:ậ ế ạ ụ ả ẩ ủ ệ

- L p k  ho ch doanh thu t  các ho t đ ng kinh doanh:ậ ế ạ ừ ạ ộ

∑
=

=
n

i
uti xGST

1

)(

T: Doanh thu tiêu th  s n ph m.ụ ả ẩ
Sti : S  l ng s n ph m tiêu th  t ng lo i kỳ k  ho ch ố ượ ả ẩ ụ ừ ạ ế ạ
Gi: Giá bán đ n v  s n ph m t ng lo iơ ị ả ẩ ừ ạ
i: S  lo i s n ph m tiêu thố ạ ả ẩ ụ

Sti = Sđi + Sxi+ Sci

Sđi: S  l ng s n ph m k t d  đ nh tính đ u kỳ k  ho ch.ố ượ ả ẩ ế ư ị ầ ế ạ

Sxi: S  l ng s n ph m s n xu t kỳ k  ho chố ượ ả ẩ ả ấ ế ạ

Sci: S  l ng s n ph m k t d  d  đ nh tính cu i kỳ k  ho ch ố ượ ả ẩ ế ư ự ị ố ế ạ

- L p k  ho ch doanh thu t  các ho tđ ng khác: Tùy vào đi u ki n c  th  c a mình đ n v  th cậ ế ạ ừ ạ ộ ề ệ ụ ể ủ ơ ị ự  
hi n l p k  ho ch doanh thu t  ho t đ ng khác cho phù h p.ệ ậ ế ạ ừ ạ ộ ợ

3.2 Quản lý chi phí và giá thành sản phẩm

3.2.1. Chi phí s n xu tả ấ

- Chi phí s n xu t c a doanh nghi p bi u hi n b ng ti n c a toàn b  hao phí v  v t ch t và laoả ấ ủ ệ ể ệ ằ ề ủ ộ ề ậ ấ  
đ ng mà doanh nghi p ph i b  ra đ  s n xu t s n ph m trong 1 th i kỳ nh t đ nh, các chi phí nàyộ ệ ả ỏ ể ả ấ ả ẩ ờ ấ ị  
phát sinh có tính ch t th ng xuyên và g n li n v i quá trình s n xu t c a doanh nghi p.ấ ườ ắ ề ớ ả ấ ủ ệ
- Ngoài vi c s n xu t, ch  bi n doanh nghi p còn ph i tiêu th  s n ph m. Trong quá trình tiêu thệ ả ấ ế ế ệ ả ụ ả ẩ ụ 
s n ph m doanh nghi p ph i b  ra chi phí cho đóng gói, v n chuy n, và b o qu n s n ph m. Đi uả ẩ ệ ả ỏ ậ ể ả ả ả ẩ ề  
tra, kh o sát th  tr ng qu ng cáo, gi i thi u s n ph m.ả ị ườ ả ớ ệ ả ẩ
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- T t c   nh ng chi phí liên quan đ n vi c tiêu th  s n ph m g i là chi phí tiêu th  (chi phí bánấ ả ữ ế ệ ụ ả ẩ ọ ụ  
hàng).

- Ngoài các ho t đ ng kinh doanh, doanh nghi p còn có th  ti n hành các ho t đ ng khác đ  tăngạ ộ ệ ể ế ạ ộ ể  
l i nhu n nh  góp v n liên doanh mua bán ch ng khoán, cho thuê tài s n... đ  th c hi n các ho tợ ậ ư ố ứ ả ể ự ệ ạ  
đ ng này doanh nghi p cũng ph i b  ra các chi phí nh t đ nh, đó là chi phí ho t đ ng tài chính vàộ ệ ả ỏ ấ ị ạ ộ  
chi phí khác.

a) N i dung chi phí c a doanh nghi pộ ủ ệ

- Chi phí ho t đ ng s n xu t kinh doanh thông th ng:ạ ộ ả ấ ườ
+ Chi phí nguyên, nhiên, v t li u, đ ng l c.ậ ệ ộ ự
+ Ti n l ng, ti n công, các kho n ph  c p có tính ch t l ngề ươ ề ả ụ ấ ấ ượ
+ Các kho n trích n p theo quy đinh: BHXH, BHYT, KFCĐả ộ
+ Kh u hao TSCĐấ
+ Chi phí d ch v  mua ngoài : chi phí cho các t  ch c, cá nhân ngoài doanh nghi p v  cácị ụ ổ ứ ệ ề  
d ch v  đ c th c hi n theo yêu c u c a doanh nghi p nh  : phí v n chuy n hàng hoá v tị ụ ượ ự ệ ầ ủ ệ ư ậ ể ậ  
t , ti n đi n, n c, đi n tho i, fax, thuê s a ch a tài s n, b o hi m tài s n, phí t  v n,ư ề ệ ứơ ệ ạ ử ữ ả ả ể ả ư ấ  
ki m toán, qu ng cáo...ể ả
+ Chi phí b ng ti n khác : thu  môn bài, thu  s  d ng đ t, phí khánh ti t, giao d ch...ằ ề ế ế ử ụ ấ ế ị
+ Chi phí d  phòng gi m giá hàng t n kho, d  phòng ph i thu n  khó đòi, tr  c p thôi vi cự ả ồ ự ả ợ ợ ấ ệ  
cho ng i lao đ ng...ườ ộ

- Chi phí ho t đ ng tài chính: chi phí liên doanh liên k t, chi phí cho thuê tài s n, chi phí mua bánạ ộ ế ả  
ch ng khoán, d  phòng gi m giá ch ng khoán, chi t kh u thanh toán, lãi ph i tr  chênh l ch t  giáứ ự ả ứ ế ấ ả ả ệ ỷ  
ngo i t  và các chi phí khác liên quan đ n đ u t  ra ngoài doanh nghi pạ ệ ế ầ ư ệ
- Chi phí khác: chi phí thanhlý, nh ng bán tài s n, chi phí t n th t tài s n (không tính ph n đ cượ ả ổ ấ ả ầ ượ  
hoàn), chi phí thu h i n  khó đòi, ti n ph t do vi ph m h p đ ng kinh t , các kho n chi phí khác.ồ ợ ề ạ ạ ợ ồ ế ả

b) Phân lo i chi phí c a doanh nghi p:ạ ủ ệ

b1) Theo n i dung kinh t :ộ ế
- Chi phí v t t  mua ngoàiậ ư
- Chi phí ti n l ng và các kho n theo l ng.ề ươ ả ươ
- Chi phí kh u hao TSCĐấ
- Chi phí d ch v  mua ngoàiị ụ
-  Chi phí khác b ng ti nằ ề

Cách phân lo i này cho th y m c chi phí v  lao đ ng v t hoá và lao đ ng s ng trong toàn b  chiạ ấ ứ ề ộ ậ ộ ố ộ  
phí SXKD, giúp doanh nghi p l p d  toán chi phí s n xu t theo y u t , ki m tra s  cân đ i gi aệ ậ ự ả ấ ế ố ể ự ố ữ  
k  ho ch cung c p v t t , k  ho ch lao đ ng ti n l ng, k  ho ch kh u hao TSCĐ, k  ho ch nhuế ạ ấ ậ ư ế ạ ộ ề ươ ế ạ ấ ế ạ  
c u v n l u đ ng.ầ ố ư ộ

b2) Theo công d ng kinh t  và đ a đi m phát sinh chi phí:ụ ế ị ể
- Chi phí v t t  tr c ti p: Nguyên v t li u tr c ti p dùng vào vi c ch  t o s n ph m, d chậ ư ự ế ậ ệ ự ế ệ ế ạ ả ẩ ị  
vụ
- Chi phí nhân công tr c ti p: l ng, ph  c p, trích n p theo l ng c a công nhân tr c ti pự ế ươ ụ ấ ộ ươ ủ ự ế  
s n xu t.ả ấ
- Chi phí s n xu t chung: chi phí  các phân x ng, b  phân kinh doanh.ả ấ ở ưở ộ
- Chi phí bán hàng: chi phí phát sinh trong quá trình tiêu th  s n ph m.ụ ả ẩ
- Chi phí qu n lý doanh nghi p: Chi phí cho b  máy qu n lý doanh nghi pả ệ ộ ả ệ
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Cách phân lo i này giúp cho doanh nghi p có th  t p h p chi phí và tính gía thành cho t ng lo iạ ệ ể ậ ợ ừ ạ  
s n ph m, qu n lý chi phí t i đ a đi m phát sinh nh m khai thác kh  năng h  giá thành s n ph m.ả ẩ ả ạ ị ể ằ ả ạ ả ẩ

b3) Theo m i quan h  gi a chi phí v i quy mô SXKD:ố ệ ữ ớ
- Chi phí c  đ nh : là các chi phí  không thay đ i  ( ho c thay đ i không đáng k ) theo số ị ổ ặ ổ ể ự 
thay đ i quy mô XSKD c a doanh nghi p nh : chi phí kh u hao TSCĐ (theo th i gian), chiổ ủ ệ ư ấ ờ  
phí ti n l ng tr  cho cán b  qu n lý, chuyên gia, lãi vay ph i tr , ti n thuê văn phòng, tàiề ươ ả ộ ả ả ả ề  
s n.ả
- Chi phí bi n đ i: là các chi phí thay đ i tr c ti p theo s  thay đ i c a quy mô s n xu tế ổ ổ ự ế ự ổ ủ ả ấ  
nh  chi phí nguyên v t li u, chi phí ti n l ng, ti n công c a công nhân tr c ti p s n xu t,ư ậ ệ ề ươ ề ủ ự ế ả ấ  
chi phí hoa h ng bán hàng, chi phí d ch v  mua ngoài nh  ti n đi n, n c...ồ ị ụ ư ề ệ ướ

Cách phân lo i này giúp doanh nghi p th y đ c xu h ng bi n đ i t ng  lo i chi phí theo quy môạ ệ ấ ượ ướ ế ổ ừ ạ  
kinh doanh, t  đó xác đ nh đ c s n l ng hoà v n cũng nh  quy mô kinh doanh h p lý đ  đ từ ị ượ ả ượ ố ư ợ ể ạ  
hi u qu  cao nh t.ệ ả ấ

3.2.2. Giá thành s n ph m c a doanh nghi pả ẩ ủ ệ

a) Khái ni mệ
- Giá thành s n ph m là bi u hi n b ng ti n toàn b  chi phí c a doanh nghi p đã b  ra đ  hoànả ẩ ể ệ ằ ề ộ ủ ệ ỏ ể  
thành vi c s n xu t ho c tiêu th  1 đ n v  s n ph m ho c lo i s n ph m.ệ ả ấ ặ ụ ơ ị ả ẩ ặ ạ ả ẩ
- Trong ph m vi s n xu t và tiêu th  s n ph m, giá thành bao g m:ạ ả ấ ụ ả ẩ ồ

+ Giá thành  s n xu t: toàn b  chi phí đã b  ra c a doanh nghi p đ  hoàn thành vi c s nả ấ ộ ỏ ủ ệ ể ệ ả  
xu t s n ph m.ấ ả ẩ
+ Giá thành toàn b : bao g m gía thành s n xu t c a s n ph m hàng hoá d ch v , đã tiêuộ ồ ả ấ ủ ả ẩ ị ụ  
th  và các kho n chi phí cho vi c bán hàng, chi phí qu n lý doanh nghi pụ ả ệ ả ệ

- Trên góc đ  k  ho ch hoá, giá thành s n ph m bao g m:ộ ế ạ ả ẩ ồ
+ Gía thành k  ho ch: giá thành d  kíên th c hi n trong kỳ k  ho ch.ế ạ ự ự ệ ế ạ
+ Giá thành th c t : các chi phí  th c t  đã th c hi n trong kỳ báo cáoự ế ự ế ự ệ

- Vai trò c a giá thành s n ph m trong công tác qu n lý ho t đông kinh doanh ủ ả ẩ ả ạ
+ Là th c đo m c hao phí s n xu t, và tiêu th  s n ph m, là căn c  đ  xác đ nh hi u quướ ứ ả ấ ụ ả ẩ ứ ể ị ệ ả 
kinh doanh, t  đó có quy t đ nh l a ch n ph ng án s n xu t và kh i l ng s n xu từ ế ị ự ọ ươ ả ấ ố ượ ả ấ  
nh m đ t l i nhu n t i đa.ằ ạ ợ ậ ố
+ Là công c  quan tr ng đ  ki m tra, giám sát chi phí ho t đ ng SXKD, xem xét hi u quụ ọ ể ể ạ ộ ệ ả  
c a các bi n pháp t  ch c, k  thu t, tìm ra các nguyên nhân d n đ n phát sinh chi phíủ ệ ổ ứ ỹ ậ ẫ ế  
không h p lý đ  có bi n pháp lo i tr .ợ ể ệ ạ ừ
+ Là căn c  quan tr ng đ  xây d ng chính sách giá c  c nh tranh đ i v i t ng lo i s nứ ọ ể ự ả ạ ố ớ ừ ạ ả  
ph m  đ a ra tiêu th  trên th  tr ng.ẩ ư ụ ị ườ

b) N i dung giá thành s n ph m, d ch v :ộ ả ẩ ị ụ

- N i dung giá thành s n xu t c a s n ph m, d ch v .ộ ả ấ ủ ả ẩ ị ụ
+ Chi phí v t t  tr c ti pậ ư ự ế
+ Chi phí nhân công tr c ti pự ế
+ Chi phí s n xu t chung.ả ấ

- N i dung giá thành toàn b  c a s n ph m, d ch v  tiêu th :ộ ộ ủ ả ẩ ị ụ ụ
+ Giá thành s n xu t c a s n ph m, d ch v  tiêu th .ả ấ ủ ả ẩ ị ụ ụ
+ Chi phí bán hàng.

+ Chi phí qu n lý doanh nghi p:ả ệ
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Theo quy ch  qu n lý tài chính hi n hành, các chi phí bán hàng, chi phí qu n lý doanh nghi p đ cế ả ệ ả ệ ượ  
tính h t cho s n ph m hàng hoá, d ch v  tiêu th  trong kỳ.ế ả ẩ ị ụ ụ

c) L p k  ho ch giá thành s n ph m, d ch v .ậ ế ạ ả ẩ ị ụ
- Nhi m v  c a vi c l p k  ho ch giá thành: phát hi n và khai thác m ikh  năng ti m tàng đệ ụ ủ ệ ậ ế ặ ệ ọ ả ề ể 
gi m b t chi phí s n xu t, tiêu th .ả ớ ả ấ ụ
- Ph ng pháp xác đ nh giá thành đ n v  s nph m nh  sau:ươ ị ơ ị ả ẩ ư

+ Đ i v i kho n m c đ c l p (kho n m c tr c ti p) nh  chi phí nhân công và chi phí v tố ớ ả ụ ộ ậ ả ụ ự ế ư ậ  
t  tr c ti p đ c tính b ng cách l y đ nh m c tiêu hao cho đ n v  s n ph m nhân v iư ự ế ượ ằ ấ ị ứ ơ ị ả ẩ ớ  
đ ngiá k  ho chơ ế ạ
+ Đ i v i kho n m c chi phí t ng h p ( chi phí gián ti p): nh  chi phí s n xu t chung, chiố ớ ả ụ ổ ợ ế ư ả ấ  
phí bán hàng, chi phí qu n lý doanh nghi p, tr c h t ph i l p d  toán chung, sau đó l aả ệ ướ ế ả ậ ự ự  
ch n tiêu chu n phù h p (gi  công đ nh m c, ti n l ng công nhân s n xu t ho c s  giọ ẩ ợ ờ ị ứ ề ươ ả ấ ặ ố ờ 
ch y máy) đ  phân b  cho m i đ n v  s n ph m.ạ ể ổ ỗ ơ ị ả ẩ

d) H  giá thành s n ph m trong doanh nghi p:ạ ả ẩ ệ

*ý nghĩa c a vi c h  giá thành s n ph m:ủ ệ ạ ả ẩ
- T o đi u ki n cho doanh nghi p th c hi n t t vi c tiêu th  s n ph m thông qua vi cạ ề ệ ệ ự ệ ố ệ ụ ả ẩ ệ  
gi m b t giá bán, t o l i th  cho doanh nghi p trong c nh tranh, đ y nhanh tiêu th  s nả ớ ạ ợ ế ệ ạ ẩ ụ ả  
ph m và thu h i v n.ẩ ồ ố
 - Là bi n pháp tr c ti p c  b n và lâu dài làm tăng l i nhu n c a doanh nghi p.ệ ự ế ơ ả ợ ậ ủ ệ
- T o đi u ki n cho doanh nghi p m  r ng thêm s n xu t s n ph m d ch v  nh  ti t ki mạ ề ệ ệ ở ộ ả ấ ả ẩ ị ụ ờ ế ệ  
đ c chi phí, nhu c u v n l u đ ng c a doanh nghi p s  gi m b t, doanh nghi p có thượ ầ ố ư ộ ủ ệ ẽ ả ớ ệ ể 
rút b t l ng v n l u đ ng trong s n xu t ho c có th  m  r ng s n xu t, tăng thêm l ngớ ượ ố ư ộ ả ấ ặ ể ở ộ ả ấ ượ  
s n ph m tiêu th .ả ẩ ụ

* Vi c h  giá thành s n ph m đ c xác đ nh cho lo i s n ph m so sánh đ c và đ c th  hi nệ ạ ả ẩ ượ ị ạ ả ẩ ượ ượ ể ệ  
qua hai ch  tiêuỉ

- M c h  giá thành:ứ ạ
Ph n ánh s  tuy t đ i v  chi phí s n xu t và tiêu th  s n ph m ti t ki m đ c.ả ố ệ ố ề ả ấ ụ ả ẩ ế ệ ượ
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Mz: M c h  giá thành s n ph m hàng hoá so sánh đ c.ứ ạ ả ẩ ượ
Si1: S  l ng s nph m kỳ k  ho chố ượ ả ẩ ế ạ
n: S  lo i s n ph m so sánh đ c.ố ạ ả ẩ ựơ
Zi1: Giá thành s n ph m kỳ k  ho ch.ả ẩ ế ạ
Zi0: Giá thành đ n v  s n ph m kỳ báo cáo.ơ ị ả ẩ

- T  l  h  giá thành s n ph m : ph n ánh s  t ng đ i v  chi phí s n xu t tiêu th  s nỷ ệ ạ ả ẩ ả ố ươ ố ề ả ấ ụ ả  
ph m tiêu th  đ cẩ ụ ượ

%100

1
01

x
ZS

M
T

n

i
ii

Z
Z

∑
=

=

Tz : T  l  h  giá thành s n ph m so sánh đ c.ỷ ệ ạ ả ẩ ượ

e) Các nhân t  nh h ng và bi n pháp h  giá thành s n ph mố ả ưở ệ ạ ả ẩ

e1) Các nhân t  nh h ng:ố ả ưở
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- Các nhân t  v  m t k  thu t công ngh  s n xu t doanh nghi p nào n m b t và ng d ngố ề ặ ỹ ậ ệ ả ấ ệ ắ ắ ứ ụ  
k p th i các thành t u ti n b  khoa h c k  thu t vào s n xu t có nhi u l i th  trong c nhị ờ ự ế ộ ọ ỹ ậ ả ấ ề ợ ế ạ  
tranh ti t ki m chi phí trong s n xu t, h  giá thành và nâng cao ch t l ng s n ph m.ế ệ ả ấ ạ ấ ượ ả ẩ
- Các nhân t  v  m t t  ch c s n xu t, qu n lý tài chính daonh nghi p.ố ề ặ ổ ứ ả ấ ả ệ
- Các nhân t  thu c đi u ki n t  nhiên và môi tr ng kinh doanh trong doanh nghi p.ố ộ ề ệ ự ườ ệ

e2) Các bi n pháp ch  y u đ  ti t ki m chi phí và h  giá thành s n ph m.ệ ủ ế ể ế ệ ạ ả ẩ

- Th ng xuyên đ i m i k  thu t, công ngh  s n xu t trong doanh nghi p ng d ng k p th i cácườ ổ ớ ỹ ậ ệ ả ấ ệ ứ ụ ị ờ  
thành t u khoa h c k  thu t vào s n xu t.ự ọ ỹ ậ ả ấ

- Không ng ng hoàn thi n và nâng cao trình đ  t  ch c s n xu t, t  ch c lao đ ng, trong doanhừ ệ ộ ổ ứ ả ấ ổ ứ ộ  
nghi p nh m nâng cao năng xu t lao đ ng, ti t ki m chi phí lao đ ng v t t , h n ch  t i đa cácệ ằ ấ ộ ế ệ ộ ậ ư ạ ế ố  
thi t h i t n th t trong quá trình s n xu t.ệ ạ ổ ấ ả ấ

- Tăng c ng ho t đ ng ki m tra giám sát tài chính đ i v i vi c s  d ng chi phí và h  giá thànhườ ạ ộ ể ố ớ ệ ử ụ ạ  
s n ph m c a doanh nghi p thông qua các bi n pháp:ả ẩ ủ ệ ệ

+ L p k  ho ch chi phí, tính toán d  toán chi phí cho kỳ k  ho ch, xây d ng ý th c th ngậ ế ạ ự ế ạ ự ứ ườ  
xuyên ti t ki m chi phí, đ  đ t m c tiêu kinh doanh đã đ  raế ệ ể ạ ụ ề

+ Xác đ nh rõ n i dung ph m vi s  d ng t ng lo i chi phí đ  có bi n pháp qu n lý phùị ộ ạ ử ụ ừ ạ ể ệ ả  
h p.ợ

+ Đ i v i chi phí nguyên, nhiên, v t li u là nh ng kho n chi phí chi m t  tr ng l n trongố ớ ậ ệ ữ ả ế ỷ ọ ớ  
chi phí s n xu t kinh doanh và giá thành s n xu t ph i xây d ng đ c các đ nh m c kinh tả ấ ả ấ ả ự ượ ị ứ ế 
k  thu t v  tiêu hao v t t  tiên ti n, phù h p v i doanh nghi p và đ c đ êm kinh t  kỹ ậ ề ậ ư ế ợ ớ ệ ặ ỉ ế ỹ 
thu t cho phép đ ng th i ki m tra ch t ch  đ n gía t ng lo i v t t  s  d ng.ậ ồ ờ ể ặ ẽ ơ ừ ạ ậ ư ử ụ

+ Đ i v i chi phí v  lao đ ng và ti n l ng: Doanh nghi p c n xây d ng đ nh m c khoaố ớ ề ộ ề ươ ệ ầ ự ị ứ  
h c và h p lý đ n t ng ng i t ng b  ph n và đ nh m c t ng h p phù h p v i các quyọ ợ ế ừ ườ ừ ộ ậ ị ứ ổ ợ ợ ớ  
đ nh c a Nhà n c xây d ng đ n giá ti n l ng th ng xuyên ki m tra đ nh m c lao đ ng,ị ủ ướ ự ơ ề ươ ườ ể ị ứ ộ  
đ n giá nh m đ m b o t c đô tăng năng xu t và t c đ  tăng thu nh p th c t  có m t quanơ ằ ả ả ố ấ ố ộ ậ ự ế ộ  
h  t  l  phù h p xác đ nh t ng qu  l ng vào đ n giá tìên l ng và k t qu  kinh doanhệ ỷ ệ ợ ị ổ ỹ ươ ơ ươ ế ả  
trong doanh nghi pệ

+ Đ i v i chi phí b ng ti n khác các kho n chi phí ph i có ch ng t  h p l  ph i  g n v iố ớ ằ ề ả ả ứ ừ ợ ệ ả ắ ớ  
k t q a kinh doanh và không v t quá m c kh ng ch  t i đa theo t  l  tính trên t ng chiế ủ ượ ứ ố ế ố ỷ ệ ổ  
phí.

+ T  th c t  s  d ng và qu n lý chi phí kinh doanh theo đ nh kỳ ho c hàng năm doanhừ ự ế ử ụ ả ị ặ  
nghi p c n ti n hành phân tích đánh giá l i tình hình qu n lý và s  d ng chi phí t  đó rút raệ ầ ế ạ ả ử ụ ừ  
các bài h c kinh nghi m ho c bi n pháp phù h p đ  có th  ti t ki m chi phí h  gía thànhọ ệ ặ ệ ợ ể ể ế ệ ạ  
trong kỳ t iớ

+ Các kho n n  ph i thu sau khi đã xoá n , doanh nghi p v n ph i theo dõi riêng trên sả ợ ả ợ ệ ẫ ả ổ 
sách trên th i h n t i thi u là năm năm và tíêp t c có các bi n pháp thu h i n . N u thu h iờ ạ ố ể ụ ệ ồ ợ ế ồ  
đ c n  thì s  ti n thu h i sau khi tr  đi các chi phí có liên quan đ n vi c thu h i n  đ cượ ợ ố ề ồ ừ ế ệ ồ ợ ượ  
h ch toán vào thu nh p b t th ng.ạ ậ ấ ườ

3.3 Lợi nhuận và phân phối lợi nhuận
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3.3.1 Chính sách phân chia l i nhu n và giá tr  doanh nghi pợ ậ ị ệ

a) L i nhu n c a doanh nghi pợ ậ ủ ệ

a1) L i nhu n và t  su t  l i nhu nợ ậ ỷ ấ ợ ậ

* L i nhu n là k t q a tài chính cu i cùng c a các ho t đ ng SXKD là ch  tiêu ch t l ng đ  đánhợ ậ ế ủ ố ủ ạ ộ ỉ ấ ượ ể  
giá hi u qu  kinh t  c a các ho t đ ng trong doanh nghi pệ ả ế ủ ạ ộ ệ

*  N i dung l i nhu n doanh nghi p bao g m: (Theo chu n m c k  toán Vi t Nam và các quy đ nhộ ợ ậ ệ ồ ẩ ự ế ệ ị  
hi n hành)ệ

- L i nhu n thu n t  ho t đ ng kinh doanh: Ph n ánh k t qu  ho t đ ng kinh doanh c aợ ậ ầ ừ ạ ộ ả ế ả ạ ộ ủ  
doanh nghi p trong kỳ báo cáo. Ch  tiêu này đ c tính toán trên c  s  l i nhu n g p v  bánệ ỉ ượ ơ ở ợ ậ ộ ề  
hàng và cung c p d ch v  c ng (+) doanh thu ho t đ ng tài chính tr  (-) chi phí tài chính, chiấ ị ụ ộ ạ ộ ừ  
phí bán hàng và chi phí qu n lý doanh nghi p phân b  cho hàng hóa, thành ph m, d ch v  đãả ệ ổ ẩ ị ụ  
bán trong kỳ báo cáo.

- L i nhu n khác: Ph n ánh s  chênh l ch gi a thu nh p khác (đã tr  thu  GTGT ph i n pợ ậ ả ố ệ ữ ậ ừ ế ả ộ  
tính theo ph ng pháp tr c ti p) v i chi phí khác trong kỳ báo cáo.ươ ự ế ớ

* L i nhu n là m t ch  tiêu ch t l ng t ng h p nói lên k t qu  c a toàn b  ho t đ ng SXKD, nóợ ậ ộ ỉ ấ ượ ổ ợ ế ả ủ ộ ạ ộ  
còn là ngùôn v n tích lu  c  b n đ  m  r ng tái s n xu t xã h i. Tuy v y cũng không th  coi l iố ỹ ơ ả ể ở ộ ả ấ ộ ậ ể ợ  
nhu n là ch  tiêu duy nh t đ  đánh giá ch t l ng ho t đ ng s n xu t kinh doanh và cũng khôngậ ỉ ấ ể ấ ượ ạ ộ ả ấ  
th  dùng nó đ  so sánh ch t l ng s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p khác nhau vì:ể ể ấ ượ ả ấ ủ ệ

- L i nhu n ch u nh h ng c a nhi u nhân t  c  ch  quan và khách quan có s  bù tr  l nợ ậ ị ả ưở ủ ề ố ả ủ ự ừ ẫ  
nhau

- Do đi u kiên SXKD đìêu ki n v n chuy n, th  tr ng tiêu th  làm cho l i nhu n c a cácề ệ ậ ể ị ườ ụ ợ ậ ủ  
doanh nghi p khác nhau cũng không gi ng nhauệ ố
- Các doanh nghi p cùng lo i n u quy mô s n xu t khác nhau thì l i nhu n thu đ c sệ ạ ế ả ấ ợ ậ ượ ẽ 
khác nhau

* Vì v y đ  đánh giá đúng đ n ch t l ng ho t đ ng kinh doanh c a các doanh nghi p ngoài chậ ể ắ ấ ượ ạ ộ ủ ệ ỉ 
tiêu ho t đ ng tuy t đ i và ch  tiêu t ng đ i là t  xu t l i nhu n( m c doanh l i). M t s  cáchạ ộ ệ ố ỉ ươ ố ỷ ấ ợ ậ ứ ợ ộ ố  
tính ch  tiêu này làỉ

- T  xu t l i nhu n v n: ph n ánh hi u qu  s  d ng v n c a doanh nghi p:ỷ ấ ợ ậ ố ả ệ ả ử ụ ố ủ ệ

LDCDbq
SV VV

P
x

V

P
T

+
== %100  

Tsv: T  su t l i nhu n v n.ỷ ấ ợ ậ ố
P: L i nhuân tr c ho c sau thu  đ t đ c trong kỳ.ợ ướ ặ ế ạ ượ
Vbq: T ng v n s n xu t đ c s  d ng bình quân trong kỳ(VLĐ và VCĐ ho c v nổ ố ả ấ ượ ử ụ ặ ố  

ch  ủ s  h u)ở ữ
- T  xu t l i nhu n giá thành ph n ánh hi u qu  c a chi phí s n xu t và tiêu th  s n  ỷ ấ ợ ậ ả ệ ả ủ ả ấ ụ ả
ph m trong kỳẩ

%100x
Zt

P
TSg =

Tsg: T  su t l i nhu n giá thànhỷ ấ ợ ậ
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Zt: Giá thành toàn b  s n ph m hàng hoá tiêu th  trong kỳ.ộ ả ẩ ụ
- T  xu t l i nhu n doanh thu bán hàng:ỷ ấ ợ ậ

Tst= %100x
T

P

Tst: T  su t l i nhu n doanh thu tiêu th  ỷ ấ ợ ậ ụ
T: Doanh thu tiêu th  s n ph m trong kỳụ ả ẩ

* Nh ng h ng c  b n đ  tăng l i nhu n và t  xu t l i nhu n c a doanh nghi p.ữ ướ ơ ả ể ợ ậ ỷ ấ ợ ậ ủ ệ
- Ti t ki m chi phí ho t đ ng kinh doanh, h  giá thành s n ph m c a doanh nghi p.ế ệ ạ ộ ạ ả ẩ ủ ệ
- Tăng doanh thu  ho t đ ng kinh doanh c adoanh nghi p bao g m tăng kh i l ng s nạ ộ ủ ệ ồ ố ượ ả  
ph m hàng hoá, d ch v  tiêu hao, nâng cao ch t l ng s n ph m và gi  uy tín cho doanhẩ ị ụ ấ ượ ả ẩ ữ  
nghi p, m  rông th  tr ng tiêu th , có chính sách giá bán h p lý linh ho t ph ng th cệ ở ị ườ ụ ợ ạ ươ ứ  
tiêu th  phân ph i s n ph m phong phú, đa d ng.ụ ố ả ẩ ạ

a2) L p k  ho ch l i nhu n c a doanh nghi p:ậ ế ạ ợ ậ ủ ệ

* Ph ng pháp tr c ti p:ươ ự ế  L i nhu n c a doanh nghi p đ c xác đ nh b ng t ng l i nhu n c aợ ậ ủ ệ ượ ị ằ ổ ợ ậ ủ  
ho t đ ng s n xu t kinh doanh và l i nhu n khác.ạ ộ ả ấ ợ ậ

L i nhu nợ ậ  
thu n tầ ừ 

ho t đ ngạ ộ  
KD

=
Doanh 

thu 
thu nầ

-
Giá v nố  
hàng bán

-
Chi phí 

bán hàng
-

Chi 
phí 

QLDN
+

Doanh thu ho t đ ngạ ộ  
TChính (Đã tr  thuừ ế 

GTGT ph i n p theo PPả ộ  
tr c ti p)ự ế

-
Chi phí 
TChính

Doanh

thu

thu nầ

=
T ngổ  

doanh thu 
bán hàng

-

Gi m giá hàng bánả
Hàng bán b  tr l iị ả ạ

Chi t kh u hàng bánế ấ

-

Thu  TTĐBế
Thu  XNKế

Thu  GTGT theo PP tr c ti p (n u có)ế ự ế ế

L i nhu nợ ậ  
khác

=
Thu nh p khác (đã tr  thu  GTGTậ ừ ế  

ph i n p theo PP tr c ti p)ả ộ ự ế - Chi phí khác

L i nhu nợ ậ  
tr c thuướ ế 

TNDN
= L inhu n ho t đông KDợ ậ ạ + L i nhu n khácợ ậ

L i nhu n sauợ ậ  
thu  TNDNế =

L iợ  
nhu nậ  
tr cướ  
thuế

-
Thu  TNDNế  

ph i n pả ộ = L i nhu n tr c thu  (1- thu  su t thu  TNDN)ợ ậ ướ ế ế ấ ế

* Ph ng pháp s n l ng hoà v n:ươ ả ượ ố  L i nhu n c a doanh nghi p đ c xác đ nh căn c  vào côngợ ậ ủ ệ ượ ị ứ  
th c tính toán s n l ng hòa v n và m i quan h  gi a doanh thu, chi phí và l i nhuân.ứ ả ượ ố ố ệ ữ ợ

vg

PF
Q Q

−

+
=

'
'

Pq': L i nhu n tr c thu  và lãi vay đ t đ c trong nămợ ậ ướ ế ạ ượ

F: T ng đ nh phí không bao g m lãi vayổ ị ồ
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g: Giá bán đ n v  s nph m.ơ ị ả ẩ

v: Bi n phí đ n v  s n ph m.ế ơ ị ả ẩ

Q' : S  l ng đ n v  ph i s n xu t và tiêu th  trong kỳ t ng ng v i m c l i nhu n ố ượ ơ ị ả ả ấ ụ ươ ứ ớ ứ ợ ậ PQ'

PQ'= Q'g- (Q'v+ F)

Ph ng pháp này giúp doanh nghi p th y đ c m i quan h  gi a l i nhu n đ t đ c trong kỳ v iươ ệ ấ ượ ố ệ ữ ợ ậ ạ ượ ớ  
quy mô kinh doanh và chi phí kinh doanh c a doanh nghi p giúp doanh nghi p l a ch n quy môủ ệ ệ ự ọ  
kinh doanh h p lý đ  t i đa hoá l i nhu n.ợ ể ố ợ ậ

b) Phân ph i và s  d ng l i nhuân trong doanh nghi p.ố ử ụ ợ ệ

*Phân ph i l i nhu n không ch  là s  phân chia s  ti n lãi m t cách đ n thu n mà là vi c gi iố ợ ậ ỉ ự ố ề ộ ơ ầ ệ ả  
quy t t ng h p  các m i quan h  kinh t  di n ra v i doanh nghi p. Vi c phân ph i đúng d n sế ổ ợ ố ệ ế ễ ớ ệ ệ ố ắ ẽ  
tr  thành đ ng l c thúc đ y SXKD phát tri n t o đi u ki n thu n l i cho doanh nghi p ti p t cở ộ ự ẩ ể ạ ề ệ ậ ợ ệ ế ụ  
công vi c kinh doanh.ệ

* Yêu c u c  b n c a vi c phân ph i l i nhu n:ầ ơ ả ủ ệ ố ợ ậ
- Ph i gi i quy t hài hoà m i quan h  v  l i ích gi a Nhà n c, doanh nghi p ng i laoả ả ế ố ệ ề ợ ữ ướ ệ ừơ  
đ ng trong doanh nghi p. Tr c h t ph i hoàn thành nghĩa v  đ i v i Nhà n c theo phápộ ệ ướ ế ả ụ ố ớ ướ  
lu t quy đ nh nh  n p thu  TNDN.ậ ị ư ộ ế
- Ph i dành ph n l i nhu n đ  l i thích đáng đ  gi i quy t nhu c u SXKD đ ng th i chúả ầ ợ ậ ể ạ ể ả ế ầ ồ ờ  
tr ng đ m b o l i ích c a các thành viên trong đ n v  mình gi a l i ích tr c m t và lâuọ ả ả ơ ủ ơ ị ữ ợ ướ ắ  
dài c a doanh nghi p.ủ ệ
- N i dung c  b n c a vi c phân ph i l i nhu n c a doanh nghi p s  tuỳ thu c vào đ cộ ơ ả ủ ệ ố ợ ậ ủ ệ ẽ ộ ặ  
đ êm s  h u c a t ng lo i hình doanh nghi p khác nhau.ỉ ở ữ ủ ừ ạ ệ

b1)  Đ i v i doanh nghi p Nhà n c vi c phân ph i l i nhu n đ oc th c hi n nh  sau:ố ớ ệ ướ ệ ố ợ ậ ự ự ệ ư

Phân ph i l i nhu n có hi u l c thi hành đ nố ợ ậ ệ ự ế  
h t 31/12/2004ế

Phân ph i l i nhu n có hi u l c thi hành tố ợ ậ ệ ự ừ 
01/01/2005

TT 64-1999- TT-BTC ngày 7/6/1999 h ng d nướ ẫ  
ch  đ  phân ph i l i nhu n sau thu  và qu n lýế ộ ố ợ ậ ế ả  
các  qu  trong  doanh  nghi p  Nhà  n c  và  TTỹ ệ ướ  
30/12/2002/TT- BTC ngày 27/3/2002) h ng d nướ ẫ  
t m th i s  d ng kho n ti n s  d ng v n Nhàạ ờ ử ụ ả ề ử ụ ố  
n c t i doanh nghi p:ướ ạ ệ

NĐ 199/2004/NĐ-CP và  Thông  t  33/2005/TT-ư
BTC v  Quy ch  qu n lý tài chính c a Công tyề ế ả ủ  
Nhà n c và qu n lý v n NN đ u t  vào doanhướ ả ố ầ ư  
nghi p khácệ

L i nhu n th c hi n c a doanh nghi p sau khiợ ậ ự ệ ủ ệ  
n p thu  thu nh p doanh nghi p đ c phân ph iộ ế ậ ệ ượ ố  
nh  sau:ư

1. Bù kho n l  các năm tr c không đ cả ỗ ướ ượ  

tr  vào l i nhu n tr c thu ;ừ ợ ậ ướ ế

2. N p ti n thu s  d ng v n ngân sách Nhàộ ề ử ụ ố  

n c  theo  quy đ nh hi n  hành;(Tr c  nămướ ị ệ ướ  

2002 thì th c hi n theo quy đ nh t i m c này,ự ệ ị ạ ụ  

t  năm 2002 đ n 2004 thì b  m c này đi vàừ ế ỏ ụ  

th c hi n theo quy đ nh t i ph n d i )ự ệ ị ạ ầ ướ

3. Tr  ti n ph t vi ph m pháp lu t ;ả ề ạ ạ ậ

1. L i nhu n th c hi n c a công ty sau khiợ ậ ự ệ ủ  
bù đ p l  năm tr c theo quy đ nh c a Lu t thuắ ỗ ướ ị ủ ậ ế 
thu  nh p  doanh  nghi p  và  n p  thu  thu  nh pậ ệ ộ ế ậ  
doanh nghi p  đ c phân ph i nh  sau:ệ ượ ố ư

a) Chia lói cho c c thành vi n gúp v n li nỏ ờ ố ờ  
k t theo quy đ nh c a h p đ ng (n u có);ế ị ủ ợ ồ ế
b) Bù đ p kho n l  c a các năm tr c đó h tắ ả ỗ ủ ướ ế  
th i h n đ c tr  vào l i nhu n tr c thu ;ờ ạ ượ ừ ợ ậ ướ ế
c) Tr ch 10% vào qu  d  phũng tài ch nh; khiớ ỹ ự ớ  
s  d  qu  b ng 25% v n đi u l  th  kh ngố ư ỹ ằ ố ề ệ ỡ ụ  
tr ch n a;ớ ữ
d) Trích l p các qu  đ c bi t t  l i nhu n sauậ ỹ ặ ệ ừ ợ ậ  
thu  theo t  l  đó đ c nhà n c quy đ nhế ỷ ệ ượ ướ ị  
đ i v i công ty đ c thù mà pháp lu t quy đ nhố ớ ặ ậ ị  
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Phân ph i l i nhu n có hi u l c thi hành đ nố ợ ậ ệ ự ế  
h t 31/12/2004ế

Phân ph i l i nhu n có hi u l c thi hành tố ợ ậ ệ ự ừ 
01/01/2005

4. Tr  các kho n chi phí th c t  đã chi nh ngừ ả ự ế ư  

không đ c tính vào chi phí h p lý khi xácượ ợ  

đ nh thu nh p ch u thu ;ị ậ ị ế

Sau đó đ c trích b  sung vào v n Nhà n c t iượ ổ ố ướ ạ  
doanh nghi p (v n kinh doanh - TK 411) s  ti nệ ố ố ề  
b ng 1,8% s  v n Nhà n c t i doanh nghi pằ ố ố ướ ạ ệ

5. Chia lãi cho các đ i tác góp v n theo h pố ố ợ  

đ ng h p tác kinh doanh (n u có);ồ ợ ế

6.  Ph n  l i  nhu n  còn  l i  sau  khi  tr  cácầ ợ ậ ạ ừ  

kho n (1, 2, 3, 4, 5) đ c phân ph i nh  sau:ả ượ ố ư

6.1. Trích 10% vào qu  d  phòng tài chính.ỹ ự  

Khi s  d  c a qu  này b ng 25% v n đi uố ư ủ ỹ ằ ố ề  

l  c a doanh nghi p thì không trích n a;ệ ủ ệ ữ

6.2. Trích t i thi u 50% vào qu  đ u t  phátố ể ỹ ầ ư  

tri n;ể

6.3. Trích 5% vào qu  d  phòng tr  c p m tỹ ự ợ ấ ấ  

vi c  làm.  Khi  s  d  qu  này  đ t  6  thángệ ố ư ỹ ạ  

l ng th c hi n c a doanh nghi p thì khôngươ ự ệ ủ ệ  

trích n a;ữ

6.4. Đ i v i m t s  ngành đ c thù (nh  ngânố ớ ộ ố ặ ư  

hàng th ng m i, b o hi m,...) mà pháp lu tươ ạ ả ể ậ  

quy đ nh ph i  trích l p các qu  đ c bi t tị ả ậ ỹ ặ ệ ừ 

l i nhu n sau thu  thì doanh nghi p trích l pợ ậ ế ệ ậ  

theo các quy đ nh đó;ị

6.5. Chia lãi c  ph n trong tr ng h p phátổ ầ ườ ợ  

hành c  phi u;ổ ế

6.6.  S  l i  nhu n còn l i  sau khi  trích cácố ợ ậ ạ  

qu  (6.1,  6.2,  6.3,  6.4,  6.5)  đ c  trích  l pỹ ượ ậ  

Qu  khen th ng và Qu  phúc l i. M c tríchỹ ưở ỹ ợ ứ  

t i đa cho c  2 qu  căn c  vào t  su t l iố ả ỹ ứ ỷ ấ ợ  

nhu n trên v n Nhà n c (v n Nhà n c nóiậ ố ướ ố ướ  

 đây là s  trung bình c ng c a s  d  v nở ố ộ ủ ố ư ố  

Nhà n c t i các th i đi m 1/1 và cu i m iướ ạ ờ ể ố ỗ  

quý c a năm), nh  sau:ủ ư

a) 3 tháng l ng th c hi n cho các tr ngươ ự ệ ườ  

h p:ợ

- Doanh nghi p  có t  su t l i nhu n nói trênệ ỷ ấ ợ ậ  

năm nay b ng ho c cao h n năm tr c.ằ ặ ơ ướ

- Doanh nghi p đ u t  đ i m i công ngh ,ệ ầ ư ổ ớ ệ  

ph i trích l p; ả ậ
đ) S  cũn l i sau khi l p c c qu  quy đ nh t iố ạ ậ ỏ ỹ ị ạ  
đi m a, b, c, d kho n này đ c phân ph i theoể ả ượ ố  
t  l  gi a v n nhà n c đ u t  t i công ty vàỷ ệ ữ ố ướ ầ ư ạ  
v n  công  ty  t  huy  đ ng  b nh  quõn  trongố ự ộ ỡ  
năm.

V n do công ty t  huy đ ng là s  ti n công tyố ự ộ ố ề  
huy đ ng do phát hành trái phi u, tín phi u,ộ ế ế  
vay c a các t  ch c, cá nhân trong và ngoàiủ ổ ứ  
n c trên c  s  công ty t  ch u tr ch nhi mướ ơ ở ự ị ỏ ệ  
hoàn tr  c  g c và lói cho ng i cho vay theoả ả ố ườ  
cam k t, tr  các kho n vay có b o lónh c aế ừ ả ả ủ  
Ch nh  ph ,  B  Tài  ch nh,  c c  kho n  vayớ ủ ộ ớ ỏ ả  
đ c h  tr  lói su t. ượ ỗ ợ ấ

 2. Ph n l i nhu n đ c chia theo v n nhàầ ợ ậ ượ ố  
n c đ u t  đ c dùng đ  tái đ u t  b  sungướ ầ ư ượ ể ầ ư ổ  
v n nhà n c t i công ty nhà n c. Tr ng h pố ướ ạ ướ ườ ợ  
không c n thi t b  sung v n nhà n c t i côngầ ế ổ ố ướ ạ  
ty  nhà n c,  đ i  di n  ch  s  h u quy t  đ nhướ ạ ệ ủ ở ữ ế ị  
đi u đ ng v  qu  t p trung đ  đ u t  vào cácề ộ ề ỹ ậ ể ầ ư  
công ty khác. Th  t ng Chính ph  quy t đ nhủ ướ ủ ế ị  
thành l p quĩ này.ậ

3.  L i  nhu n đ c chia theo v n t  huyợ ậ ượ ố ự  
đ ng đ c phân ph i nh  sau:ộ ượ ố ư

a) Trích t i thi u 30% vào qu  đ u t  phátố ể ỹ ầ ư  
tri n c a công ty; ể ủ

b)  Trích  t i  đa  5%  l p  qu  th ng  Banố ậ ỹ ưở  
qu n lý đi u hành công ty. M c trích m t nămả ề ứ ộ  
không v t quá 500 tri u đ ng (đ i v i công tyượ ệ ồ ố ớ  
có H i đ ng qu n tr ), 200 tri u đ ng (đ i v iộ ồ ả ị ệ ồ ố ớ  
công ty không có H i đ ng qu n tr )  v i  đi uộ ồ ả ị ớ ề  
ki n t  su t l i nhu n th c hi n tr c thu  trênệ ỷ ấ ợ ậ ự ệ ướ ế  
v n nhà n c t i  công ty ph i  b ng ho c l nố ướ ạ ả ằ ặ ớ  
h n t  su t l i nhu n k  ho ch; ơ ỷ ấ ợ ậ ế ạ

c) S  l i nhu n cũn l i đ c phân ph i vàoố ợ ậ ạ ượ ố  
quĩ khen th ng, phúc l i c a công ty. M c tríchưở ợ ủ ứ  
vào m i qu  do H i đ ng qu n tr  ho c Giámỗ ỹ ộ ồ ả ị ặ  
đ c công ty không có H i đ ng qu n tr  quy tố ộ ồ ả ị ế  
đ nh  sau  khi  tham kh o  ý  ki n  c a  Ban Ch pị ả ế ủ ấ  
hành C ng đoàn công ty.ụ

4. Đ i di n ch  s  h u quy t đ nh t  lạ ệ ủ ở ữ ế ị ỷ ệ 
trích c  th  vào các qu  đ u t  phát tri n và quụ ể ỹ ầ ư ể ỹ 
khen th ng Ban qu n lý đi u hành công ty trênưở ả ề  
c  s  đ  ngh  c a H i đ ng qu n tr  (đ i  v iơ ở ề ị ủ ộ ồ ả ị ố ớ  
công ty  có H i  đ ng qu n tr )  ho c Giám đ cộ ồ ả ị ặ ố  
(đ i v i công ty không có H i đ ng qu n tr ).ố ớ ộ ồ ả ị

5.  Đ i  v i  nh ng công ty nhà n c ho tố ớ ữ ướ ạ  
đ ng trong lĩnh v c đ c quy n đ c trích t i đaộ ự ộ ề ượ ố  
không quá 3 tháng l ng th c  hi n cho 2 quươ ự ệ ỹ 
khen th ng và phúc l i.  S  l i  nhu n cũn l iưở ợ ố ợ ậ ạ  
sau khi tr ch qu  khen th ng, phúc l i đ c bớ ỹ ưở ợ ượ ổ 
sung vào qu  đ u t  phát tri n c a công ty.ỹ ầ ư ể ủ
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Phân ph i l i nhu n có hi u l c thi hành đ nố ợ ậ ệ ự ế  
h t 31/12/2004ế

Phân ph i l i nhu n có hi u l c thi hành tố ợ ậ ệ ự ừ 
01/01/2005

đ u t  m  r ng kinh doanh đang trong th iầ ư ở ộ ờ  

gian đ c mi n thu  thu nh p doanh nghi pượ ễ ế ậ ệ  

theo Lu t  khuy n khích đ u t  trong n cậ ế ầ ư ướ  

n u có t  su t l i nhu n th p h n năm tr cế ỷ ấ ợ ậ ấ ơ ướ  

khi đ u t .ầ ư

b) 2 tháng l ng th c hi n, n u t  su t l iươ ự ệ ế ỷ ấ ợ  

nhu n năm nay th p h n năm tr c.ậ ấ ơ ướ

Sau khi trích đ  qu  khen th ng, qu  phúc l iủ ỹ ưở ỹ ợ  

theo m c quy đ nh trên thì b  sung toàn b  s  l iứ ị ổ ộ ố ợ  

nhu n còn l i vào Qu  đ u t  phát tri n.ậ ạ ỹ ầ ư ể

-  Tr ng  h p  trích  l p  hai  Qu  khen th ng,ườ ợ ậ ỹ ưở  
phúc l i theo quy đ nh không đ  hai tháng l ngợ ị ủ ươ  
th c hi n, th  doanh nghi p đ c gi m s  ti nự ệ ỡ ệ ượ ả ố ề  
b  sung v n kinh doanh ( t  l i nhu n sau thu )ổ ố ừ ợ ậ ế  
đ  đ m b o  đ  m c  trích  Qu  khen  th ng,ể ả ả ủ ứ ỹ ưở  
phúc l i c a doanh nghi p b ng hai tháng l ngợ ủ ệ ằ ươ  
th c hi n. M c gi m t i đa b ng m c trích bự ệ ứ ả ố ằ ứ ổ 
sung v n t  l i nhu n sau thu .ố ừ ợ ậ ế

6. Đ i v i  công ty đ u t  thành l p m iố ớ ầ ư ậ ớ  
trong 2 năm li n k  t  khi có lói n u phõn ph iề ề ừ ế ố  
l i nhu n nh  trên mà 2 qu  khen th ng, phúcợ ậ ư ỹ ưở  
l i không đ t 2 tháng l ng th c t  th  c ng tyợ ạ ươ ự ế ỡ ụ  
đ c gi m ph n trích qu  đ u t  phát tri n đượ ả ầ ỹ ầ ư ể ể 
đ m b o đ  2 tháng l ng cho 2 qu  này. M cả ả ủ ươ ỹ ứ  
gi m t i  đa b ng toàn b  s  trích qu  đ u tả ố ằ ộ ố ỹ ầ ư 
phát tri n trong kỳ phân ph i l i nhu n năm đó.ể ố ợ ậ

7. Đ i v i Công ty nhà n c đ c thi t kố ớ ướ ượ ế ế 
và th c t  th ng xuyên, n đ nh cung c p s nự ế ườ ổ ị ấ ả  
ph m, d ch v  công ích do nhà n c đ t  hàngẩ ị ụ ướ ặ  
ho c giao k  ho ch khi phân ph i l i nhu n nhặ ế ạ ố ợ ậ ư 
trên mà không đ  trích qu  khen th ng và phúcủ ỹ ưở  
l i theo m c 2 tháng l ng, th c hi n nh  sau:ợ ứ ươ ự ệ ư

a) Tr ng h p lói t  c ng ty đ c gi mườ ợ ớ ụ ượ ả  
trích qu  đ u t  phát tri n, gi m ph n l i nhu nỹ ầ ư ể ả ầ ợ ậ  
đ c chia theo v n nhà n c đ  cho đ  2 thángượ ố ướ ể ủ  
l ng cho 2 qu . N u gi m toàn b  s  ti n trênươ ỹ ế ả ộ ố ề  
mà v n ch a đ  2 tháng l ng cho 2 qu  th  sẫ ư ủ ươ ỹ ỡ ẽ 
đ c Nhà n c tr  c p cho đ ;ượ ướ ợ ấ ủ

b) Tr ng h p không có lói th  Nhà n cườ ợ ỡ ướ  
s  tr  c p đ  đ  trích l p 2 qu  khen th ng,ẽ ợ ấ ủ ể ậ ỹ ưở  
phúc l i b ng 2 tháng l ng.ợ ằ ươ

b2)Đ i v i các công ty c  ph n công ty TNHH ố ớ ổ ầ
* V  nguyên t c:ề ắ

- Đ i v i các công ty c  ph n thì ph n l i  nhu n sau khi n p thu  thu nh p đ c phânố ớ ổ ầ ầ ợ ậ ộ ế ậ ượ  
chia do đ i h i  c  đông quy t đ nh, trong đó s  l i nhu n trích l p các qu  c a công ty, sạ ộ ổ ế ị ố ợ ậ ậ ỹ ủ ố 
l i nhu n chia cho c  đông hàng năm.ợ ậ ổ
- Đ i v i công ty TNHH thì ph n l i nhu n sau khi n p thu  thu nh p đ c phân chia theoố ớ ầ ợ ậ ộ ế ậ ượ  
quy t đ nh c a các thành viên trong công ty.ế ị ủ

Giá tr  doanh nghi p:ị ệ

3.3.2 Chi tr  c  t c b ng ti n m t và không b ng ti n m tả ổ ứ ằ ề ặ ằ ề ặ
Hàng năm h i đ ng qu n tr  c a doanh nghi p đ a ra nh ng quy t đ nh v  chia l i t c c  ph n vàộ ồ ả ị ủ ệ ư ữ ế ị ề ợ ứ ổ ầ  
t ng s  l i nhu n đ c chia cho c  đông. Có nhi u hình th c chia l i t c khác nhau, trong đó cóổ ố ợ ậ ượ ổ ề ứ ợ ứ  
chia l i t c c  ph n b ng ti n m t và chia l i t c c  ph n không b ng ti n m t.ợ ứ ổ ầ ằ ề ặ ợ ứ ổ ầ ằ ề ặ

a) Chia l i t c c  ph n b ng ti n m t: có 3 cáchợ ứ ổ ầ ằ ề ặ

* L i t c c  ph n th ng kỳ:ợ ứ ổ ầ ườ

+ Hình th c ph  bi n nh t c a t t c  các hình th c chia l i t c c  ph n b ng ti n là l iứ ổ ế ấ ủ ấ ả ứ ợ ứ ổ ầ ằ ề ợ  
t c c  ph n th ng kỳ. Xem xét m t cu c chi tr  l i t c c  ph n th ng kỳ cho th y m cứ ổ ầ ườ ộ ộ ả ợ ứ ổ ầ ườ ấ ụ  
đích c a ph n l n các doanh nghi p là làm duy trì m t m c chia l i t c n đ nh trongủ ầ ớ ệ ộ ứ ợ ứ ổ ị  
t ng lai. Do đó, l i t c c ph n th ng kỳ th ng đ c chia  m t m c mà có th  duy trìươ ợ ứ ổ ầ ườ ườ ượ ở ộ ứ ể  
đ c trong c  nh ng giai đo n mà các đìêu ki n kinh t  b t l i và chúng đ c tr  theoựơ ả ữ ạ ệ ế ấ ợ ựơ ả  
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qu . Tuy nhiên, m t s  công ty chia l i t c c  ph n th ng kỳ c a h  theo t ng tháng, n aỹ ộ ố ợ ứ ổ ầ ườ ủ ọ ừ ử  
năm hay m t năm.ộ

* L i t c c  ph n chia thêm:ợ ứ ổ ầ
+ Lo i l i t c c  ph n này có th  đ c ti p t c cũng có th  không đ c duy trì trongạ ợ ứ ổ ầ ể ượ ế ụ ể ượ  
t ng lai, và chúng th ng đ c công b  khi h i đ ng qu n tr  không tin r ng nh ng thuươ ườ ượ ố ộ ồ ả ị ằ ữ  
nh p t ng lai và nhu c u v n s  cho phép doanh nghi p gia tăng chi tr  l i t c c  ph nậ ươ ầ ố ẽ ệ ả ợ ứ ổ ầ  
trên m c th ng kỳ hi n nay.ứ ườ ệ

* L i t c c  ph n đ c bi t:ợ ứ ổ ầ ặ ệ
+  Hình th c này báo hi u r ng s  l p l i là đi u khó có th  x y ra. L i t c c  ph n đ cứ ệ ằ ự ặ ạ ề ể ả ợ ứ ổ ầ ặ  
bi t th ng là m t ph n th ng cho c  đông t i m t th i đi mệ ườ ộ ầ ưở ổ ạ ộ ờ ể

b) Chia l i t c c  ph n b ng không b ng ti n: có 2 cáchợ ứ ổ ầ ằ ằ ề

Chia l i t c b ng c  ph n và phân chia c  ph n là nh ng hình th c chia l i t c c  ph n mà cácợ ứ ằ ổ ầ ổ ầ ữ ứ ợ ứ ổ ầ  
doanh nghi p th ng dùng. M c đích ch  y u c a nh ng hình th c chi tr , l i t c c  ph n này làệ ườ ụ ủ ế ủ ữ ứ ả ợ ứ ổ ầ  
đ  tác đ ng đ n giá bán c  ph n b ng cách thay đ i s  l ng c  ph n mà không thay đ i nh ngể ộ ế ổ ầ ằ ổ ố ượ ổ ầ ổ ữ  
tài s n mà chúng đ i di n. Có 2 cách chia l i t c c  ph n không b ng ti n:ả ạ ệ ợ ứ ổ ầ ằ ề

*  Chia l i t c b ng c  ph nợ ứ ằ ổ ầ
+ Đ i v i doanh nghi p vi c chia l i t c b ng c  ph n cho phép nh ng doanh nghi p màố ớ ệ ệ ợ ứ ằ ổ ầ ữ ệ  
giá tr  c  ph n c a h  cao có th  gi  giá c  ph n c a h  trong ph m vi mong mu n.ị ổ ầ ủ ọ ể ữ ổ ầ ủ ọ ạ ố
Thêm vào đó l i t c đ c chia b ng c  ph n th ng truy n đ t nh ng tín hi u v  l i t cợ ứ ượ ằ ổ ầ ườ ề ạ ữ ệ ề ợ ứ  
c  ph n b ng ti n trong t ng lai. B i n u doanh nghi p làm ra giá c  ph n s  tăng và cổ ầ ằ ề ươ ở ế ệ ổ ầ ẽ ổ 
đông s  đ c h ng l i  t c c  ph n theo s  l ng c  ph n m i. ẽ ượ ưở ợ ứ ổ ầ ố ượ ổ ầ ớ

* Chia nh  c  ph nỏ ổ ầ
Thay vì tăng s  l ng c  ph n b ng phát hành thêm thông qua chia l i t c, m t doanh nghi p cóố ượ ổ ầ ằ ợ ứ ộ ệ  
th  th c hi n đi u đó b ng cách phân nh  c  ph n.ể ự ệ ề ằ ỏ ổ ầ

- Ch ng h n chia nh  c  ph n b ng 2, nghĩa là các c  đông s  h u 2 c  ph n m i thay choẳ ạ ỏ ổ ầ ằ ổ ở ữ ổ ầ ớ  
1 c  ph n cũ. Cách chia này làm tăng g p đôi s  l ng c  ph n và th ng làm gi m giá cổ ầ ấ ố ượ ổ ầ ườ ả ổ 
ph n kho ng m t n a so v i giá ban đ u c a nó. T ng t  nh  v y các doanh nghi p cóầ ả ộ ử ớ ầ ủ ươ ự ư ậ ệ  
th  đ a ra r t nhi u t  l  phân chia khác nhau nh  3 thay 2 c  ph n cũ ho c ng c l i khiể ư ấ ề ỷ ệ ư ổ ầ ặ ượ ạ  
giá c  ph n c a công ty qúa th p công ty có th  đ o ng c s  phân chia nh  1 c  ph nổ ầ ủ ấ ể ả ượ ự ư ố ầ  
m i thay cho 3 c  ph n cũ. S  thay th  này làm cho giá c  ph n có th  tăng lên g p 3.ớ ổ ầ ự ế ổ ầ ể ấ

3.3.3 Các qu  kinh t  trong doanh nghi pỹ ế ệ

* Đ i v i doanh nghi p nhà n c (cũ) hay Công ty Nhà n cố ớ ệ ướ ướ

Có hi u l c thi hành đ n h t 31/12/2004ệ ự ế ế Có hi u l c thi hành t  01/01/2005ệ ự ừ

TT 64-1999- TT-BTC ngày 7/6/1999 h ng d nướ ẫ  
ch  đ  phân ph i l i nhu n sau thu  và qu n lýế ộ ố ợ ậ ế ả  
các qu  trong doanh nghi p Nhà n cỹ ệ ướ

NĐ 199/2004/NĐ-CP và  Thông  t  33/2005/TT-ư
BTC v  Quy ch  qu n lý tài chính c a Công tyề ế ả ủ  
Nhà n c và qu n lý v n NN đ u t  vào doanhướ ả ố ầ ư  
nghi p khácệ

1. Qu  d  phòng tài chính:ỹ ự  Vi c thành l p qu  này là r t c n thi t, b o đ m cho doanhnghi p cóệ ậ ỹ ấ ầ ế ả ả ệ  
th  ho t đ ng SXKD th ng xuyên liên t c khi có nh ng tr ng h p b t tr c r i ro ho c trongể ạ ộ ườ ụ ữ ườ ợ ấ ắ ủ ặ  
th i gian chuy n sang kinh doanh 1 lo i s n ph m hàng hoá khác. ờ ể ạ ả ẩ

Qu  d  phòng tài chính đ :ỹ ự ể Qu  d  phũng tài ch nh đ c dùng đ :ỹ ự ớ ượ ể
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a) Bù đ p ph n còn l i c a nh ng t n th t,ắ ầ ạ ủ ữ ổ ấ  

thi t  h i  v  tài  s n  x y  ra  trong quá trìnhệ ạ ề ả ả  

kinh doanh sau khi đã đ c b i th ng c aượ ồ ườ ủ  

các t  ch c, cá nhân gây ra t n th t và c a tổ ứ ổ ấ ủ ổ 

ch c b o hi m.ứ ả ể

b). Trích n p đ  hình thành Qu  d  phòng tàiộ ể ỹ ự  

chính c a T ng công ty  (n u là thành viênủ ổ ế  

c a T ng công ty)  theo t  l  do H i đ ngủ ổ ỷ ệ ộ ồ  

qu n tr  T ng công ty quy t đ nh hàng năm.ả ị ổ ế ị

a)  Bù  đ p  nh ng t n  th t,  thi t  h i  v  tàiắ ữ ổ ấ ệ ạ ề  
s n, công n  không đũi đ c x y ra trong quáả ợ ượ ả  
tr nh kinh doanh;ỡ
b) Bù đ p kho n l  c a công ty theo quy tắ ả ỗ ủ ế  
đ nh  c a  H i  đ ng  qu n  tr  ho c  đ i  di nị ủ ộ ồ ả ị ặ ạ ệ  
ch  s  h u.ủ ở ữ

2. Qu  đ u t  phát tri n:ỹ ầ ư ể

Qu  đ u t  phát tri n đ :ỹ ầ ư ể ể

a).  B  sung  vào  v n  kinh  doanh  c a  Nhàổ ố ủ  

n c: ướ

- Đ  đ u t  m  r ng quy mô ho t đ ngể ầ ư ở ộ ạ ộ  

kinh doanh và đ i m i công ngh , trangổ ớ ệ  

thi t  b ,  đi u ki n làm vi c  c a  doanhế ị ề ệ ệ ủ  

nghi p;ệ

- Góp v n liên doanh, mua c  phi u, gópố ổ ế  

v n c  ph n theo quy đ nh hi n hành;ố ổ ầ ị ệ

-  Đ i  v i  các  doanh nghi p  Nhà  n cố ớ ệ ướ  

làm nhi m v  thu mua,  ch  bi n nông,ệ ụ ế ế  

lâm, h i s n đ c dùng qu  này đ  tr cả ả ượ ỹ ể ự  

ti p đ u t  phát tri n vùng nguyên li u,ế ầ ư ể ệ  

ho c cho các thành ph n kinh t  khác vayặ ầ ế  

v n phát tri n vùng nguyên li u cung c pố ể ệ ấ  

cho doanh nghi p. ệ

Căn c  vào nhu c u đ u t  và kh  năng c aứ ầ ầ ư ả ủ  

qu , H i đ ng qu n tr ,  giám đ c (đ i v iỹ ộ ồ ả ị ố ố ớ  

doanh nghi p không có H i đ ng qu n tr )ệ ộ ồ ả ị  

quy t  đ nh  hình  th c  và  bi n  pháp  đ u  tế ị ứ ệ ầ ư 

theo  nguyên t c  có  hi u  qu ,  b o  toàn  vàắ ệ ả ả  

phát tri n v n.ể ố

b).  Trích  n p  Qu  đ u  t  phát  tri n  c aộ ỹ ầ ư ể ủ  

T ng công ty Nhà n c (n u là thành viênổ ướ ế  

c a T ng công ty)  theo t  l  do H i đ ngủ ổ ỷ ệ ộ ồ  

qu n tr  T ng công ty quy t đ nh hàng năm.ả ị ổ ế ị

c). Tr ng h p c n thi t, Nhà n c có thườ ợ ầ ế ướ ể 

đi u đ ng m t ph n qu  đ u t  phát tri nề ộ ộ ầ ỹ ầ ư ể  

c a doanh nghi p đ  đ u t  phát tri n doanhủ ệ ể ầ ư ể  

Qu  đ u t  phát tri n đ c dùng đ  b  sungỹ ầ ư ể ượ ể ổ  
v n đi u l  cho công ty. ố ề ệ
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nghi p Nhà n c khác. B  Tài chính, sau khiệ ướ ộ  

th ng nh t v i c  quan quy t đ nh thành l pố ấ ớ ơ ế ị ậ  

doanh  nghi p,  quy t  đ nh  vi c  đi u  đ ngệ ế ị ệ ề ộ  

này.

3. Qu  d  phòng tr  c p m t vi c làmỹ ự ợ ấ ấ ệ

Qu  d  phòng v  tr  c p m t vi c làm đ :ỹ ự ề ợ ấ ấ ệ ể

a) Tr  c p cho ng i  lao đ ng đã làmợ ấ ườ ộ  

vi c t i doanh nghi p  t  m t năm tr  lên b  m tệ ạ ệ ừ ộ ở ị ấ  

vi c làm t m th i theo quy đ nh c a Nhà n c;ệ ạ ờ ị ủ ướ  

chi đào t o l i chuyên môn, k  thu t cho ng iạ ạ ỹ ậ ườ  

lao  đ ng  do  thay  đ i  công  ngh  ho c  chuy nộ ổ ệ ặ ể  

sang công vi c m i, đ c bi t là đào t o ngh  dệ ớ ặ ệ ạ ề ự 

phòng cho lao đ ng n  c a doanh nghi p. ộ ữ ủ ệ

Qu  này ch  dùng tr  c p cho ng i laoỹ ỉ ợ ấ ườ  

đ ng  m t  vi c  làm do các  nguyên nhân kháchộ ấ ệ  

quan nh : lao đ ng dôi ra vì thay đ i công ngh ,ư ộ ổ ệ  

do liên doanh, do thay đ i t  ch c trong khi ch aổ ổ ứ ư  

b  trí công vi c khác, ho c ch a k p gi i quy tố ệ ặ ư ị ả ế  

cho thôi vi c.ệ

b) Đ i v i  nh ng doanh nghi p là thànhố ớ ữ ệ  

viên c a T ng công ty Nhà n c,  mà vi c trủ ổ ướ ệ ợ 

c p m t vi c  làm do T ng công ty đ m nh nấ ấ ệ ổ ả ậ  

theo Quy ch  tài  chính T ng công ty thì  doanhế ổ  

nghi p thành viên trích n p đ  hình thành Quệ ộ ể ỹ 

d  phòng tr  c p m t  vi c  c a  T ng công tyự ợ ấ ấ ệ ủ ổ  

theo t  l  do H i đ ng qu n tr  T ng công tyỷ ệ ộ ồ ả ị ổ  

quy t đ nh hàng năm.ế ị

Theo quy đ nh t i  TT 82/2003/TT-BTC ngàyị ạ  
14/8/2003 thì:

Qu  d  phòng v  tr  c p m t vi c làm c aỹ ự ề ợ ấ ấ ệ ủ  
doanh nghi p dùng đ  chi tr  c p thôi vi c, m tệ ể ợ ấ ệ ấ  
vi c làm theo quy đ nh t i Đi u 12, Đi u 13 Nghệ ị ạ ề ề ị 
đ nh  s  39/2003/NĐ-CP  ngày  18/04/2003  c aị ố ủ  
Chính  ph  quy đ nh chi  ti t  và  h ng d n  thiủ ị ế ướ ẫ  
hành m t s  đi u c a B  Lu t lao đ ng v  vi cộ ố ề ủ ộ ậ ộ ề ệ  
làm.

T  năm tài chính 2003 thì qu  d  phòng trừ ỹ ự ợ 
c p m t vi c làm không đ c theo dõi  nh  làấ ấ ệ ượ ư  
ngu n  v n  kinh  doanh  c a  doanh  nghi p  màồ ố ủ ệ  
đ c theo dõi nh  là các kho n ph i tr .ượ ư ả ả ả

4. Qu  khen th ngỹ ưở

Qu  khen th ng đ :ỹ ưở ể

a) Th ng cu i năm ho c th ng th ngưở ố ặ ưở ườ  

kỳ  cho  cán  b  công  nhân  viên  trong  doanhộ  

nghi p. M c th ng do Giám đ c doanh nghi pệ ứ ưở ố ệ  

quy t  đ nh  sau  khi  có  ý  ki n  tham gia  c a  tế ị ế ủ ổ 

ch c  Công  đoàn  và  trên  c  s  năng  su t  laoứ ơ ở ấ  

đ ng, thành tích công tác c a m i cán b  côngộ ủ ỗ ộ  

nhân viên trong doanh nghi p. ệ

b)  Th ng cho nh ng cá  nhân và đ n vưở ữ ơ ị 

bên ngoài doanh nghi p có quan h  kinh t  đãệ ệ ế  

hoàn thành t t  nh ng đi u ki n c a h p đ ng,ố ữ ề ệ ủ ợ ồ  

Qu  khen th ng đ c dùng đ :ỹ ưở ượ ể
a) Th ng cu i năm ho c th ng kỳ trênưở ố ặ ườ  

c  s  năng su t lao đ ng và thành tích công tácơ ở ấ ộ  
c a m i cán b , công nhân viên trong công ty nhàủ ỗ ộ  
n c; ướ

b) Th ng đ t xu t cho nh ng cá nhân, t pưở ộ ấ ữ ậ  
th  trong công ty nhà n c;ể ướ

c)  Th ng cho nh ng cá  nhân  và đ n  vưở ữ ơ ị 
ngoài công ty nhà n c có đóng góp nhi u choướ ề  
ho t đ ng kinh doanh, công tác qu n lý c a c ngạ ộ ả ủ ụ  
ty.
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đóng góp có hi u qu  vào ho t đ ng kinh doanhệ ả ạ ộ  

c a  doanh  nghi p.  M c  th ng  do  Giám  đ củ ệ ứ ưở ố  

doanh nghi p quy t đ nh. ệ ế ị

c)  Trích  n p  đ  hình  thành  Qu  khenộ ể ỹ  

th ng t p trung c a T ng công ty (n u là thànhưở ậ ủ ổ ế  

viên T ng công ty) theo t  l  do H i đ ng qu nổ ỷ ệ ộ ồ ả  

tr  T ng công ty quy t đ nh.ị ổ ế ị

5. Qu  phúc l iỹ ợ

Qu  phúc l i đ c dùng đ :ỹ ợ ượ ể

a)  Đ u  t  xây  d ng  ho c  s a  ch a,  bầ ư ự ặ ử ữ ổ 

sung v n xâyd ng các công trình phúc l i côngố ự ợ  

c ng  c a  doanh  nghi p,  góp  v n  đ u  t  xâyộ ủ ệ ố ầ ư  

d ng các công trình phúc l i chung trong ngành,ự ợ  

ho c  v i  các  đ n v  khác theo h p đ ng thoặ ớ ơ ị ợ ồ ả 

thu n.ậ

b) Chi cho các ho t đ ng th  thao, văn hoá,ạ ộ ể  

phúc l i công c ng c a t p th  công nhân viênợ ộ ủ ậ ể  

doanh nghi p. ệ

c) Đóng góp cho qu  phúc l i xã h i (cácỹ ợ ộ  

ho t đ ng t  thi n, phúc l i xã h i công c ng...).ạ ộ ừ ệ ợ ộ ộ

d)  Tr  c p  khó  khăn  th ng  xuyên,  đ tợ ấ ườ ộ  

xu t cho cán b  công nhân viên doanh nghi p. ấ ộ ệ

e) Ngoài ra có th  chi tr  c p khó khăn choể ợ ấ  

ng i lao đ ng c a doanh nghi p đã ngh  h u,ườ ộ ủ ệ ỉ ư  

m t s c lâm vào hoàn c nh khó khăn, không n iấ ứ ả ơ  

n ng t a, xây nhà tình nghĩa, t  thi n.ươ ự ừ ệ

f)  Trích n p đ  hình thành Qu  phúc l iộ ể ỹ ợ  

t p trung c a T ng công ty (n u là thành viênậ ủ ổ ế  

T ng công ty) theo t  l  do H i đ ng qu n trổ ỷ ệ ộ ồ ả ị 

T ng công ty quy t đ nh. ổ ế ị

Qu  phúc l i đ c dùng đ :ỹ ợ ượ ể
a)  Đ u  t  xây  d ng  ho c  s a  ch a  cácầ ư ự ặ ử ữ  

công tr nh phỳc l i c a c ng ty;ỡ ợ ủ ụ
b)  Chi  cho  các  ho t  đ ng  phúc  l i  côngạ ộ ợ  

c ng c a t p th  công nhân viên công ty, phúcộ ủ ậ ể  
l i xó h i;ợ ộ

c) Góp m t ph n v n đ  đ u t  xây d ngộ ầ ố ể ầ ư ự  
các công tr nh phỳc l i chung trong ngành, ho cỡ ợ ặ  
v i các đ n v  khác theo h p đ ng;ớ ơ ị ợ ồ

d) Ngoài ra có th  s  d ng m t ph n quể ử ụ ộ ầ ỹ 
phúc l i đ  tr  c p khó khăn đ t xu t cho nh ngợ ể ợ ấ ộ ấ ữ  
ng i lao đ ng k  c  nh ng tr ng h p v  h u,ườ ộ ể ả ữ ườ ợ ề ư  
v  m t s c, lâm vào hoàn c nh khó khăn, khôngề ấ ứ ả  
n i  n ng t a,  ho c làm c ng t c t  thi n xóơ ươ ự ặ ụ ỏ ừ ệ  
h i.ộ

* Các doanh nghi p thu c thành ph n kinh t  khácệ ộ ầ ế  có th  tuỳ theo tính ch t d c đi m ho tể ấ ặ ể ạ  
đ ng trong t ng lĩnh v c đ  quy t đ nh c  th  vi c trích l p và s  d ng các qu  phù h p v iộ ừ ự ể ế ị ụ ể ệ ậ ử ụ ỹ ơ ớ  
doanh nghi p.ệ

3.4 Điểm hòa vốn và rủi ro kinh doanh

3.4.1 Phân tích hoà v n ố

a) Khái ni m:ệ  Đi m hoà v n là đi m mà t i đó doanh thu bán hàng b ng v i chi phí b  raể ố ể ạ ằ ớ ỏ
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b) Ph ng pháp xác đ nh đi m hòa v n:ươ ị ể ố

* Xác đ nh s n l ng hoà v n:ị ả ượ ố

                                        
vg

F
Q

−
=0

Q0: S n l ng hoà v n ả ượ ố
F: T ng chi phí c  đ nh.ổ ố ị
g: Giá bán đ n v  s n ph mơ ị ả ẩ
v: Bi n phí đ n v  s n ph mế ơ ị ả ẩ

* Xác đ nh doanh thu hoà v n:ị ố

- N u doanh nghi p s n xu t 1 lo i s n ph m thì doanh thu hòa v n đ oc xác đ nh nh  sau:ế ệ ả ấ ạ ả ẩ ố ự ị ư

                                    

g

v
F

−1

   )1(
g

v−  : t  l  lãi ti n bi n phí.ỷ ệ ề ế

- Đ i v i doanh nghi p s n xu t nhi u lo i s n ph m, m i lo i có chi phí kh  bi n và giá bán đ nố ớ ệ ả ấ ề ạ ả ẩ ỗ ạ ả ế ơ  
v  khác nhau thì doanh thu hòa v n đ c xác đ nh:ị ố ượ ị

Doanh thu 
hòa v nố =

T ng chi phí c  đ nhổ ố ị

1-
T ng chi phí c  đ nhổ ố ị

T ng doanh thuổ

* Xác đ nh công su t hoà v n:ị ấ ố  là t  l  % công su t ph i huy đ ng đ  đ t đ êm hoà v nỷ ệ ấ ả ộ ể ạ ỉ ố

                                  %100% x
svsg

F
h

−
=

s: S n l ng đ t đ c khi huy đ ng 100% công su t.ả ượ ạ ượ ộ ấ
h: Công su t hoà v n.ấ ố
N u h>1: doanh nghi p không đ t đ c đi m hoà v n trong kỳ.ế ệ ạ ượ ể ố
N u h<1: doanhnghi p đ t đi m hoà v n trong kỳ, SXKD có lãi ế ệ ạ ể ố
h càng nh  h n càng t tỏ ơ ố

K%= 1- h%: Kho ng cách an toàn v  công su tả ề ấ

* Th i gian đ t đi m hoà v n:ờ ạ ể ố

                                             
3

12 0xQ
n =
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n: Th i gian hoà v n (tháng)ờ ố
Q0: S n l ng hoà v n ả ượ ố

* Xác đ nh đi m hoà v n ti n m t:ị ể ố ề ặ
- Cách xác đ nh : gi ng nh   đ i v i đi m hoà v n s n xu t song các y u t  t ng ng làị ố ư ố ớ ể ố ả ấ ế ố ươ ứ  
ti n m t.ề ặ
- Ph n ánh l ng ti n đ c t o ra v i các m c doanh thu khác nhau.ả ượ ề ượ ạ ớ ứ

3.4.2 Đòn b y kinh doanh.ẩ

* Khái ni m ệ

- Đòn b y kinh doanh: ph n ánh m i quan h  t  l  gi a chi phí c  đ nh và chi phí bi n đ i, doanhẩ ả ố ệ ỉ ệ ữ ố ị ế ổ  
nghi p có chi phí c  đ nh l n h n chi phí bi n đô  thì đòn b y s  cao và ng c l i. ệ ố ị ớ ơ ế ỉ ẩ ẽ ượ ạ

* M c đ  nh h ng c a đòn b y kinh doanh l i nhu n tr c thu  và lãi vayứ ộ ả ưở ủ ẩ ợ ậ ướ ế : Ph n ánh m cả ứ  
đ  thay đ i v  l i nhu n tr c thu  và lãi vay do k t qu  t  s  thay đ i c a doanh thu tiêu thộ ổ ề ợ ậ ướ ế ế ả ừ ự ổ ủ ụ 
(ho c s n l ng hàng hóa tiêu th )ặ ả ượ ụ

MKD =
T  l  thay đ i l i nhu n tr c thu  và lãi vayỉ ệ ổ ợ ậ ướ ế
T  l  thay đ i c a doanh thu(ho c s n l ng tiêuỉ ệ ổ ủ ặ ả ượ  
th )ụ

           
FvgQ

vgQ

−−
−=
)(

)(

MKD  cho th y khi doanh thu tiêu th  thay đ i 1 % thì l i nhu n tr c thu  và lãi vay thayấ ụ ổ ợ ậ ướ ế  
đ i bao nhiêu %. Mổ KD ph  thu c đ nh phí, khi ch a v t quá s n l ng hoà v n, v i cùng 1 s nụ ộ ị ư ựơ ả ượ ố ớ ả  
l ng thì doanh nghi p nào có đ nh phí càng cao, l  càng l n.ượ ệ ị ỗ ớ

* Đòn b y t ng h p ( k t h p đòn b y kinh doanh và đòn b y tài chính)ẩ ổ ợ ế ợ ẩ ẩ
M c đ  nh h ng c a đòn b y t ng h p ph n ánh đ  nh y c m c a l i nhu n v n chứ ộ ả ưở ủ ẩ ổ ợ ả ộ ạ ả ủ ợ ậ ố ủ 

s  h u đ i v i s  thay đ i c a doanh thu. N u doanh thu thay đ i 1% thì l i nhu n v n ch  s  h uở ữ ố ớ ự ổ ủ ế ổ ợ ậ ố ủ ở ữ  
s  thay đ i bao nhiêu %ẽ ổ

IFvGQ

vgQ
MMM TCKDTH −−−

−==
)(

)(
*

Q: S n l ng tiêu th .ả ượ ụ
g: Giá bán 1 s n ph m.ả ẩ
v: Biên phí 1 s n ph m.ả ẩ
F: T ng đ nh phí không bao g m lãi vay.ổ ị ồ
I : Lãi vay ph i tr .ả ả

IV. M t s  s c thu  ch  y uộ ố ắ ế ủ ế
- Đ i v i Nhà n c thúê là ngùôn thu ch  y u c a Nhà n c đ  đáp ng các nhu c u chi tiêu choố ớ ướ ủ ế ủ ướ ể ứ ầ  
m c đích phát tri n kinh t  xã h i. Thu  là công c  c a Nhà n c đ  k êm soát h ng d n và đi uụ ể ế ộ ế ụ ủ ướ ể ỉ ướ ẫ ề  
ti t ho t đ ng c a các đ n v   các thành ph n kinh t  nó cũng là công c  c a Nhà n c đ  th cế ạ ộ ủ ơ ị ở ầ ế ụ ủ ướ ể ự  
hi n l i vi c phân ph i l i trong xã h i.ệ ạ ệ ố ạ ộ
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- Đ i v i doanh nghi p thu  ph i n p đ c coi là m t kho n chi phí c a doanh nghi p là m tố ớ ệ ế ả ộ ượ ộ ả ủ ệ ộ  
kho n n p có tính ch t nghĩa v  c a doanh nghi p đ i v i Nhà n c.ả ộ ấ ụ ủ ệ ố ớ ướ
- Các lo i thu  ch  y u mà doanh nghi p ph i n p có liên quan đ n ho t đ ng SXKD g m:ạ ế ủ ế ệ ả ộ ế ạ ộ ồ

4.1 thuế GTGT 

- Thu  VATế  là thu  đ c tính trên kho n giá tr  tăng thêm c a hàng hoá, d ch v  phát sinh trongế ượ ả ị ủ ị ụ  
quá trình s n xu t l u thông đ n tiêu dùng.ả ấ ư ế

- Đ i t ng n p thu  VAT ố ượ ộ ế là t t c  các t  ch c c  s  kinh doanh có s n xu t kinh doanh hàngấ ả ổ ứ ơ ở ả ấ  
hoá, d ch v  chiu thu  và nh p kh u hàng hoá ch u thu .ị ụ ế ậ ẩ ị ế

- Đ i t ng ch u thu  VATố ượ ị ế  là hàng hoá, d ch v  dùng cho s n xu t kinh doanh và tiêu dùng ị ụ ả ấ ở 
Vi t Nam tr  các đ i t ng đ c pháp lu t quy đ nh đ i t ng không ph i ch u thu  VAT làệ ừ ố ượ ượ ậ ị ố ươ ả ị ế  
nh ng hàng hoá d ch v  không có s  gia tăng thêm giá tr  trong s n xu t ho c l u thông ho c n uữ ị ụ ự ị ả ấ ặ ư ặ ế  
có nh ng đã thu c các di n ch u thu  khác ho c ngành ngh  d ch v  ph c v  đ c s  u tiên đ cư ộ ệ ị ế ặ ề ị ụ ụ ụ ượ ự ư ặ  
bi t c a Nhà n c.ệ ủ ướ

- Căn c  tính thu  VAT ứ ế là giá tính thu  và thu  su t.ế ế ấ

- Ph ng pháp tính thu :ươ ế

* Ph ng pháp kh u tr  thu : ươ ấ ừ ế

S  thu  ph i n pố ế ả ộ = Thu  VAT d u raế ầ - Thu  VAT đ u vàoế ầ

Thu  VAT đ u raế ầ =
Giá tính thu  c aế ủ  

hàng hoá d ch bán raị x Thu  su t thu  VATế ấ ế

- Giá tính thu  hàng hoá d ch v  bán ra là gía bán ch a có thu  VAT. Đ i v i hàng hóa ch u ế ị ụ ư ế ố ớ ị
thu  TTĐB là giá bán đã có thu  TTĐB nh ng không có thu  VATế ế ư ế
- Thu  VAT đ u vào đ c tính b ng t ng s  thu  VAT đã thanh toán đ c ghi trên hoáế ầ ượ ằ ổ ố ế ượ  

đ n ơ VAT mua hàng hoá, d ch v  ho c ch ng t  n p thu  VAT hàng hoá nh p kh u.ị ụ ặ ứ ừ ộ ế ậ ẩ

* Ph ng pháp tính tr c ti p trên giá tr  gia tăng:ươ ự ế ị

S  thu  ph i  n pố ế ả ộ  
=

GTGT c a hàng hoá d ch vủ ị ụ x Thu  su t thu  VATế ấ ế

GTGT c a hàngủ  
hóa, d ch vị ụ =

Doanh s  c a hàng hóa,ố ủ  
d ch v  bán raị ụ -

Giá v n c a hàngố ủ  
hóa, d ch v  bán raị ụ

- Ph ng pháp này ch  áp d ng cho các cá nhân SXKD, các t  ch c, cá nhân n c ngoàiươ ỉ ụ ổ ứ ướ  
kinh doanh  VN không theo lu t đ u t  n c ngoài t i Vi t Nam, chia th c hi n đ y đ  cácở ậ ầ ư ướ ạ ệ ự ệ ầ ủ  
đìêu ki n v  k  toán,  hoá đ n, ch ng t  đ  làm căn c  tính thu  theo ph ng pháp kh u trệ ề ế ơ ứ ừ ể ứ ế ươ ấ ừ 
thu , ế các c  s  kinh doanh mua bán vàng. b c, đá quý, ngo i t  thu c đ i t ng áp d ng tínhơ ở ạ ạ ệ ộ ố ượ ụ  
thu  ế VAT theo ph ng pháp tr c ti pươ ự ế

4.2 thuế Tiêu thụ đặc biệt 

- Thu  TTĐB là lo i thu  gián thu. Đ i t ng n p thu  TTĐB là T  ch c, cá nhân (g i chung là cế ạ ế ố ượ ộ ế ổ ứ ọ ơ 
s ) s n xu t, nh p kh u hàng hóa và kinh doanh d ch v  thu c đ i t ng ch u thu  tiêu th  đ cở ả ấ ậ ẩ ị ụ ộ ố ượ ị ế ụ ặ  
bi t là đ i t ng n p thu  tiêu th  đ c bi t.ệ ố ượ ộ ế ụ ặ ệ
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- Đ i t ng chiu thu  TTĐB  là các lo i s n ph m hàng hoá d ch v  thu c di n ch u thu  TTĐB.ố ượ ế ạ ả ẩ ị ụ ộ ệ ị ế  
M i m t hàng ch u thu  TTĐB ch  ph i ch u thu  TTĐB m t l nỗ ặ ị ế ỉ ả ị ế ộ ầ

- Cách tính thu  TTĐB:ế

Thu  TTĐBế  
ph i n pả ộ =

S  l ng hàngố ượ  
hoá tiêu thụ x

Giá tính thuế 
đ n v  hàng hoáơ ị x

Thu  xu tế ấ  
thu  TTĐBế

+ S  l ng hàng hoá tiêu th  là s  l ng hàng hóa, d ch v  ch u thu  đem bán, trao đ i,ố ượ ụ ố ượ ị ụ ị ế ổ  
làm quà bi u, quà t ng ho c tiêu dùng n i b .ế ặ ặ ộ ộ
+ Giá tính thu  là giá hàng hoá, d ch v  s n xu t ho c nh p kh u ch a có thu  TTĐB vàế ị ụ ả ấ ặ ậ ẩ ư ế  
ch a có thu  GTGT: Đ i v i hàng hoá s n xu t trong n c là giá tr  do c  s  s n xu t m tư ế ố ớ ả ấ ướ ị ơ ở ả ấ ặ  
hàng đó bán ra  t i n i s n xu t ch a có thuêsTTĐB và thu  GTGT, đ i v i hàng hoá nh pạ ơ ả ấ ư ế ố ớ ậ  
kh u là giá tính thu  nh p kh u c ng v i thu  nh p kh u.ẩ ế ậ ẩ ộ ớ ế ậ ẩ

- N u s n ph m thu c di n ch u thu  TTĐB khi s n xu t ra s n ph m này có s  d ng lo i nguyênế ả ẩ ộ ệ ị ế ả ấ ả ẩ ử ụ ạ  
li u đã n p thu  TTĐB thì khi tính thúê TTĐB  khâu s n xu t sau s  đ c kh u tr  s  thuệ ộ ế ở ả ấ ẽ ượ ấ ừ ố ế 
TTĐB đã n p  khâu tr c (n u có ch ng t  h p pháp).ộ ở ướ ế ứ ừ ợ

S  thuố ế 
TTĐB ph iả  

n pộ

=
=

S  thu  TTĐB ph i n pố ế ả ộ  
c a hàng xu t kho tiêu thủ ấ ụ 

trong kỳ

-
-

S  thu  TTĐB đã n p  khâu nguyênố ế ộ ở  
li u mua vào t ng ng v i s  hàngệ ươ ứ ớ ố  

xu t kho tiêu th  trong kỳấ ụ

4.3 thuế Xuất nhập khẩu

* Đ i t ng n p thuố ượ ộ ế xu t nh p kh u là ấ ậ ẩ t  ch c, cá nhân xu t kh u, nh p kh u hàng hoá ho cổ ứ ấ ẩ ậ ẩ ặ  
nh n u  thác xu t kh u, nh p kh u hàng hoá thu c đ i t ng ch u thu  xu t nh p kh u là đ iậ ỷ ấ ẩ ậ ẩ ộ ố ượ ị ế ấ ậ ẩ ố  
t ng n p thu  xu t kh u, thu  nh p kh u. ượ ộ ế ấ ẩ ế ậ ẩ

* Đ i t ng ch u thuê xu t nh p kh u:ố ượ ị ấ ậ ẩ  T t c  hàng hoá đ c phép xu t kh u, nh p kh u quaấ ả ượ ấ ẩ ậ ẩ  
c a kh u, biên gi i Vi t Nam c a các t  ch c kinh t  Vi t Nam thu c các thành ph n kinh tử ẩ ớ ệ ủ ổ ứ ế ệ ộ ầ ế 
đ c phép mua bán, trao đ i, vay n  v i n c ngoài, hàng hoá đ c phép xu t kh u vào các khuượ ổ ợ ớ ướ ượ ấ ẩ  
ch  xu t t i Vi t Nam và hàng hoá c a các đ n v  trong khu ch  xu t đ c phép nh p kh u vào thế ấ ạ ệ ủ ơ ị ế ấ ượ ậ ẩ ị 
tr ng Vi t Nam, hàng hoá xu t kh u, nh p kh u đ  làm hàng m u, qu ng cáo, d  h i ch  tri nườ ệ ấ ẩ ậ ẩ ể ẫ ả ự ộ ợ ể  
lãm...

* M c đích thu thuụ ế   xu t nh p kh u:ấ ậ ẩ  

- Qu n lý các ho t đ ng xu t nh p kh uả ạ ộ ấ ậ ẩ
- M  r ng quan h  kinh t  đ i ngo iở ộ ệ ế ố ạ
- Nâng cao hi u qu    ho t đ ng xu t nh p kh u.ệ ả ạ ộ ấ ậ ẩ
- Góp ph n phát tri n và b o v  s n xu tầ ể ả ệ ả ấ
- H ng d n tiêu dùng trong n cướ ẫ ướ
- Góp ph n t o ngu n thu cho ngân sách Nhà n c ầ ạ ồ ướ

* Ph ng pháp tính thu :ươ ế

Thu  xu tế ấ  
nh p kh uậ ẩ =

S  l ng hàngố ượ  
hoá xu t, nh pấ ậ  

kh uẩ
x

Giá tính thu  đ nế ơ  
v  hàng hoáị x

Thuế 
su tấ

- S  l ng hàng hóa xu t kh u, nh p kh u làm căn c  tính thu  là s  l ng t ng m t hàngố ượ ấ ẩ ậ ẩ ứ ế ố ượ ừ ặ  
th c t  xu t kh u, nh p kh u. ự ế ấ ẩ ậ ẩ
-  Giá tính thu  đ c tính b ng đ ng Vi t Nam và đ c th c hi n nh  sau:ế ượ ằ ồ ệ ượ ự ệ ư

+Đ i v i hàng hoá xu t kh u, nh p kh u theo h p đ ng mua bán hàng hoá:ố ớ ấ ẩ ậ ẩ ợ ồ
> Đ i v i hàng hoá xu t kh u: là giá bán cho khách hàng t i c a kh u xu t ố ớ ấ ẩ ạ ử ẩ ấ
(giá FOB), không bao g m phí b o hi m (I) và chi phí v n t i (F). Căn cồ ả ể ậ ả ứ 
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đ  ể xác đ nh giá bán cho khách hàng là h p đ ng mua bán hàng hoá v i đ y đ  ị ợ ồ ớ ầ ủ
n i dung ch  y uộ ủ ế  c a m t b n h p đ ng theo quy đ nh t i Lu t Th ngủ ộ ả ợ ồ ị ạ ậ ươ  

m iạ  phù h p v i các ch ng t  h p pháp, h p l  có liên quan đ n vi c mua bán ợ ớ ứ ừ ợ ợ ệ ế ệ
hàng hoá; 

> Đ i v i hàng hoá nh p kh u: Là giá mua t i c a kh u nh p bao g m cố ớ ậ ẩ ạ ử ẩ ậ ồ ả 
chi phí v n t i, b o hi m theo h p đ ng.ậ ả ả ể ợ ồ

+ Đ i v i hàng hoá xu t kh u, nh p kh u không theo h p đ ng mua bán hàng hoáố ớ ấ ẩ ậ ẩ ợ ồ  
ho c h p đ ng không phù h p  ặ ợ ồ ợ theo quy đ nh t i Lu t Th ng m i th  gi  t nhị ạ ậ ươ ạ ỡ ỏ ớ  
thu  xu t kh u, nh p kh u ế ấ ẩ ậ ẩ do C c H i quan đ a ph ng qui đ nh. T ng c c H iụ ả ị ươ ị ổ ụ ả  
quan 

-  Thu  su t :ế ấ Thu  su t thu  nh p kh u g m thu  su t u đói, thu  su t u đói đ c bi tế ấ ế ậ ẩ ồ ế ấ ư ế ấ ư ặ ệ  
và thu  su t thông th ng.ế ấ ườ

4.4 thuế Thu nhập doanh nghiệp

* Khái ni m:ệ
Thu  TNDN là m t lo i thu  tr c thu, đánh vào thu nh p c a doanh nghi pế ộ ạ ế ự ậ ủ ệ

* M c đích:ụ
- Đi u ti t l i nhu n thu đ c c a các đ n v  ho t đ ng kinh doanh, góp ph n thúc đ yề ế ợ ậ ượ ủ ơ ị ạ ộ ầ ẩ  
s n x ut phát tri n và đ ng viên m t ph n l i nhu n c a c  s  kinh doanh cho ngân sáchả ấ ể ộ ộ ầ ợ ậ ủ ơ ở  
Nhà n c.ướ
- Đ m b o s  đóng góp công b ng, h p lý gi a các thành ph n kinh té.ả ả ự ằ ợ ữ ầ
- K t h p hài hoà gi a l i ích c a Nhà n c và c a ng i lao đ ng.ế ợ ữ ợ ủ ướ ủ ườ ộ

* Đ i t ng n p thuố ượ ộ ế
Đ i t ng n p thu  thu nh p doanh nghi p là m i t  ch c, cá nhân kinh doanh hàng hoá d ch v  cóố ượ ộ ế ậ ệ ọ ổ ứ ị ụ  
thu nh p ch u thu , tr  các h p tác xã, t  h p tác s n xu t nông nghi p có thu nh p t  ho t đ ngậ ị ế ừ ợ ổ ợ ả ấ ệ ậ ừ ạ ộ  
tr ng tr t, chăn nuôi, nuôi tr ng thu  s n và các h  gia đình, cá nhân s n xu t nông nghi p có thuồ ọ ồ ỷ ả ộ ả ấ ệ  
nh p th p d i m c quy đ nh.ậ ấ ướ ứ ị

* Ph ng pháp tính thuươ ế

Thu  TNDN ph i n pế ả ộ = Thu nh p ch u thuậ ị ế x Thu  su tế ấ

- Thu nh p ch u thu  bao g m:ậ ị ế ồ
+ Thu nh p ch u thu  trong kỳ tính thu  bao g m thu nh p ch u thu  c a ho t đ ng s nậ ị ế ế ồ ậ ị ế ủ ạ ộ ả  
xu t, kinh doanh, d ch v  và thu nh p ch u thu  khác, k  c  thu nh p ch u thu  t  ho tấ ị ụ ậ ị ế ể ả ậ ị ế ừ ạ  
đ ng s n xu t, kinh doanh, d ch v   n c ngoài.ộ ả ấ ị ụ ở ướ
+ Thu nh p ch u thu  trong kỳ tính thu  đ c xác đ nh theo công th c sau:ậ ị ế ế ượ ị ứ

Thu nh p ch uậ ị  
thu  trong kỳế  

tính thuế
=

Doanh thu đ  tínhể  
thu nh p ch u thuậ ị ế 
trong kỳ tính thuế

-

Chi phí h pợ  
lý trong kỳ 
tính thuế

+

Thu  nh p ch uậ ị  
thu  khác trongế  

kỳ tính thuế

Sau khi xác đ nh thu nh p ch u thu  theo công th c trên, c  s  kinh doanh đ c tr   s  lị ậ ị ế ứ ơ ở ượ ừ ố ỗ 
c a ủ các kỳ tính thu  tr c chuy n sang tr c khi xác đ nh s  thu  thu nh p doanh nghi p ph iế ướ ể ướ ị ố ế ậ ệ ả  
n p ộ theo quy đ nh.ị
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- Thu  su t thuê thu nh p doanh nghi pế ấ ậ ệ

Theo Thông t  18/2002/TT-BTC ngày 20/2/2002 áp d ngư ụ  
t  năm tài chính 2001 đên 2003ừ

Theo  TT  128/2003/TT-BTC  ngày 
22/112/2003  áp  d ng  t  năm  tàiụ ừ  
chính 2004 tr  đi.ở

- Đ i v i các doanh nghi p trong n c và các t  ch c, cáố ớ ệ ướ ổ ứ  
nhân n c ngoài kinh doanh  Vi t Nam không theo Lu tướ ở ệ ậ  
đ u t  n c ngoài t i Vi t Nam.ầ ư ướ ạ ệ

+ Thu  su t n đ nh là 32%ế ấ ổ ị
+ Sau khi n p thu  thu nh p theo thu  su t n đ nh làộ ế ậ ế ấ ổ ị  
32%, mà các c  s  kinh doanh jcó thu nh p cao do đ aơ ở ậ ị  
đi m kinh doanh thu n l i, nghành ngh  ít b  c nh tranhể ậ ợ ề ị ạ  
thì n p thu  TNDN b  sung theo cách:ộ ế ổ

Thuế 
thu nh pậ  
b  sungổ

=(

L i nhu nợ ậ  
còn l i sau khiạ  
n p thu  thuộ ế  
nh p n đ nhậ ổ ị

-

V nố  
ch  sủ ở 

h uữ  
bình 
quân

x 20%) x

Thuế 
su t bấ ổ 

sung 
(25%)

T
hu  TNDN ph i n p = Thu  TNDN n đ nh + Thu  TNDNế ả ộ ế ổ ị ế  
b  sungổ

- Đ i v i các doanh nghi p có v n đ u t  n c ngoài vàố ớ ệ ố ầ ư ướ  
bên n c ngoài tham gia h p đ ng h p tác liên doanh: thuướ ợ ồ ợ ế 
su t thu  TNDN là 25%; m t s  tr ng h p khuy n khíchấ ế ộ ố ườ ợ ế  
đ u t , m c thu  su t u đãi là 20%, 15%, 10%.ầ ư ứ ế ấ ư

- Thu  chuy n l i nhu n ra n c ngoàiế ể ợ ậ ướ
+ 3% đ i v i các tr ng h p ng i Vi t Nam đ nhố ớ ườ ợ ườ ệ ị  
c   n c ngoài đ u t  v  n c theo Lu t đ u tư ở ướ ầ ư ề ướ ậ ầ ư 
n c ngoài t i  Vi t Nam, nhà đ u t  n c ngoàiướ ạ ệ ầ ư ướ  
đ u t  vào khu công nghi p, khu ch  xu t, khu côngầ ư ệ ế ấ  
ngh  cao; nhà đ u t  n c ngoài góp v n pháp đ nhệ ầ ư ướ ố ị  
ho c  v n  đ  th c  hi n  h p  đ ng,  h p  tác  kinhặ ố ể ự ệ ợ ồ ợ  
doanh t  10 tri u đô la M  tr  lên; nhà đ u t  n cừ ệ ỹ ở ầ ư ướ  
ngoài đ u t  vào đ a bàn có đi u ki n kinh t  - xãầ ư ị ề ệ ế  
h i  đãi  bi t  khó  khăn  thu c  doanh  m c  đ a  bànộ ệ ộ ụ ị  
khuy n khích đ u t .ế ầ ư
+ 5% đ i  v i  các  tr ng  h p:  nhà  đ u  t  n cố ớ ườ ợ ầ ư ướ  
ngoài góp v n pháp đ nh hay v n đ  th c hi n h pố ị ố ể ự ệ ợ  
đ ng h p tác kinh doanh t  5 đ n 10 tri u USD, nhàồ ợ ừ ế ệ  
đ u t  n c ngoài đ u t  vào các lĩnh v c khámầ ư ướ ầ ư ự  
ch a b nh, giáo d c, đào t o, nghiên c u khoa h c/ữ ệ ụ ạ ứ ọ
+ 7% đ i v i các tr ng h p còn l iố ớ ườ ợ ạ

-  Thu  su t  thu  thu  nh p  doanhế ấ ế ậ  
nghi p  áp  d ng  đ i  v i  c  s  kinhệ ụ ố ớ ơ ở  
doanh là 28%.

- Không ph i n p thu  TNDN b  sungả ộ ế ổ  
tr  tr ng  h p  thu  nh p  t  chuy nử ườ ợ ậ ừ ể  
quy n  s  d ng  đ t,  chuy n  quy nề ử ụ ấ ể ề  
thuê đ t.  Sau khi  tính thu  thu nh pấ ế ậ  
theo  m c  thu  su t  28%,  ph n  thuứ ế ấ ầ  
nh p còn l i ph i tính thu  thu nh pậ ạ ả ế ậ  
b  sung theo bi u lu  ti n t ng ph nổ ể ỹ ế ừ ầ  
dư i đây:ớ
Bi u thu  lu  ti n t ng ph nể ế ỹ ế ừ ầ

B cậ T  su t thu nh p cònỷ ấ ậ  
l i trên chi phíạ

Thuế 
su tấ

1 Đ n  15%ế 0%

2 Trên 15% đ n 30%ế 10%

3 Trên 30% đ n 45%ế 15%

4 Trên 45% đ n 60%ế 20%

5 Trên 60% 25%

-  Thu  chuy n  l i  nhu n  ra  n cế ể ợ ậ ướ  
ngoài không ph i n p.ả ộ

V. Phân tích tài chính và d  báo nhu c u tài chínhự ầ

5.1 Phân tích tài chính
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5.1.1 Phân tích tài chính thông qua các t  s  tài chính đ c tr ngỷ ố ặ ư

a) Phân tích khái quát tình hình tài chính

- Qua b ng cân đ i k  toán:ả ố ế
+ Ph n tài s n: Ph n ánh giá tr  tài s n hi n có t i th i đi m l p báo cáoầ ả ả ị ả ệ ớ ờ ể ậ
V  m t kinh t : Ph n ánh hình thái giá tr , quy mô, k t c u các lo i tài s n mà doanh hi nề ặ ế ả ị ế ấ ạ ả ệ  

có.

V  m t pháp lý: Ph n ánh s  tài s n thu c quy n qu n lý s  d ng c a doanh nghi p.ề ặ ả ố ả ộ ề ả ử ụ ủ ệ
Th  hi n trách nhi m pháp lý v  m t v t ch t c a doanh nghi p đ i v i các đ i t ngể ệ ệ ề ặ ậ ấ ủ ệ ố ớ ố ượ  

c p v n ấ ố cho doanh nghi p (c  đông, ngân hàng, nhà cung c p...)ệ ổ ấ
- Qua báo cáo k t qu  ho t đ ng kinh doanhế ả ạ ộ

b) Phân tích các h  s  tài chính đ c tr ng c a doanh nghi pệ ố ặ ư ủ ệ

b1) Các h  s  v  kh  năng thanh toánệ ố ề ả

- H  s  kh  năng thanh toán t ng quát ph n ánh m i quan h  gi a t ng tài s n hi n nay doanhệ ố ả ổ ả ố ệ ữ ổ ả ệ  
nghi p đang qu n lý s  d ng v i t ng n  ph i tr .ệ ả ử ụ ớ ổ ợ ả ả

H  s  kh  năng thanh toánệ ố ả  
t ng quát (hi n hành)ổ ệ =

T ng tài s nổ ả

N  ph i trợ ả ả
- H  s  kh  năng thanh toán n  ng n h n: Th  hi n m c đ  đ m b o c a TSLĐ v i n  ng n h nệ ố ả ợ ắ ạ ể ệ ứ ộ ả ả ủ ớ ợ ắ ạ

H  s  kh  năng thanh toánệ ố ả
 n  ng n h nợ ắ ạ

=
TSLĐ và đ u t  ng n h nầ ư ắ ạ

T ng n  ng n h nổ ợ ắ ạ
- H  s  kh  năng thanh toán nhanh: Ph n ánh kh  năng tr  n  ngay các kh an n  ng n h n cùaệ ố ả ả ả ả ợ ỏ ợ ắ ạ  
doanh nghi p trong kỳ không d a vào vi c ph i bán các lo i v t t  hàng hóa.ệ ự ệ ả ạ ậ ư

H  s  kh  năng thanhệ ố ả  
toán  nhanh

=
TSLĐ và đ u t  ng n h n - V t t  HH t n khoầ ư ắ ạ ậ ư ồ

T ng n  ng n h nổ ợ ắ ạ

- H  s  kh  năng thanh toán nhanh (T c th i) Ph n ánh kh  năng tr  n  ngay (g n nh  t c th i)ệ ố ả ứ ờ ả ả ả ợ ầ ư ứ ờ  
các kho n n  ng n h n c a doanh nghi p d a vào các kho n ti n và t ng đ ng ti n.ả ợ ắ ạ ủ ệ ự ả ề ươ ươ ề

H  s  kh  năng thanh toánệ ố ả  
nhanh (t c th i)ứ ờ =

Ti n + các kho n t ng đ ngề ả ươ ươ  
ti nề

N  ng n h nợ ắ ạ
- H  s  kh  năng thanh toán n  dài h nệ ố ả ợ ạ

H  s  thanh toánệ ố  
n   dài h nợ ạ =

Giá tr  còn l i c a TSCĐ hình thành t  ngu n n  vayị ạ ủ ừ ồ ợ

N  dài h nợ ạ
- H  s  kh  năng thanh toán lãi vay: Cho bi t s  v n đi vay đã đem l i l i nhu n có đ  bù đ p lãiệ ố ả ế ố ố ạ ợ ậ ủ ắ  
vay ph i tr  khôngả ả

H  s  thanh toán lãi vayệ ố =
L i nhu n tr c thu  và lãi vayợ ậ ướ ế

Lãi vay ph i trả ả

b2) Các h  s  ph n ánh c  c u ngu n v n và c  c u tài s nệ ố ả ơ ấ ồ ố ơ ấ ả

* C  c u ngu n v n:ơ ấ ồ ố
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- H  s n : Ph n ánh trong 1 đ ng v n kinh doanh hi n nay doanh nghi p đang s  d ng có m yệ ố ợ ả ồ ố ệ ệ ử ụ ấ  
đ ng vay n .ồ ợ

H  s  nệ ố ợ =
N  ph i trợ ả ả

T ng ngu n v nổ ồ ố
- H  s  v n CSH: Ph n ánh trong 1 đ ng v n kinh doanh hi n nay doanh nghi p đang s  d ng cóệ ố ố ả ồ ố ệ ệ ử ụ  
m y đ ng v n CSH.ấ ồ ố

H  s  v n ch  s  h u ệ ố ố ủ ở ữ
(H  s  t  tài tr )ệ ố ự ợ

=
V n ch  s  h uố ủ ở ữ

T ng ngu n v nổ ồ ố
Th  hi n m c đ  đ c l p ho c ph  thu c c a doanh nghi p đ i v i các ch  n , ho c m c đ  tể ệ ứ ộ ộ ậ ặ ụ ộ ủ ệ ố ớ ủ ợ ặ ứ ộ ự 
tài tr  c a doanh nghi p đ i v i v n kinh doanh c a mình.ợ ủ ệ ố ớ ố ủ

* C  c u tài s n:ơ ấ ả
- Ph n ánh khi doanh nghiêp s  d ng bình quân m t đ ng v n kinh doanh thì dành ra bao nhiêu đả ử ụ ộ ồ ố ể 
hình thành TSLĐ, còn bao nhiêu đ  đ u t  vào TSCĐ.ể ầ ư
- Th  hi n tình hình trang b  c  s  v t ch t k  thu t, năng l c s n xu t và xu h ng phát tri n lâuể ệ ị ơ ở ậ ấ ỹ ậ ự ả ấ ướ ể  
dài cũng nh  kh  năng c nh tranh c a doanh nghi p.ư ả ạ ủ ệ

T  su t đ u t  vào tài s n dàiỉ ấ ầ ư ả  
h nạ

=
TSCĐ và đ u t  dài h nầ ư ạ

T ng tài s nổ ả

T  su t đ u t  vào tài s nỉ ấ ầ ư ả  
ng n h nắ ạ =

TSLĐ và đ u t  ng n h nầ ư ắ ạ

T ng tài s nổ ả
- C  c u tài s n: ph n ánh c  m t đ ng đ u t  và tài s n dài h n thì dành ra bao nhiêu đ  đ u tơ ấ ả ả ứ ộ ồ ầ ư ả ạ ể ầ ư  
vào tài s n ng n h n.ả ắ ạ

C  c u tài s nơ ấ ả =
TSLĐ và đ u t  ng n h nầ ư ắ ạ

TSCĐ và đ u t  dài h nầ ư ạ
- T  su t t  tài tr : Cho bi t v n ch  s  h u doanh nghi p dùng đ  trang b  TSCĐ là bao nhiêu.ỷ ấ ự ợ ế ố ủ ở ữ ệ ể ị  
N u t  su t này l n h n 1 ch ng t  doanh nghi p có kh  năng tài chính v ng vàng và lành m nh.ế ỉ ấ ớ ơ ứ ỏ ệ ả ữ ạ

T  su t t  tài tr  TSCĐỉ ấ ự ợ =
V n ch  s  h uố ủ ở ữ

TSCĐ và đ u t  dài h nầ ư ạ

b3). Các ch  s  v  ho t đ ngỉ ố ề ạ ộ

- S  vòng quay hàng t n kho: Là s  l n mà hàng t n kho bình quân l u chuy n trong kỳ, càng caoố ố ố ầ ồ ư ể  
càng t tố

S  vòng quay hàngố
 t n khoồ

=
Giá v n hàng bánố

Hàng t n kho bình quânồ

- S  ngày 1 vòng luân chuy n: Ph n ánh s  ngày trung bình c a m t vòng quay hàng t n khoố ể ả ố ủ ộ ồ

S  ngày 1 vòng quay hàng t nố ồ  
kho

=
S  ngày trong kỳố

S  vòng quay hàng t n khoố ồ

- Vòng quay các kho n ph i thu: Ph n ánh t c đ  chuy n đ i các kho n ph i thu thành ti n m t.ả ả ả ố ộ ể ổ ả ả ề ặ  
Vòng quay càng l n, t c đ  thu h i các kho n ph i thu càng nhanh, doanh nghi p không ph i c pớ ố ộ ồ ả ả ệ ả ấ  
nhi u tín d ng cho khách hàng.ề ụ

Vòng quay các kho n ph i thuả ả = Doanh thu thu nầ
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S  d  bình quân các kho n ph i thuố ư ả ả

- Kỳ thu ti n trung bình: Ph n ánh s  ngày c n thi t đ  thu h i đ c các kho n ph i thu, vòngề ả ố ầ ế ể ồ ượ ả ả  
quay càng l n thì kỳ thu ti n trung bình càng nh  và ng c l i.ớ ề ỏ ượ ạ

Kỳ thu ti n trung bình (s  ngày c aề ố ủ  
m t vòng quay các kho n ph i thu)ộ ả ả

=
S  ngày trong kỳ (360)ố

S  vòng quay các kho n ph i thuố ả ả
- Vòng quay v n l u đ ng: Ph n ánh trong kỳ v n l u đ ng luân chuy n đ c m y vòngố ư ộ ả ố ư ộ ể ượ ấ

Vòng quay v n l u đ ngố ư ộ =
Doanh thu thu nầ

V n l u đ ng bình quânố ư ộ
- S  ngày 1 vòng quay v n l u đ ng: Ph n ánh trung bình VLĐ luân chuy n 1 vòng h t bao nhiêuố ố ư ộ ả ể ế  
ngày

S  ngày 1 vòng quay v n l uố ố ư  
đ ngộ =

360 (ngày)

S  vòng quay VLĐố
- Hi u su t s  d ng v n c  đ nh: Đo l ng hi u qu  c a vi c s  d ng v n c  đ nhệ ấ ử ụ ố ố ị ườ ệ ả ủ ệ ử ụ ố ố ị

Hi u su t s  d ngệ ấ ử ụ
 v n c  đ nhố ố ị

=
Doanh thu thu nầ

V n c  đ nh bình quânố ố ị
- Vòng quay toàn b  v n: Ph n ánh v n kinh doanh c a doanh nghi p trong kỳ luân chuy n đ cộ ố ả ố ủ ệ ể ượ  
m y vòng, t  đó đánh giá đ c kh  năng s  d ng tài s n c a doanh nghi p.ấ ừ ượ ả ử ụ ả ủ ệ

Vòng quay toàn b  v nộ ố =
Doanh thu thu nầ

V n kinh doanh bình quânố

b4)  Các ch  tiêu sinh l i:ỉ ờ
- T  su t l i nhu n tr c (sau) thu  trên doanh thu: Ph n ánh m t đ ng doanh thu mà doanh nghi pỉ ấ ợ ậ ướ ế ả ộ ồ ệ  
th c hi n trong kỳ có m y đ ng l i nhu nự ệ ấ ồ ợ ậ

T  su t l i nhu n tr c (sau) thuỉ ấ ợ ậ ướ ế 
trên doanh thu

=
L i nhu n tr c (sau) thuợ ậ ướ ế

Doanh thu thu nầ
- T  su t sinh l i c a tài s n: Ph n ánh m t đ ng giá tr  tài s n mà doanh nghi p huy đ ng vào s nỉ ấ ờ ủ ả ả ộ ồ ị ả ệ ộ ả  
xu t kinh doanh t o ra m y đ ng l i nhu n tr c thu  và lãi vay.ấ ạ ấ ồ ợ ậ ướ ế

T  su t sinh l i c a tài s nỉ ấ ờ ủ ả =
L i nhu n tr c ho c sau thuợ ậ ướ ặ ế

Giá tr  tài s n bình quânị ả

- T  su t l i nhu n v n kinh doanh: Đo l ng m c sinh l i c a đ ng v nỉ ấ ợ ậ ố ướ ứ ợ ủ ồ ố

T  su t l i nhu n tr c (sau) thuỉ ấ ợ ậ ướ ế 
v n kinh doanhố =

L i nhu n tr c (sau) thuợ ậ ướ ế

V n kinh doanh bình quânố

- T  su t l i nhu n v n CSH: Ph n ánh 1 đ ng v n ch  s  h u b  vào kinh doanh t o ra bao nhiêuỷ ấ ợ ậ ố ả ồ ố ủ ở ữ ỏ ạ  
đ ng l i nhu n sau thu .ồ ợ ậ ế

T  su t l i nhu nỉ ấ ợ ậ  
v n ch  s  h u (sauố ủ ở ữ  

thu )ế
=

L i nhu n sau thuợ ậ ế

V n ch  s  h u bình quânố ủ ở ữ

=
T  su t l i nhu nỉ ấ ợ ậ  

sau thu  trên doanhế  
thu

x
Vòng quay 
t ng v nổ ố x

1

1- H  s  nệ ố ợ
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b5). Phân tích ph ng trình Dupont (ph ng trình hoàn v n - ROI)ươ ươ ố

T  su t l i nhu n sau thuỉ ấ ợ ậ ế 
v n kinh doanhố

=
T  su t l i nhu n sau thuỷ ấ ợ ậ ế 

trên doanh thu
x

Vòng quay toàn 
b  v nộ ố

Doanh l i t ng v nợ ổ ố
Doanh l i doanh thuợ        x                                                Vòng quay t ng v nổ ố

L i nhu n    :   Doanh thu                                                            Doanh thu thu n : V n kinh doanhợ ậ ầ ố

Doanh thu thu n - Chi phí                                                                  V n c  đ nh     +      V n l uầ ố ố ị ố ư  
đ ngộ

Giá v n hàng bán                               ố Giá tr   còn l i c a TSCĐ   ị ạ ủ  Ti nề
Chi phí bán hàng                                Đ u t  TCDH                      ầ ư Đ u t  TCNHầ ư
Chi phí QLDN                                    Chi phí XDCB d  dang        ở Ph i thuả
Chi phí ho t đ ng TC                         ạ ộ Ký c c dài h n                   ượ ạ T n khoồ
Chi phí b t th ng                                                                           ấ ườ TSLĐ khác

Thu  thu nh pế ậ

5.1.2 Phân tích ngu n v n và s  d ng v nồ ố ử ụ ố
- V n đ c hình thành t   đâu và đ c s  d ng vào vi c gì?ố ượ ừ ượ ử ụ ệ
- Ph n ánh m t cách t ng h p v  s  thay đ i c a ngu n v n và s  d ng v n c a doanh nghi pả ộ ổ ợ ề ự ổ ủ ồ ố ử ụ ố ủ ệ  
trong kỳ k  toán.ế

B ng cân đ i k  toánả ố ế

Tài s nả Ngu n v nồ ố

B ng cân đ i k  toánả ố ế

Di n bi n ngu n v nễ ế ồ ố S  d ng v nử ụ ố
- Tăng ngu n v nồ ố - Tăng tài s nả
- Gi m tài s nả ả - Gi m ngu n v nả ồ ố

5.2 Các phương pháp dự đoán nhu cầu tài chính doanh nghiệp
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5.2.1 Ph ng pháp t  l  % trên doanh thuươ ỷ ệ

Đây là ph ng pháp đ n gi n và ch  y u đ c s  d ng đ  d  báo nhu c u tài chính ng n h n,ươ ơ ả ủ ế ượ ử ụ ể ự ầ ắ ạ  
không phù h p v i d  báo nhu c u tài chính dài h n.ợ ớ ự ầ ạ

* 4 b c th c hi n:ướ ự ệ
- Tính s  d  bình quân c a các kho n m c trên b ng cân đ i k  toán kỳ th c hi n.ố ư ủ ả ụ ả ố ế ự ệ
- Ch n các kho n m c ch u tác đ ng tr c ti p và có quan h  ch t ch  v i doanh thu và tínhọ ả ụ ị ộ ự ế ệ ặ ẽ ớ  

t  l  ỉ ệ % c a các kho n đó so v i doanh thu th c hi n trong kỳ.ủ ả ớ ự ệ
- Dùng t  l  % đó đ  c tính nhu c u v n kinh doanh cho năm k  ho ch trên c  s  doanhỉ ệ ể ướ ầ ố ế ạ ơ ở  

thu d  ki n năm k  ho ch.ự ế ế ạ
- Đ nh h ng ngu n trang tr i nhu c u tăng v n kinh doanh trên c  s  k t qu  kinh doanhị ướ ồ ả ầ ố ơ ở ế ả  

kỳ k  ho ch.ế ạ

5.2.2 D  báo nhu c u v n b ng các ch  tiêu tài chính đ c tr ng (ph ng pháp l p b ng cânự ầ ố ằ ỉ ặ ư ươ ậ ả  
đ i k  toán m u): ố ế ẫ

- Là ph ng pháp d  báo nhu c u v n và tài s n cho kỳ k  ho ch thông qua vi c xây d ng ho cươ ự ầ ố ả ế ạ ệ ự ặ  
d a vào m t h  th ng ch  tiêu tài chính đ c coi là chu n m c và dùng nó đ  c l ng nhu c uự ộ ệ ố ỉ ượ ẩ ự ể ướ ượ ầ  
v n t ng ng v i m t m c doanh thu nh t đ nh. Căn c  vào nhu c u v n đã c l ng, đ n vố ươ ứ ớ ộ ứ ấ ị ứ ầ ố ướ ượ ơ ị 
ti n hành l p b ng cân đ i k  toán m u.ế ậ ả ố ế ẫ

- Các ch  tiêu tài chính đ c tr ng đ c s  d ng có th  là các t  s  trung bình c a ngành ho c c aỉ ặ ư ượ ử ụ ể ỷ ố ủ ặ ủ  
doanh nghi p cùng lo i (doanh nghi p cùng tu i, cùng quy mô, cùng m t vùng đ a lý, th  tr ng cóệ ạ ệ ổ ộ ị ị ườ  
th  so sánh đ c) ho c là t  xây d ng.ể ượ ặ ự ự

- Đi u ki n áp d ng: ng i l p k  ho ch ph i bi t rõ ngành ngh  ho t đ ng c a doanh nghi pề ệ ụ ườ ậ ế ạ ả ế ề ạ ộ ủ ệ  
quy mô s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p (tính b ng m c doanh thu d  ki n hàng năm)ả ấ ủ ệ ằ ứ ự ế

5.2.3 D  báo nhu c u v n b ng ti n: ự ầ ố ằ ề

- Ng i l p k  ho ch tác nghi p, đ c l p cho tu n, kỳ, tháng, quý ho c năm.ườ ậ ế ạ ệ ượ ậ ầ ặ

- Đ  th c hi n ph ng pháp này, ng i l p k  ho ch ph i làm t t công vi c quan sát, nghiên c u,ể ự ệ ươ ườ ậ ế ạ ả ố ệ ứ  
v ch rõ tính quy lu t c a các kho n thu chi, tránh vi c b  sót m t s  kho n thu, chi d  báo sai quyạ ậ ủ ả ệ ỏ ộ ố ả ự  
mô các kho n thu chi đã ch a rõ.ả ư

VI. L a ch n d  án đ u t  dài h nự ọ ự ầ ư ạ

a) Khái ni m: ệ Đ u t  dài h n c a doanh nghi p là quá trình ho t đ ng s  d ng v n đ  hình thànhầ ư ạ ủ ệ ạ ộ ử ụ ố ể  
nên các tài s n c n thi t nh m m c đích thu l i nhu n trong kho ng th i gian dài trong t ng lai.ả ầ ế ằ ụ ợ ậ ả ờ ươ
- Đ u t  dài h n c a doanh nghi p không ph i ch  đ u t  v  TSCĐ mà nó còn bao hàm c  vi cầ ư ạ ủ ệ ả ỉ ầ ư ề ả ệ  
đ u t  cho nhu c u t ng đ i n đ nh v  v n l u đ ng c n thi t t ng ngv i m t quy mô kinhầ ư ầ ươ ố ổ ị ề ố ư ộ ầ ế ươ ứ ớ ộ  
doanh nh t đ nh c a doanh nghi p, đ u t  có tính ch t dài h n vào các ho t đ ng khác đ  thu l iấ ị ủ ệ ầ ư ấ ạ ạ ộ ể ợ  
nhu n.ậ

b) Phân lo i đ u t  dài h nạ ầ ư ạ
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* Theo c  c u v n đ u t :ơ ấ ố ầ ư
-  Đ u t  xây d ng c  b n: là kho n đ u t  nh m t o ra TSCĐ c a doanh nghi p thôngầ ư ự ơ ả ả ầ ư ằ ạ ủ ệ  
qua vi c xây d ng và mua s m.ệ ự ắ
Theo tính ch t công vi c, đ u t  XDCB bao g m:ấ ệ ầ ư ồ

+ Đ u t  cho xây l p bao g m đ u t  xây d ng cho các công trình và đ u t  choầ ư ắ ồ ầ ư ự ầ ư  
công tác l p đ t các thi t b  c n l p đ t.ắ ặ ế ị ầ ắ ặ
+ Đ u t  cho thi t b  mua s m các máy móc, thi t b  c n thi t c a doanh nghi pầ ư ế ị ắ ế ị ầ ế ủ ệ
+ Đ u t  XDCB khác đ u t  cho kh o sát, thi t k  xây d ng, chi phí đ n bù đ tầ ư ầ ư ả ế ế ự ề ấ  
đai, hoa màu, di chuy n nhà c a, chi phí mua b n quy n phát minh sáng ch , côngể ử ả ề ế  
ngh , nhãn hi u hàng hoá...ệ ệ

Theo hình thái v t ch t c a k t qu  đ u t , đ u t  XDCB bao g m:ậ ấ ủ ế ả ầ ư ầ ư ồ
+ Đ u t  v  TSCĐ h u hìnhầ ư ề ữ
+ Đ u t  v  TSCĐ vô hìnhầ ư ề

- Đ u t  v  v n l u đ ng th ng xuyên c n thi t: Là kho n đ u t  đ  hình thành nên tàiầ ư ề ố ư ộ ườ ầ ế ả ầ ư ể  
s n l u đ ng th i thi u th ng xuyên c n thi t  đ m b o cho quá trình s n xu t kinhả ư ộ ố ể ườ ầ ế ả ả ả ấ  
doanh c a doanh nghi p di n ra bình th ngủ ệ ễ ườ

+  Đ u t  liên doanh và đ u t  v  tài s n tài chính khác là các kho n đ u t  raầ ư ầ ư ề ả ả ầ ư  
bên ngoài doanh nghi p, bao g m:ệ ồ
+ Đ u t  liên doanh: tham gia góp v n s n xu t kinh doanh trong th i gian t ngầ ư ố ả ấ ờ ươ  
đ i dài, ch u trách nhi m chung và phân chia l i nhu n theo t  l  t ng ng v iố ị ệ ợ ậ ỷ ệ ươ ứ ớ  
ph n đóng góp.ầ
+ Đ u t  tài s n tài chính khác : mua c  phi u, trái phi u dài h n c a doanhầ ư ả ổ ế ế ạ ủ  
nghi p khác phát hànhệ

Vi c phân lo i đ u t  theo c  c u v n giúp doanh nghi p có th  xem xét tính ch t h p lý c a cácệ ạ ầ ư ơ ấ ố ệ ể ấ ợ ủ  
kho n đ u t  trong t ng th  đ u t  c a doanh nghi p, đ m b o xây d ng đ c c  c u v n đ u tả ầ ư ổ ể ầ ư ủ ệ ả ả ự ượ ơ ấ ố ầ ư 
thích ng v i đi u ki n c  th  c a doanh nghi p nh m đ t hi u qu  đ u t  cao.ứ ớ ề ệ ụ ể ủ ệ ằ ạ ệ ả ầ ư

* Theo m c tiêu đ u tụ ầ ư
- Đ u t  hình thành doanh nghi p: Là các kho n đ u t  ban đ u đ  thành l p doanhầ ư ệ ả ầ ư ầ ể ậ  
nghi p.ệ
- Đ u t  cho vi c tăng năng l c s n xu t c a doanh nghi pầ ư ệ ự ả ấ ủ ệ
- Đ u t  cho s  đ i m i s n ph m nh m t o ra s n ph m m i, hoàn thi n s n ph m cũầ ư ự ổ ớ ả ẩ ằ ạ ả ẩ ớ ệ ả ẩ
- Đ u t  thay đ i thi t bầ ư ổ ế ị
- Đ u t  có tính ch t "chi n l c" đ u t  nh m t p trung th c hi n m t ý đ  nh t đ nhầ ư ấ ế ượ ầ ư ằ ậ ự ệ ộ ồ ấ ị  
c a doanh nghi p t o ra s  chuy n bi n trong s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p, nhủ ệ ạ ự ể ế ả ấ ủ ệ ư 
đ u t  đ  th c hi n m  r ng xu t kh u s n ph m, đ u t  nâng cao ch t l ng s n ph mầ ư ể ự ệ ở ộ ấ ẩ ả ẩ ầ ư ấ ượ ả ẩ  
đ  m  r ng th  tr ng tiêu th  s n ph m.ể ở ộ ị ườ ụ ả ẩ
- Đ u t  ra bên ngoài: góp v n liên doanh , liên k t ho c đ u t  tài s n tài chính khác.ầ ư ố ế ặ ầ ư ả

Vi c phân lo i này giúp doanh nghi p có th  ki m soát đ c tình hình th c hi n đ u t  theoệ ạ ệ ể ể ượ ự ệ ầ ư  
nh ng m c tiêu nh t đ nh mà doanh nghi p đ t ra trong m t th i kỳ và có th  t p trung v n  vàữ ụ ấ ị ệ ặ ộ ờ ể ậ ố  
bi n pháp thích ng đ  đ t đ c m c tiêu đ u t  đ  ra.ệ ứ ể ạ ượ ụ ầ ư ề

c) ý nghĩa c a đ u t  dài h n và các y u t  tác đ ng đ n quy t đ nh đ u t  dài h n c aủ ầ ư ạ ế ố ộ ế ế ị ầ ư ạ ủ  
doanh nghi pệ

* ý nghĩa c a đ u t  dài h n:ủ ầ ư ạ
- Quy t đ nh đ u t  dài h n là m t trong nh ng quy t đ nh có tính chi n l c quan tr ngế ị ầ ư ạ ộ ữ ế ị ế ượ ọ  
b c nh t c a m t doanh nghi p, quy t đ nh t ng lai c a m t doanh nghi p. B i nó nhậ ấ ủ ộ ệ ế ị ươ ủ ộ ệ ở ả  
h ng đ n ho t đ ng s n xu t kinh doanh c a m t doanh nghi p trong th i gian dài, nhưở ế ạ ộ ả ấ ủ ộ ệ ờ ả  
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h ng có tính ch t quy t đ nh đ n quy mô và trình đ  trang thi t b  k  thu t công ngh  s nưở ấ ế ị ế ộ ế ị ỹ ậ ệ ả  
xu t c a doanh nghi p, nh h ng đ n s n ph m s n xu t, tiêu th  trong t ng lai c aấ ủ ệ ả ưở ế ả ẩ ả ấ ụ ươ ủ  
doanh nghi p.ệ
- V  m t tài chính, quy t đ nh đ u t  là m t quy t đ nh tài chính dài h n, có tác đ ng r tề ặ ế ị ầ ư ộ ế ị ạ ộ ấ  
l n đ n hi u qu  s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p. B i nó đòi h i ph i s  d ng m tớ ế ệ ả ả ấ ủ ệ ở ỏ ả ử ụ ộ  
l ng v n đ  th c hi n đ u t , vì th  hi u qu  s  d ng v n đ u t  ph  thu c vào vi cượ ố ể ự ệ ầ ư ế ệ ả ử ụ ố ầ ư ụ ộ ệ  
d  toán đúng đ n v n đ u t .ự ắ ố ầ ư

* Các y u t  tác đ ng đ n quy t đ nh đ u t  c a doanh nghi pế ố ộ ế ế ị ầ ư ủ ệ
- Chính sách kinh t  c a Nhà n c trong vi c phát tri n n n kinh tế ủ ướ ệ ể ề ế b i  Nhà n c làở ướ  
ng i h ng d n, ki m soát và đi u ti t ho t đ ng c a các doanh nghi p trong các thànhườ ướ ẫ ể ề ế ạ ộ ủ ệ  
ph n kinh t . Thông qua chính sách kinh t , pháp lu t kinh t  và các bi n pháp kinh t ...ầ ế ế ậ ế ệ ế  
Nhà n c t o môi tr ng và hành lang cho các doanh nghi p phát tri n s n xu t kinhướ ạ ườ ệ ể ả ấ  
doanh và h ng d n các ho t đ ng kinh t  c a các doanh nghi p đi theo qu  đ o c a kướ ẫ ạ ộ ế ủ ệ ỹ ạ ủ ế 
ho ch vĩ mô.ạ
- Th  tr ng và s  c nh tranhị ườ ự ạ  doanh nghi p ph i đ u t  đ  s n xu t ra nh ng lo i s nệ ả ầ ư ể ả ấ ữ ạ ả  
ph m mà ng i tiêu dùng c n, t c là ph i căn c  vào nhu c u s n ph m trên th  tr ngẩ ườ ầ ứ ả ứ ầ ả ẩ ị ườ  
hi n t i và th  tr ng t ng lai đ  xem xét v n đ  đ u t . Trong khi xem xét th  tr ng thìệ ạ ị ườ ươ ể ấ ề ầ ư ị ườ  
không th   b  qua y u t  c nh tranh, y u t  này đòi h i doanh nghi p khi đ u t  ph i cănể ỏ ế ố ạ ế ố ỏ ệ ầ ư ả  
c  vào tình hình hi n t i c a doanh nghi p, tình hình c nh tranh trên th  tr ng và d  đoánứ ệ ạ ủ ệ ạ ị ườ ự  
tình hình trong t ng lai đ  l a ch n ph ng th c đ u t  thích h p t o ra l i th  riêng c aươ ể ự ọ ươ ứ ầ ư ợ ạ ợ ế ủ  
doanh nghi p trên th  tr ng.ệ ị ườ
- Lãi ti n vay và thu  trong kinh doanh:ề ế  là y u t  nh h ng t i chi phí đ ut  c a doanhế ố ả ưở ớ ầ ư ủ  
nghi p, lãi vay và thu  cao ho c th p s  h n ch  ho c kích thích s  đ u t  c a doanhệ ế ặ ấ ẽ ạ ế ặ ự ầ ư ủ  
nghi pệ
- S  ti n b  c a khoa h c công nghự ế ộ ủ ọ ệ là c  h i ho c cũng có th  là nguy c  đe do  đ i v iơ ộ ặ ể ơ ạ ố ớ  
s  đ u t  c a doanh nghi p. Nó đòi h i doanh nghi p, dám ch p nh n nh ng m o hi mự ầ ư ủ ệ ỏ ệ ấ ậ ữ ạ ể  
trong đ u t  đ  phát tri n s n ph m m i. N u doanh nghi p không ti p c n k p th i v iầ ư ể ể ả ẩ ớ ế ệ ế ậ ị ờ ớ  
s  ti n b  c a khoa h c công ngh  s  có nguy c  làm ăn thua l  do s n ph m không cònự ế ộ ủ ọ ệ ẽ ơ ỗ ả ẩ  
phù h p v i nhu c u th  tr ng.ợ ớ ầ ị ườ
- M c đ  r i ro c a đ u t  ứ ộ ủ ủ ầ ư do bi n đ ng trong t ng lai v  s n xu t và th  tr ng. N uế ộ ươ ề ả ấ ị ườ ế  
quy t đ nh đ u t  đ c đ t trong m t t ng lai có kh  năng đ m b o v ng ch c h n sế ị ầ ư ượ ặ ộ ươ ả ả ả ữ ắ ơ ẽ 
kích thích các doanh nghi p m nh d n đ u t .ệ ạ ạ ầ ư
- Kh  năng tài chính c a doanh nghi pả ủ ệ : m i doanh nghi p ch  có ngu n tài chính đ  đ u tỗ ệ ỉ ồ ể ầ ư 

 gi i h n nh t đ nh bao g m ngu n v n t  có và ngu n v n có kh  năng huy đ ng. Doanhở ớ ạ ấ ị ồ ồ ố ự ồ ố ả ộ  
nghi p không th  quy t đ nh đ u t  th c hi n các d  án v t xa kh  năng tài chính c aệ ể ế ị ầ ư ự ệ ự ượ ả ủ  
mình.

* Đ  đi đ n quy t đ nh đ u t , c n th c hi n các b c c n thi t sau:ể ế ế ị ầ ư ầ ự ệ ướ ầ ế
- Nh n bi t tình hình: bao g m đánh giá tình hình hi n t i và d  đoán tình hình trong t ngậ ế ồ ệ ạ ự ươ  
lai  bên ngoài cũng nh   bên trongdoanh nghi pở ư ở ệ
- Xác đ nh m c tiêu mangtính dài h n v  s n xu t và tài chínhị ụ ạ ề ả ấ
- L p d  án ph ng án đ u t  bao g m trình bày lu n ch ng kinh t  k  thu t c a vi c đ uậ ự ươ ầ ư ồ ậ ứ ế ỹ ậ ủ ệ ầ  
t  vàd  toán đ  th c hi n đ u tư ự ể ự ệ ầ ư
- L a ch n d  án đ u tự ọ ự ầ ư
- Ra quy t đ nh đ u tế ị ầ ư

d) Y u t  lãi su t trong quy t đ nh đ u t  dài h n c a doanh nghi pế ố ấ ế ị ầ ư ạ ủ ệ

- Lãi su t là giá c  mà ng i đi vay ph i tr  cho ng i cho vay đ  đ c s  d ng ti n trong m tấ ả ườ ả ả ườ ể ượ ử ụ ề ộ  
th i gian nh t đ nh, ho c nói cách khác là giá c  c a v n.ờ ấ ị ặ ả ủ ố
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- Ho t đ ng tài chính c a doanh nghi p g n li n v i vi c hình thành và s  d ng v n ti n t . Doạ ộ ủ ệ ắ ề ớ ệ ử ụ ố ề ệ  
v y các doanh nghi p ph i xem xét y u t  lãi su t đ  quy t đ nh c  c u tài chính c a mình m tậ ệ ả ế ố ấ ể ế ị ơ ấ ủ ộ  
cách h p lý trong vi c gi i quy t m i quan h  gi a v n ch  s  h u và v n huy đ ng khác đ  phânợ ệ ả ế ố ệ ữ ố ủ ở ữ ố ộ ể  
tích và l a ch n các ngu n v n và hình th c huy đ ng v n.ự ọ ồ ố ứ ộ ố

- Y u t  lãi su t còn có tác d ngế ố ấ ụ
+ Giúp doanh nghi p đ a ra quyêt đ nh th c hi n phát hành trái phi u, c  phi u ho c muaệ ư ị ự ệ ế ổ ế ặ  
trái phi u, c  phi u c a doanh nghi p khácế ổ ế ủ ệ
+ Giúp doanh nghi p đ a ra quy t đ nh đ u t  b ng v n vay ho c b ng v n c a b n thânệ ư ế ị ầ ư ằ ố ặ ằ ố ủ ả  
mình. Doanh nghi p có th  quy t đ nh b  v n đ u t  khi t  su t l i nhu n c a d  án đ uệ ể ế ị ỏ ố ầ ư ỷ ấ ợ ậ ủ ự ầ  
t  đ t đ c t i thi u ph i b ng v i lãi su t ti n vay.ư ạ ượ ố ể ả ằ ớ ấ ề

6.1 Xác định dòng tiền của dự án

- Xét trên góc đ  tài chính, đ u t  là m t quá trình phát sinh các dòng ti n chi ra và dòng ti n thuộ ầ ư ộ ề ề  
vào. 

 + Dòng ti n chi ra hay dòng ti n ra là dòng ti n xu t ra đ  th c hi n đ u t  có th  g i làề ề ề ấ ể ự ệ ầ ư ể ọ  
dòng ti n “âm”ề
 + Dòng ti n thu vào hay dòng ti n vào là dòng ti n nh p vào t  thu nh p do đ u t  đ a l iề ề ề ậ ừ ậ ầ ư ư ạ  
có th  g i là dòng ti n “d ng”ể ọ ề ươ

- Vi c xác đ nh dòng ti n ra và dòng ti n vào c a đ u t  là v n đ  khó khăn và ph c t p, nh t làệ ị ề ề ủ ầ ư ấ ề ứ ạ ấ  
vi c xác đ nh dòng ti n vào. Đ  chính xác c a vi c xác đ nh dòng ti n nh h ng r t l n đ n vi cệ ị ề ộ ủ ệ ị ề ả ưở ấ ớ ế ệ  
quy t đ nh đ u t .ế ị ầ ư

- M t đi u r t quan tr ng và cũng r t khó khăn trong vi c phân tích đánh giá m t d  án c tínhộ ề ấ ọ ấ ệ ộ ự ướ  
đ c dòng ti n c a d  án t c là xác đ nh chi phí đ u t  khi d  án đ c đ a vào ho t đ ng.ượ ề ủ ự ứ ị ầ ư ự ượ ư ạ ộ

- S  l ng và th i đi m phát sinh các kho n chi, thu ti n trong quá trình th c hi n đ u t  là nh ngố ượ ờ ể ả ề ự ệ ầ ư ữ  
thông s  h t s c quan tr ng liên quan đ n vi c đánh giá hi u qu  kinh t  và l a ch n vi c d u t .ố ế ứ ọ ế ệ ệ ả ế ự ọ ệ ầ ư

a) Chi phí c a d  án đ u t .ủ ự ầ ư

- Là nh ng kho n chi liên quan đ n vi c b  v n th c hi n d u t , t o thành dòng ti n ra c a đ uữ ả ế ệ ỏ ố ự ệ ầ ư ạ ể ủ ầ  
t . ư
- Tuỳ theo tính ch t c a kho n d u t  có th  xác đ nh đ c kho n chi c  th  v  đ u t . Đ i v iấ ủ ả ầ ư ể ị ượ ả ụ ể ề ầ ư ố ớ  
m t s  d  án đ u t  đi n hình vào s n xu t kinh doanh chi đ u t  th ng bao g m:ộ ố ự ầ ư ể ả ấ ầ ư ườ ồ

 + Chi phí đ u t  vào TSCĐ h u hình vào TSCĐ vô hình.ầ ư ữ
 + Ph n v n đ u t  đ  hình thành và tăng thêm tài s n l u đ ng th ng xuyên c n thi t hayầ ố ầ ư ể ả ư ộ ườ ầ ế  
nói cách khác là ph n v n đ u t  đáp ng nhu c u v n l u đ ng th ng xuyên c n thi t banầ ố ầ ư ứ ầ ố ư ộ ườ ầ ế  
đ u và s  tăng thêm  các năm ti p theo.ầ ố ở ế

b) Thu nh p c a d  án đ u t .ậ ủ ự ầ ư

- M i kho n đ u t  s  đ a l i kho n ti n thu nh p  m t hay m t s  th i đi m khác nhau trongỗ ả ầ ư ẽ ư ạ ả ề ậ ở ộ ộ ố ờ ể  
t ng lai t o thành dòng ti n vào. Vi c xác đ nh thu nh p trong t ng lai c a đ u t  là v n đ  r tươ ạ ề ệ ị ậ ươ ủ ầ ư ấ ề ấ  
ph c t p tuỳ theo tính ch t c a kho n đ u t  đ  l ng đ nh các kho n thu nh p do d u t  t o raứ ạ ấ ủ ả ầ ư ể ượ ị ả ậ ầ ư ạ  
m t cách thích h p. ộ ợ

- Thu nh p c a m t d  án đ u t  có tính ch t đi n hình  thông th ng bao g m:ậ ủ ộ ự ầ ư ấ ể ườ ồ
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 + Thu nh p ch  y u c a d  án đ u t  là dòng ti n thu nậ ủ ế ủ ự ầ ư ề ầ  hàng năm thu đ c sau khi d  ánượ ự  
đ u t  đ c đ a vào v n hành có th  g i là dòng ti n thu n v n hành.ầ ư ượ ư ậ ể ọ ề ầ ậ
Dòng ti n thu n v n hành đ c xác đ nh là s  chênh l ch gi a l ng ti n thu đ c (dòng ti nề ầ ậ ượ ị ố ệ ữ ượ ề ượ ề  
vào) và l ng ti n chi ra (dòng ti n ra) phát sinh t  ho t đ ng th ng xuyên trong kỳ khi d  ánượ ề ề ừ ạ ộ ườ ự  
đ c đ a vào v n hành (đ a vào ho t đ ng kinh doanh). Đ i v i d  án đ u t  trong kinhượ ư ậ ư ạ ộ ố ớ ự ầ ư  
doanh t o ra doanh thu tiêu th  s n ph m ho c lao v  thì thu nh p t  ho t đ ng hàng năm hayạ ụ ả ẩ ặ ụ ậ ư ạ ộ  
dòng ti n thu n v n hành c a d  án có th  đ c xác đ nh b ng doanh thu thu n tr  đi chi phíề ầ ậ ủ ự ể ượ ị ằ ầ ừ  
ho t đ ng th ng xuyên (không k  kh u hao TSCĐ) và thu  thu nh p doanh nghi p. Đi u đạ ộ ườ ể ấ ế ậ ệ ề ố 
cũng có nghĩa là thu nh p t  ho t đ ng hay dòng ti n thu n hàng năm c a d  án có th  xácậ ừ ạ ộ ề ầ ủ ự ể  
đ nh b ng công th c sau:ị ằ ứ

Dòng ti n thu n v n hànhề ầ ậ
hàng năm c a d  án đ u tủ ự ầ ư

=
L i nhu n sau thuợ ậ ế 

hàng năm
+

S  kh u hao TSCĐố ấ  
hàng năm

 đây c n th y r ng, m c dù kh u hao tài s n c  đ nh đ c tính là chi phí kinh doanh trongở ầ ấ ằ ặ ấ ả ố ị ượ  
năm nh ng nó không là kho n chi tiêu b ng ti n trong năm đó, m t khác, trên góc đ  đ u t ,ư ả ằ ề ặ ộ ầ ư  
kh u hao là ph ng pháp thu h i d n v n đ u t . Chính vì th , s  ti n kh u hao đ c coi làấ ươ ồ ầ ố ầ ư ế ố ề ấ ượ  
m t kho n thu nh p c a d  án đ u t .ộ ả ậ ủ ự ầ ư
 + Giá tr  thu h i t  thanh lý tài s n c  đ nh khi k t thúc d  án đ u t  (n u có).ị ồ ừ ả ố ị ế ự ầ ư ế
M t s  d  án đ u t  khi k t thúc đ u t  có th  thu đ c m t s  ti n t  vi c thanh lý tài s nộ ố ự ầ ư ế ầ ư ể ượ ộ ố ề ừ ệ ả  
c  đ nh. S  ti n này đ c tính vào thu nh p hay dòng ti n thanh lý TSCĐ  năm cu i c a dố ị ố ề ượ ậ ề ở ố ủ ự 
án.

 + Thu h i s  v n l u đ ng đã ng ra.ồ ố ố ư ộ ứ
M c dù s  v n l u đ ng chu chuy n nhanh, nh ng quá trình kinh doanh di n ra liên t c. Vìặ ố ố ư ộ ể ư ễ ụ  
th , th ng xuyên có m t l ng v n l u đ ng n m trong quá trình kinh doanh. T ng ng v iế ườ ộ ượ ố ư ộ ằ ươ ứ ớ  
quy mô kinh doanh và trong đi u ki n mua s m, d  tr  v t t  và tiêu th  s n ph m nh t đ nhề ệ ắ ự ữ ậ ư ụ ả ẩ ấ ị  
ph i ng ra m t l ng v n đ u t  vào tài s n l u đ ng th ng xuyên. S  v n này có th  đ cả ứ ộ ượ ố ầ ư ả ư ộ ườ ố ố ể ượ  
thu h i m t ph n trong quá trình v n hành c a d  án m t khi quy mô c a d  án thu h p l i vàồ ộ ầ ậ ủ ự ộ ủ ự ẹ ạ  
nó đ c thu h i l i toàn b   năm cu i lúc thanh lý d  án.ượ ồ ạ ộ ở ố ự

c) Dòng ti n c a d  ánề ủ ự
T  nh ng v n đ  nêu trên có th  th y, chi phí và thu nh p c a m t d  án đ u t  t o thành dòngừ ữ ấ ề ể ấ ậ ủ ộ ự ầ ư ạ  
ti n ra và dòng ti n vào c a d  án, s  chênh l ch gi a dòng ti n vào và dòng ti n ra h p thànhề ề ủ ự ự ệ ữ ề ề ợ  
dòng ti n thu n c a d  án đ u t  và có th  xác đ nh b ng công th c sau:ề ầ ủ ự ầ ư ể ị ằ ứ   

Dòng ti n thu n ề ầ
C a d  án đ u tủ ự ầ ư

=
Dòng ti n vào c a dề ủ ự 

án
-

Dòng ti n ra c a dề ủ ự 
án

Đ  thu n ti n cho vi c tính toán thông th ng ng i ta s  d ng m t s  gi  đ nh sau:ể ậ ề ệ ườ ườ ử ụ ộ ố ả ị
- Th i đi m b  kho n v n đ u t  đ u tiên đ c xác đ nh là th i di m 0.ờ ể ỏ ả ố ầ ư ầ ượ ị ờ ể
- Dòng ti n vào ho c dòng ti n ra c a m t d  án trong m t kỳ đ c xác đ nh  th i đi mề ặ ề ủ ộ ự ộ ượ ị ở ờ ể  

cu i kỳố

6.2 giá trị thời gian của tiền tệ : G m giá tr  t ng lai và giá tr  hi n t i c a ti nồ ị ươ ị ệ ạ ủ ề

a) Lãi đ n, lãi kép và giá tr  t ng lai c a ti n.ơ ị ươ ủ ề

* Khái ni mệ

- Lãi đ n: là s  ti n lãi đ c tính d a trên s  v n ban đ u (v n g c) v i 1 lãi suât nh t đ nh.ơ ố ề ượ ự ố ố ầ ố ố ớ ấ ị

- Lãi kép: là s  ti n lãi đ c tính d a trên c  s  s  ti n lãi c a các th i kỳ tr c đó góp vào v nố ề ượ ự ơ ở ố ề ủ ờ ướ ố  
g c đ  làm căn c  tính ti n lãiố ể ứ ề
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* Ph ng pháp tínhươ

- Giá tr  t ng lai: là giá tr  có th  nh n đ c t i 1 th i đi m trong t ng lai bao g m s  v n lãi ị ươ ị ể ậ ượ ạ ờ ể ươ ồ ố ố
+ Giá tr  t ng lai c a ti n tính theo lãi đ n(Fị ươ ủ ề ơ n) t i th i đi m cu i năm n là:ạ ờ ể ố

Fn = Vo (1+i* n)
+ Giá tr  t ng lai c a ti n tính theo lãi kép (Fị ươ ủ ề n) t i th i đi m cu i năm n là:ạ ờ ể ố

FVn= V0 (1+i)n

Fn : Giá tr  đ n t i th i đi m cu i năm nị ơ ạ ờ ể ố

FVn : Giá tr  kép t i th i đi m cu i năm nị ạ ờ ể ố

(1+i)n : Th a s  lãi, bi u th  giá tr  t ng lai c a 1 đ ng sau n năm v i lãi ừ ố ể ị ị ươ ủ ồ ớ
su t hàng năm là i tính theo ph ng pháp lãi képấ ươ
Vo: S  v n g c ban đ uố ố ố ầ
i: Lãi su t tính theo nămấ

> Trong tr ng h p  lãi su t tính theo năm, nh ng th c hi n tr  lãi làm nhi u kỳ,ườ ợ ấ ư ự ệ ả ề  
giá tr  kép đ c tính theo công th c:ị ượ ứ

nxm
n m

i
VFV )1(0 +=

m: s  kỳ ho c s  l n tính lãi trong nămố ặ ố ầ

b) Giá tr  hi n t i c a ti n ị ệ ạ ủ ề

b1) Giá tr  hi n t i c a 1 kho n ti n trong t ng lai (PV)ị ệ ạ ủ ả ề ươ

nn i
xFVPV

)1(

1

+
=

PV: Giá tr  hi n t i c a kho n ti n trong t ng laiị ệ ạ ủ ả ề ươ
FVn: Giá tr  kho n thu t i th i đi m cu i năm th  n trong t ng lai.ị ả ạ ờ ể ố ứ ươ
i: t  l  chi t kh u ho c t  l  hi n t i hoá ỷ ệ ế ấ ặ ỷ ệ ệ ạ
n: s  năm ố

ni)1(

1

+
: h  s  chi t kh u ( h  s  hi n t i hoá), bi u th  giá tr  hi n t i c a 1 đ ng thuệ ố ế ấ ệ ố ệ ạ ể ị ị ệ ạ ủ ồ  

đ c ượ trong t ng laiươ

b2) Giá tr  hi n t i c a các kho n ti n khác nhau trong t ng lai (PV)ị ệ ạ ủ ả ề ươ

n
n

i

FV

i

FV

i

FV
PV

)1(
...

)1(1 2
21

+
++

+
+

+
=

FV1, FV2..FVn: giá tr  các kho n tiên  cu i các th i đi m khác nhau trong t ng lai (  cu i ị ả ở ố ờ ể ươ ở ố
m i năm)ỗ
i: t  l  chi t kh u theo nămỷ ệ ế ấ
1,2,...n: s  nămố

b3)Gía tr  hi n t i c a các kho n ti n đ ng nh t(PV):ị ệ ạ ủ ả ề ồ ấ
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A: giá tr  kho n ti n đ ng nh t  cu i các th i đi mị ả ề ồ ấ ở ố ờ ể

6.3 lựa chọn dự án trong điều kiện không có rủi ro

Hi u qu  đ u t  đ c bi u hi n trong m i quan h  gi a l i ích thu đ c do đ u t  mang l i vàệ ả ầ ư ượ ể ệ ố ệ ữ ợ ượ ầ ư ạ  
chi phí b  ra đ  th c hi n đ u t . Vì th  vi c đ u t  c a doanh nghi p là nh m khai thác t t nh tỏ ể ự ệ ầ ư ế ệ ầ ư ủ ệ ằ ố ấ  
m i ti m năng và l i th  c a doanh nghi p h ng t i hi u qu  cu i cùng là l i nhu n.ọ ề ợ ế ủ ệ ướ ớ ệ ả ố ợ ậ

Trên góc đ  tài chính các tiêu chu n đánh giá hi u qu  kinh t  c a d  án đ u t  g m:ộ ẩ ệ ả ế ủ ự ầ ư ồ
- T  su t l i nhu n bình quân  c a v n đ u tỷ ấ ợ ậ ủ ố ầ ư
- Th i gian hoàn v n đ u tờ ố ầ ư
- Giá tr  hi n t i thu n c a d  ánị ệ ạ ầ ủ ự
- T  su t doanh l i n i b  c a d  ánỷ ấ ợ ộ ộ ủ ự
- Ch  s  sinh l i c a d  ánỉ ố ờ ủ ự

6.3.1 Ph ng pháp t  su t l i nhu n bình quân c a v n đ u tươ ỷ ấ ợ ậ ủ ố ầ ư

- Ph ng pháp t  su t l i nhu n bìnhquân c a v n đ u t  căn c  trên vi c so sánh l i nhu n sauươ ỷ ấ ợ ậ ủ ố ầ ư ứ ệ ợ ậ  
thu  và ti n v n b  ra đ  đ u t , ph ng pháp th c hi n nh  sau:ế ề ố ỏ ể ầ ư ươ ự ệ ư

+ M i ph ng án đ a ra so sánh c n xác đ nh t  su t l i nhu n bình quân v n đ u t  c aỗ ươ ư ầ ị ỷ ấ ợ ậ ố ầ ư ủ  
d  án đó.ự
+ So sánh t t c  các d  án v i nhau, d  án nào có t  su t l i nhu n bình quân v n đ u tấ ả ự ớ ự ỷ ấ ợ ậ ố ầ ư 
cao h n là ph ng án t t h n.ơ ươ ố ơ

> T  su t l i nhu n bình quân v n đ u t  là m i quan h  gi a s  l i nhu n thu nỷ ấ ợ ậ ố ầ ư ố ệ ữ ố ợ ậ ầ  
bình quân thu đ c hàng năm do đ u t  mang l i trong su t th i gian b  v n đ uượ ầ ư ạ ố ờ ỏ ố ầ  
t  và s  v n đ u t  bình quân hàng nămư ố ố ầ ư
> S  l i nhu n bình quân hàng năm do đ u t  mang l i trong su t th i gian b  v nố ợ ậ ầ ư ạ ố ờ ỏ ố  
đ u t : đ c tính bình quân s  h c k  t  lúc b t đ u b  v n đ u t  cho đ n khiầ ư ượ ố ọ ể ừ ắ ầ ỏ ố ầ ư ế  
k t thúc d  án đ u t .ế ự ầ ư
> S  v n đ u t  bình quân hàng năm: đ c tính bình quân s  h c trên c  s  t ngố ố ầ ư ượ ố ọ ơ ở ổ  
v n đ u t   các năm trong su t th i gian đ u t  và s  năm b  v n đ u t . Trongố ầ ư ở ố ờ ầ ư ố ỏ ố ầ ư  
đó s  v n đ u t   m i năm b ng s  v n đ u t  lũy k   cu i m i năm tr  kh uố ố ầ ư ở ỗ ằ ố ố ầ ư ế ở ố ỗ ừ ấ  
hao lũy k  t i th i đi m đ u năm.ế ạ ờ ể ầ

- u và nh c đi m: Ph ng pháp này đ n gi n nh ng ch a tính đ n l i nhu n nh n đ c  cácƯ ượ ể ươ ơ ả ư ư ế ợ ậ ậ ượ ở  
th i đi m khác nhau trong t ng lai.ờ ể ươ

6.3.2 Ph ng pháp th i gian hoàn v n đ u t :ươ ờ ố ầ ư  Ph ng pháp này d a vào tiêu chu n th i gianươ ự ẩ ờ  
thu h i v n đ u t . Th i gian thu h i v n đ u t  là th i gian c n thi t đ  mà d  án t o ra dòng thuồ ố ầ ư ờ ồ ố ầ ư ờ ầ ế ể ự ạ  
nh p chính b ng s  v n đ u t  đ  th c hi n d  án. Nh ng d  án nào có th i gian thu h i v n dàiậ ằ ố ố ầ ư ể ự ệ ự ữ ự ờ ồ ố  
h n th i gian t i đa s  b  lo i b . N u 2 d  án lo i tr  nhau thì d  án có th i gian thu h i v nơ ờ ố ẽ ị ạ ỏ ế ự ạ ừ ự ờ ồ ố  
ng n h n là d  án th ng đ c  ch n.ắ ơ ự ườ ượ ọ
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- N u d  án t o ra chu i ti n t  thu nh p đ u đ n hàng năm thì:ế ự ạ ỗ ề ệ ậ ề ặ

Th i gian thu h i v n đ u t  (năm)ờ ồ ố ầ ư  
=

T ng v n đ u tổ ố ầ ư

Thu nh p hàng nămậ

- N u d  án t o ra chu i ti n t  thu nh p không n đ nh  các năm thì th c hi n 2 b c:ế ự ạ ỗ ề ệ ậ ổ ị ở ự ệ ướ

+ S  v n đ u t  cònố ố ầ ư  
ph i thu h i cu i nămả ồ ố  
n

=
S  v n đ u t  ch aố ố ầ ư ư  
thu h i cu i năm n-1ồ ố - Thu nh p năm nậ

  + Khi s  v n đ u t  còn ph i thu h i nh  h n thu nh p c a năm k  ti p thì tính:ố ố ầ ư ả ồ ỏ ơ ậ ủ ế ế

S  tháng còn ph i ti pố ả ế  
t c thu h i v n đ u tụ ồ ố ầ ư

=
S  v n đ u t  ch a thu h iố ố ầ ư ư ồ

Thu nh p bình quân tháng c a năm k  ti pậ ủ ế ế

- u đi m: Đ n gi n, d  tính toán, phù h p v i vi c xem xét các d  án đ u t  quy mô v a và nhƯ ể ơ ả ễ ợ ớ ệ ự ầ ư ừ ỏ 
ho c v i doanh nghi p v i chi n l c thu h i v n nhanh, tăng vòng quay v n.ặ ớ ệ ớ ế ượ ồ ố ố
- Nh c đi m: ượ ể

+ Chú tr ng xem xét l i ích ng n h n h n là l i ích dài h n, ít chú tr ng đ n vi c xem xétọ ợ ắ ạ ơ ợ ạ ọ ế ệ  
các kho n thu sau th i gian thu h i v n, do v y không thích h p v i vi c l a ch n các dả ờ ồ ố ậ ợ ớ ệ ự ọ ự 
án đ u t  có m c sinh l i ch m.ầ ư ứ ợ ậ
+ Không chú tr ng đ n y u t  th i gian c a ti n t , không chú ý đ n th i đi m phát sinhọ ế ế ố ờ ủ ề ệ ế ờ ể  
c a các kho n thu, các đ ng ti n thu đ c  các th i đi m khác nhau đ c đánh giá nhủ ả ồ ề ượ ở ờ ể ượ ư 
nhau.

6.3.3 Ph ng pháp giá tr  hi n t i thu n: ươ ị ệ ạ ầ Tiêu chu n l a ch n c a d  án là giá tr  hi n t iẩ ự ọ ủ ự ị ệ ạ  
thu n.ầ

- Giá tr  hi n t i thu n c a kho n đ u t : Là s  chênh l ch gi a giá tr  hi n t i c a các kho n thuị ệ ạ ầ ủ ả ầ ư ố ệ ữ ị ệ ạ ủ ả  
do đ u t  đ a l i trong t ng lai v i giá tr  hi n t i c a v n đ u t  b  ra, đ c xác đ nh:ầ ư ư ạ ươ ớ ị ệ ạ ủ ố ầ ư ỏ ượ ị

∑∑∑
=== +

−=
+

−
+

=
n

t
t

tt
n

t
t

t
n

t
t r

ICCF

r

IC

r

CF
NPV

t

000 )1(

)(

)1()1(
NPV: giá tr  hi n t i thu n c a kho n đ u t  dài h nị ệ ạ ầ ủ ả ầ ư ạ
CFt: kho n ti n thu t  đ u t   năm th  tả ề ừ ầ ư ở ứ
ICt: v n đ u t   năm th  tố ầ ư ở ứ
n: vòng đ i c a kho n đ u tờ ủ ả ầ ư
r: t  l  chi t kh u ho c t  l  hi n t i hoáỉ ệ ế ấ ặ ỷ ệ ệ ạ

- Căn c  trên giá tr  hi n t i thu n c a kho n đ u t  tính theo công th c trên đ  đánh giá và l aứ ị ệ ạ ầ ủ ả ầ ư ứ ể ự  
ch n d  án:ọ ự

+ N u NPV < 0 : d  án b  lo i bế ự ị ạ ỏ
+ N u NPV=0 : tuỳ thu c tình hình c  th  và s  c n thi t c a d  án đ  quy t đ nh lo i bế ộ ụ ể ự ầ ế ủ ự ể ế ị ạ ỏ 
ho c ch p nh nặ ấ ậ
+ N u NPV>0 ế

> Các d  án là đ c l p : có th  ch p nh n đ cự ộ ậ ể ấ ậ ượ
> Các d  án lo i tr  nhau và có tu i th  b ng nhau: d  án nào có NPV l n nh t thìự ạ ừ ổ ọ ằ ự ớ ấ  
đ c l a ch nượ ự ọ

- u đi m:Ư ể
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+ Có tính đ n y u t  giá tr  v  m t th i gian c a tìên nên đánh giá hi u qu  c a d  ánế ế ố ị ề ặ ờ ủ ệ ả ủ ự  
chính xác h n.ơ
+ Cho phép đo l ng tr c ti p giá tr  tăng thêm do v n đ u t  t o  ra, t  đó giúp cho vi cườ ự ế ị ố ầ ư ạ ừ ệ  
đánh giá và l a ch n d  án phù h p v i m c tiêu t i đa hoá l i nhu n c a doanh nghi pự ọ ự ợ ơ ụ ố ợ ậ ủ ệ

- Nh c đi m:ượ ể
+ Không ph n ánh m c sinh l i c a đ ng v n đ u tả ứ ờ ủ ồ ố ầ ư
+ Không cho th y m i liên h  gi a m c sinh l i c a v n đ u t  và chi phí s  d ng v n.ấ ố ệ ữ ứ ờ ủ ố ầ ư ử ụ ố

6.3.4 Ph ng pháp t  su t doanh l i n i b : Lươ ỷ ấ ợ ộ ộ à t  l  chi t kh u làm cho giá tr  hi n t i thu nỷ ệ ế ấ ị ệ ạ ầ  
c a d  án đ u t  b ng 0 (t c là làm cho giá tr  hi n t i c a các kho n thu trong t ng lai do đ u tủ ự ầ ư ằ ứ ị ệ ạ ủ ả ươ ầ ư 
đ a l i b ng v i giá tr  hi n t i c a v n đ u t ), t c là:ư ạ ằ ớ ị ệ ạ ủ ố ầ ư ứ

∑ ∑
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IRR: t  su t doanh l i n i b  c a kho n đ u tỷ ấ ợ ộ ộ ủ ả ầ ư

- Đ  xác đ nh IRR c a d  án có 2 ph ngphápể ị ủ ự ươ
+ Ph ng pháp th  và x  lý sai s :ươ ử ử ố  t  ch n 1 lãi su t sau đó tính NPV c a d  án n u NPVự ọ ấ ủ ự ế  
>0 thì ti p t c nâng m c lãi xu t lên, ng c l i NPV< 0 thì h  m c lãi su t xu ng cho đ nế ụ ứ ấ ượ ạ ạ ứ ấ ố ế  
khi ch n đ c 1 m c lãi su t làm cho NPV ọ ượ ứ ấ ≈ 0 thì m c lãi xu t đó chính là IRR.ứ ấ

+ Ph ngpháp n i suyươ ộ : th c hi n theo các b c:ự ệ ướ
> B1: Ch n rọ 1 đ  NPV >0ể
> B2: ch n rọ 2 đ  NPV <0ể

> B3 : Xác đ nh IRR theo công th c: ị ứ

21

121
1

)(

NPVNPV

rrNPV
rIRR

+
−

+=

- Căn c  trên IRR xác đ nh đ c đ  l a ch n d  án đ u tứ ị ượ ể ự ọ ự ầ ư
+ N u IRR<r (chi phí s  d ng v n): lo i b  ph ng ánế ử ụ ố ạ ỏ ươ
+ N u IRR= r: tuỳ thu c  tình hình c  th  và s  c n thi t c a d  án đ  quy t đ nh lo i bế ộ ụ ể ự ầ ế ủ ự ể ế ị ạ ỏ 
ho c ch p nh n d  án.ặ ấ ậ ự
+ N u IRR >r:ế

>  Các d  án là đ c l p: ch p  thu n d  án.ự ộ ậ ấ ậ ự
> Các d  án lo i b  l n nhau: ch n d  án có IRR cao  nh tự ạ ỏ ẫ ọ ự ấ

- u đi m:Ư ể
+ Đánh giá m c sinh l i c a d  án có tính đ n y u t  giá tr  th i gian c a ti n tứ ờ ủ ự ế ế ố ị ờ ủ ề ệ
+ D  dàng so sánh m c sinh l i c a d  án v i chi phí s  d ng v n, th y đ c m i liên hễ ứ ờ ủ ự ớ ử ụ ố ấ ượ ố ệ 
gi a huy đ ng v n và hi u qu  s  v n trong th c hi n d  án đ u tữ ộ ố ệ ả ử ố ự ệ ự ầ ư

- Nh c đi m:ượ ể
+ Theo ph ng pháp này thu nh p c a d  án đ c gi  đ nh tái đ u t  v i lãi su t b ng v iươ ậ ủ ự ượ ả ị ầ ư ớ ấ ằ ớ  
t  su t doanh l i c a d  án là không phù h p v í th c t  ỷ ấ ợ ủ ự ợ ơ ự ế
+ Không chú tr ng đ n quy mô v n đ u t  nên có th  đ a ra k t lu n thi u tho  đáng khiọ ế ố ầ ư ể ư ế ậ ế ả  
đánh giá d  án.ự

6.3.5 Ph ng pháp ch  s  sinhl i: ươ ỉ ố ờ
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- Ch  s  sinh l i đ c tính b ng t  l  gi a giá tr  hi n t i c a các kho n thu nh p do đ u t  mangỉ ố ờ ượ ằ ỷ ệ ữ ị ệ ạ ủ ả ậ ầ ư  
l i và giá tr  hi n t i c a v n đ u t , đ c xác đ nh:ạ ị ệ ạ ủ ố ầ ư ượ ị
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∑

=

=

+

+= n

t
t

t

n

t
t

t

r

IC
r

CF

PI

0

0

)1(

)1(

- Căn c  vào PI đ  đánh giá và l a ch n d  án:ứ ể ự ọ ự
+ N u PI<1=> NPV <0 : d  án b  lo i bế ự ị ạ ỏ
+ N u PI = 1: tuỳ thu c tình hình c  th  và s  c n thi t c a d  ánế ộ ụ ể ự ầ ế ủ ự
+ N u PI> 1: ế

> N u các d  án đ c l p: đ c ch p thu nế ự ộ ậ ượ ấ ậ
> N u các d  án xung kh c: d  án nào có PI cao nh t thì đ c l a ch n ế ự ắ ự ấ ượ ự ọ

- u đi m:Ư ể
+ Ph n ánh đ c m i quan h  gi a v n đ u t  b  ra và kho n thu nh p do đ u t  đ a l i.ả ượ ố ệ ữ ố ầ ư ỏ ả ậ ầ ư ư ạ
+ Có th  s  d ng ph ng pháp này đ  so sánh các d  án có v n đ u t  khác nhauể ử ụ ươ ể ự ố ầ ư
+ Ph ng pháp này cũng gi  đ nh t  l  tái đ u t  b ng v i m c chi phí s  d ng  v nươ ả ị ỷ ệ ầ ư ằ ớ ứ ử ụ ố

- Nh c đi m: Không ph n ánh tr c ti p kh i l ng l i nhu n ròng c a 1 d  ánượ ể ả ự ế ố ượ ợ ậ ủ ự

6.3.6 M t s  tr ng h p đ c bi t trong vi c đánh giá và l a ch n d  án đ u t : ộ ố ườ ợ ặ ệ ệ ự ọ ự ầ ư

a) Tr ng h p đ c bi t có mâu thu n khi s  d ng ph ng pháp NPV và IRR:ườ ợ ặ ệ ẫ ử ụ ươ

- Nguyên nhân d n đ n s  khác bi t:ẫ ế ự ệ
+ S  khác nhau v  quy mô đ u t  c a d  án.ự ề ầ ư ủ ự
+ S  khác nhau v  ki u m u dòng ti n c a d  ánự ề ể ẫ ề ủ ự
+ S  khác nhau v  gi  đ nh t  l  lãi tái đ u tự ề ả ị ỷ ệ ầ ư

- Đ  l a ch n đ c d  án, c n th c hi n các b c sau:ể ự ọ ượ ự ầ ự ệ ướ
+ Tìm r chung cho c  d  án theo ph ng trình.ả ự ươ
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+ So sánh v i chi phí s  d ng v n bình quân c a d  án đ  l a ch n ớ ử ụ ố ủ ự ể ự ọ

r <IRRx: ch n NPV l nọ ớ

r > IRR x: ch n IRR l nọ ớ

Trang 72/81



b) Tr ng h p đánh giá và l a ch n d  án đ u t  có tu i th  không b ng nhau:ườ ợ ự ọ ự ầ ư ổ ọ ằ

- Dàn đ u NPV c a 2 d  án A và B các năm theo công th c:ề ủ ự ứ

1)1(1
*

nAA i

i
NPVT −+−

=

2)1(1
* nBB i

i
NPVT −+−

=

TA: thu nh p bình quân năm c a d  án Aậ ủ ự
TB: thu nh p bình quân năm c a d  án Bậ ủ ự
n1: t ôi th  c a d  án Aủ ọ ủ ự
n2: tu i th  c a d  án Bổ ọ ủ ự
i: t  l  chi t kh uỉ ệ ế ấ

- So sánh và l a ch n d  án nào có T l n h nự ọ ự ớ ơ
*  Cách tính t  l  chi t kh u(lãi su t đi vay)ỷ ệ ế ấ ấ

∑

∑

=

== m

j
j

m

j
j

K

iK

i

j

1

1

*

i : lãi su t vay bình quânấ

Kj: kho n vay th  jả ứ
ij: lãi su t c a kho n vay th  jấ ủ ả ứ
m: s  l n vay.ố ầ

* Phân tích đ  nh y c a d  án:ộ ạ ủ ự

- B c 1 Dàn đ u v n đ u t  ra các năm theo công th c:ướ ề ố ầ ư ứ

ni

i
xVV −+−

=
)1(10

V0: t ng v n đ u tổ ố ầ ư

- B c 2:  L p ph ng trình : ướ ậ ươ VFvgQf −−−= )(
Q: s n l ng tiêu thả ượ ụ
g: giá bán đ n vơ ị
v: bi n phí đ n vế ơ ị
F: t ng đinh phí (không bao g m chi phí kh u hao)ổ ồ ấ

- B c 3: Gi  đinh f=0 l n l t cho t ng y u t  bi n đ i còn các y u t  khác c  đ nh đ  xét sướ ả ầ ượ ừ ế ố ế ổ ế ố ố ị ể ự 
bi n đ ng c a y u t  nghiên c uế ộ ủ ế ố ứ
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6.4 lựa chọn dự án trong điều kiện có rủi ro

- M t trong nh ng bi n pháp đ c s  d ng r ng rãi nh t đ  x  lý r i ro trong l a ch n d  án đ uộ ữ ệ ượ ử ụ ộ ấ ể ử ủ ự ọ ự ầ  
t  là áp d ng t  l  chi t kh u đã đi u ch nh r i ro. Đ  áp d ng r  l  này ta th c hi n theo 2 b c:ư ụ ỷ ệ ế ấ ề ỉ ủ ể ụ ỷ ệ ự ệ ướ

+ c tính kho n thu nh p kỳ v ng c a d  án.Ướ ả ậ ọ ủ ự
+ S  d ng t  l  chi t kh u đã đi u ch nh r i ro, l i nhu n t ng x ng v i m c đ  khôngử ụ ỷ ệ ế ấ ề ỉ ủ ợ ậ ươ ứ ớ ứ ộ  
ch c ch n c a các kho n thu nh p đ  chi t kh u dòng ti n c a d  án.ắ ắ ủ ả ậ ể ế ấ ề ủ ự

- Xác đ nh t  l  chiêt kh u đã đi u ch nh r i ro theo công th c:ị ỷ ệ ấ ề ỉ ủ ứ

Rd=R(1 - Thu  su t thu  TNDN * T l  n  vay trên t ng v n)ế ấ ế ỷ ệ ợ ổ ố
Rd: T  l  chi t kh u đã đi u ch nh r i roỷ ệ ế ấ ề ỉ ủ
R  : Chi phí s  d ng v n không s  d ng n  vay c a doanh nghi pử ụ ố ử ụ ợ ủ ệ

6.5 lựa chọn dự án trong điều kiện thực tế

a) L a ch n d  án đ u t  trong đi u ki n các d  án có tu i th  không b ng nhau:ự ọ ự ầ ư ề ệ ự ổ ọ ằ
(Th c hi nnh  l u ý trong vi c l a ch n d  án đã đ  c p  m c 6.3.4)ự ệ ư ư ệ ự ọ ự ề ậ ở ụ

b) L a ch n d  án đ u t  trong đi u ki n thay th  thi t b :ự ọ ự ầ ư ề ệ ế ế ị
- Do có s  thay đ i v  công ngh , s n ph m và th  hi u c a khách hàng đòi h i doanh nghi p ph iự ổ ề ệ ả ẩ ị ế ủ ỏ ệ ả  
thay th  máy móc thi t b , tuy nhiên quy t đ nh thay th  máy móc thi t b  ph  thu c vào giá tr  hi nế ế ị ế ị ế ế ị ụ ộ ị ệ  
t i c a thu nh p tăng thêm sau thu  có l n h n chi phí thu n c n thi t cho vi c thay th  thi t bạ ủ ậ ế ớ ơ ầ ầ ế ệ ế ế ị 
hay kh ngộ
- Do v y căn c  vào thu nh p và chi phí c a d  án sau khi có thay th  thi t b  mà đ n v  xác đ nhậ ứ ậ ủ ự ế ế ị ơ ị ị  
lu ng ti n c a d  án và l a ch n d  án đ u t  theo ph ng pháp thích h p.ồ ề ủ ự ự ọ ự ầ ư ươ ợ

c) L a ch n d  án đ u t  trong đi u ki n có l m phát:ự ọ ự ầ ư ề ệ ạ
L m phát có nh ng nh h ng nh t đ nh đ i v i NPV c a d  án đ u t . Ta có t  l  lãi su t th cạ ữ ả ưở ấ ị ố ớ ủ ự ầ ư ỷ ệ ấ ự  
c a d  án trong đi u ki n có l m phát đ c xác đ nh nh  sau:ủ ự ề ệ ạ ượ ị ư

k
=

1+ K
- 1

1+h
k: là t  l  lãi su t th cỷ ệ ấ ự
K:  là t  l  lãi su t danh nghĩa (T  l  sinh l i)ỷ ệ ấ ỷ ệ ờ
h:  là t  l  l m phát ỷ ệ ạ

Và m t nguyên t c đ t ra là: Lãi su t danh nghĩa ch  áp d ng đ i v i thu nh p danh nghĩa haylãiộ ắ ặ ấ ỉ ụ ố ớ ậ  
su t th c ch  áp d ng đ i v i kho n thu nh p th c t .ấ ự ỉ ụ ố ớ ả ậ ự ế

d) L a ch n d  án đ u t  trong đi u ki n đ c h ng khuy n khích đ u t :ự ọ ự ầ ư ề ệ ượ ưở ế ầ ư
- Khi doanh nghi p đ c h ng khuy n khích đ u t , đ n v  ph i xác đ nh dòng ti n c a d  ánệ ượ ưở ế ầ ư ơ ị ả ị ề ủ ự  
trên c  s  thu nh p và chi phí c a d  án th c t  sau khi đã đ c h ng các u đãi. Căn c  vàoơ ở ậ ủ ự ự ế ượ ưở ư ứ  
dòng ti n này đ n v  l a ch n ph ng án đ u t  theo ph ng pháp thích h p (Đã đ c đ  c p ề ơ ị ự ọ ươ ầ ư ươ ợ ượ ề ậ ở 
m c 6.3).ụ

e) L a ch n các d  án đ u t  trong đi u ki n ngu n ngân sách có gi i h n (Phân b  ngu nự ọ ự ầ ư ề ệ ồ ớ ạ ổ ồ  
v n đ u t ):ố ầ ư
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Khi ngu n Ngân sách có gi i h n, nguyên t c chung đ  tìm 1 t p h p các d  án có hi u qu  nh tồ ớ ạ ắ ể ậ ợ ự ệ ả ấ  
nh  sau:ư
- X p h ng các d  án theo ch  s  PI (Ch  s  sinh l i)ế ạ ự ỉ ố ỉ ố ờ
- Đi u ch nh danh sách các d  án nh m s  d ng t i đa ngu n ngân sách có hi u qu  và t i đa NPV.ề ỉ ự ằ ử ụ ố ồ ệ ả ố

VII. Xác đ nh giá tr  doanh nhgi pị ị ệ
- Đ nh giá doanh nghi p là quá trình xác đ nh giá tr  doanh nghi p theo ph ng pháp nh t đ nh.ị ệ ị ị ệ ươ ấ ị
- S  c n thi t ph i đ nh giá doanh nghi pự ầ ế ả ị ệ

- B i nó liên quan t i hàng lo t các ho t đ ng trong đ i s ng kinh t  c a n n kinh t  thở ớ ạ ạ ộ ờ ố ế ủ ề ế ị 
tr ng. Sát nh p ho c gi i th , chia tách doanh nghi p, mua bán, chuy n nh ng quy n sườ ậ ặ ả ể ệ ể ượ ề ở 
h u doanh nghi p, c  ph n hoá doanh nghi p...  n c ta trong nh ng năm g n đây vi cữ ệ ổ ầ ệ ở ướ ữ ầ ệ  
xác đ nh giá tr  doanh nghi p, liên quan ch  y u đ n quá trình c  ph n hoá doanh nghi pị ị ệ ủ ế ế ổ ầ ệ  
Nhà n c.ướ
- Trong ho t đ ng s n xu t kinh doanh, các doanh nghi p cũng ph i luôn quan tâm đ nạ ộ ả ấ ệ ả ế  
vi c làm tăng giá tr  doanh nghi p, b i nó s  t o đi u ki n thu n l i cho doanh nghi p,ệ ị ệ ở ẽ ạ ề ệ ậ ợ ệ  
tăng quy mô l i nhu n, nâng cao uy tín và ti m l c c nh tranh trên th  tr ng.ợ ậ ề ự ạ ị ườ

- Căn c  đ nh giá doanh nghi pứ ị ệ
- M i quan h  gi a cung và c u "hàng hoá doanh nghi p" trên th  tr ng.ố ệ ữ ầ ệ ị ườ
- Kh  năng thu l i nhu n và đ c bi t là l i nhu n cao trong t ng lai, đây cũng là m i quanả ợ ậ ặ ệ ợ ậ ươ ố  
tâm hàng đ u c a nhà đ u t .ầ ủ ầ ư
- Giá tr  doanh nghi p là bi u hi n b ng ti n c a các kho n thu nh p mà doanh nghi p cóị ệ ể ệ ằ ề ủ ả ậ ệ  
th  thu đ c trong t ng lai.ể ượ ươ

- Các ph ng pháp xác đ nh giá tr  doanh nghi pươ ị ị ệ

7.1 phương pháp giá trị tài sản thuần

* Khái ni mệ
- Ph ng pháp này d a trên c  s  cho r ng giá tr  doanh nghi p là t ng s  h c các giá tr  tài s nươ ự ơ ở ằ ị ệ ổ ố ọ ị ả  
hi n có thu c s  h u c a doanh nghi p.ệ ộ ở ữ ủ ệ

Giá tr  doanh nghi p (giáị ệ  
tr  tài s n ròng)ị ả =

T ng giá tr  TS hi n có (ph iổ ị ệ ả  
ki m kê đánh giá)ể - Các kho n nả ợ

+ Giá tr  tài s n hi n có đ cc xác đ nh căn c  vào s  li u trên B ng cân đ i k  toán baoị ả ệ ượ ị ứ ố ệ ả ố ế  
g m tài s n l u đ ng và tài s n c  đ nh. Các tài s n này ph i đ oc đi u ch nh và đánh giáồ ả ư ộ ả ố ị ả ả ự ề ỉ  
l i t i th i đi m đ nh giá.ạ ạ ờ ể ị
+ Các kho n n  c a doanh nghi p g m: Các kho n n  vay ng n h n, dài h n, các kho nả ợ ủ ệ ồ ả ợ ắ ạ ạ ả  
ph i tr  ng i bán, ph i tr  cho công nhân viên, .., các kho n n  đ c ph n ánh  ph nả ả ườ ả ả ả ợ ượ ả ở ầ  
ngu n v n hình thành trên BCĐ k  toán doanh nghi p.ồ ố ế ệ

- Ph ng pháp này ph n ánh giá tr  th c ch t, giá bán t ng ph n các tài s n hi n có thu c s  h uươ ả ị ự ấ ừ ầ ả ệ ộ ở ữ  
doanh nghi p  th i đi m đ nh giá, không tính đ n giá tr  c a TS vô hình.ệ ở ờ ể ị ế ị ủ

* u nh c đi m c a ph ng pháp:Ư ượ ể ủ ươ

- u đi m: ph n ánh đúng đ n và tr c quan giá tr  các TS hi n có c a doanh nghi p theo giá hi nƯ ể ả ắ ự ị ệ ủ ệ ệ  
hành  th i đi m đánh giá.ở ờ ể

- Nh c đi m:ượ ể
+ Ph ng pháp này d a trên nh n đ nh r ng giá tr  các tài s n hi n có c a doanh nghi pươ ự ậ ị ằ ị ả ệ ủ ệ  
ngang b ng v i m t s  l ng v n ti n t  nh t đ nh mà doanh nghi p có th  s  d ng ngayằ ớ ộ ố ượ ố ề ệ ấ ị ệ ể ử ụ  
đ c. Nh ng trên th c t , n u sau khi chuy n nh ng, ng i mua th c hi n chuy n cácượ ư ự ế ế ể ượ ườ ự ệ ể  
tài s n đó sang d ng ti n t  đ  s n sàng s  d ng cho m t m c đích nào đó thì h  s  ch uả ạ ề ệ ể ẵ ử ụ ộ ụ ọ ẽ ị  
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s  đi u ti t b i thu  ho c có các chi phí phát sinh và ch  thu h i ph n giá tr  nh  h n sự ề ế ở ế ặ ỉ ồ ầ ị ỏ ơ ố 
ti n đã b  ra đ  mua các tài s n đó.ề ỏ ể ả
+ Ph ng pháp này ch  xem xét  giá tr  doanh nghi p  tr ng thái tĩnh, ch a tính đ n khươ ỉ ị ệ ở ạ ư ế ả 
năng sinh l i trong t ng lai, vì v y ch a t o đ c s  h p d n đ i v i nhà đ u t .ờ ươ ậ ư ạ ượ ự ấ ẫ ố ớ ầ ư
+ Phù h p v i l i ích c a ng i bán h n là l i ích c a ng i mua doanh nghi p.ợ ớ ợ ủ ườ ơ ợ ủ ườ ệ

7.2 phương pháp dòng tiền chiết khấu (Ph ng pháp đ nh giá căn c  vào kh  năng sinh l iươ ị ứ ả ờ  
c a doanh nghi p): Có 3 ph ng pháp c  b n:ủ ệ ươ ơ ả

a) Ph ng pháp l i nhu n: ươ ợ ậ V  b n ch t đây là ph ng pháp hi n t i hoá l i nhu n sau thuề ả ấ ươ ệ ạ ợ ậ ế 
bình quân thu đ c hàng năm. Theo ph ng pháp này giá tr  c a doanh nghi p đ c xác đ nh theoượ ươ ị ủ ệ ượ ị  
công th c:ứ

i

P
V r=

n

P
P

n

k
rk

r

∑
== 1

V: giá tr  doanh nghi pị ệ
Pr : l i nhu n sau thu  bình quân hàng năm d  tính thu đ cợ ậ ế ự ượ
i: t  su t v n hoá (th ng là t  su t l i t c trái phi u dài h n vì nó ph n ánh kh  năng thuỷ ấ ố ườ ỷ ấ ợ ứ ế ạ ả ả  

l i ợ nhu n  m c trung bình)ậ ở ứ
n: s  năm tính toánố

Ph ng pháp này phù h p v i nh ng doanh nghi p không có nhi u TSCĐ ph i kh u hao, kh  năngươ ợ ớ ữ ệ ề ả ấ ả  
tích lu  v n t  kh u hao h n ch , m t khác cũng đòi h i l i nhu n sau thu  hàng năm ph i nỹ ố ừ ấ ạ ế ặ ỏ ợ ậ ế ả ổ  
đ nh.ị

b) Ph ng pháp hi n t i hóa dòng thu nh p c a doanh nghi p trong t ng lai: ươ ệ ạ ậ ủ ệ ươ Ph ng phápươ  
này có ngu n g c t  m t trong các ph ng pháp tính hi u qu  c a v n đ u t , Giá tr  c a doanhồ ố ừ ộ ươ ệ ả ủ ố ầ ư ị ủ  
nghi p đ c xác đ nh nh  sau:ệ ượ ị ư

n
n

n

K
K

K

i

V

i

T
V

)1()1(1 +
+

+
= ∑

=

V: giá tr  doanh nghi pị ệ
TK: dòng thu nh p c a doanh nghi p trong t ng lai (g m l i nhu n sau thu  vàậ ủ ệ ươ ồ ợ ậ ế  
ti n kh u hao thu đ c)ề ấ ượ
Vn: giá tr  thanh lý doanh nghi p  cu i năm th  nị ệ ở ố ứ
i: t  su t hi n t i hoá (t  su t chi t kh u)ỷ ấ ệ ạ ỷ ấ ế ấ
n: s  năm nh n đ c thu nh pố ậ ượ ậ

N u kho n thu nh p t  l i nhu n sau thu  và kh u hao hàng năm là gi ng nhau thì:ế ả ậ ừ ợ ậ ế ấ ố

∑
= +

+
+

=
n

k
n

n
k i

V

i

i
TV

1 )1()1(
* u nh c đi m c a ph ng phápƯ ượ ể ủ ươ
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- u đi m: Ph ng pháp này d a trên c  s  xem xét kh  năng sinh l i c a doanh nghi p trongƯ ể ươ ự ơ ở ả ờ ủ ệ  
t ng lai, t c là giá tr  doanh nghi p đ c đánh giá trong tr ng thái đ ng.ươ ứ ị ệ ượ ạ ộ
- Nh c đi m:ượ ể

+ Vi c ch n t  su t hi n t i hoá dòng thu nh p và d  toán s  năm doanh nghi p có khệ ọ ỷ ấ ệ ạ ạ ự ố ệ ả 
năng đem l i kho n thu g p nhi u khó khănạ ả ặ ề
+ Vi c d  toán quy mô kho n thu nh p hàng năm, đ c bi t là s  l i nhu n sau thu  là r tệ ự ả ậ ặ ệ ố ợ ậ ế ấ  
ph c t p và d  m c sai l mứ ạ ễ ắ ầ

c) Ph ng pháp hi n t i hoá l i t c c  ph n: ươ ệ ạ ợ ứ ổ ầ D a trên c  s  cho r ng giá tr  c a doanh nghi pự ơ ở ằ ị ủ ệ  
(Giá tr  trao đ i c a các c  phi u c a doanh nghi p) s  b ng t ng giá tr  hi n t i c a các kho n l iị ổ ủ ổ ế ủ ệ ẽ ằ ổ ị ệ ạ ủ ả ợ  
t c thu đ c trong t ng lai, đ c xác đ nh nh  sau:ứ ượ ươ ượ ị ư

                                 ∑
= +

=
n

t
t

t

i

d
V

1 )1(
V: t ng giá tr  trao đ i các c  phi u ho c giá tr  doanh nghi pổ ị ổ ổ ế ặ ị ệ
dt: l i t c tr  c  phi u hàng nămợ ứ ả ổ ế
i: t  su t hi n t i hoáỷ ấ ệ ạ
t: th  t  các năm tr  l i t c c  phi uứ ự ả ợ ứ ổ ế
n: s  năm nh n đ c l i t c c  phi uố ậ ượ ợ ứ ổ ế

* Gi  s  r ng th i đi m hi n t i hóa  đ u năm th  nh t, tùy theo s  bi n đ i c a l i t c hàngả ử ầ ờ ể ệ ạ ở ầ ứ ấ ự ế ổ ủ ợ ứ  
năm có th  chia ra các tr ng h p sau đây:ể ườ ợ

c1) N u l i t c c  phi u hàng năm là n đ nh (d1=d2=.....=dn=d)thì:ế ợ ứ ổ ế ổ ị S  dĩ có gi  đ nh này do cácở ả ị  
doanh nghi p có th  chi tr  l i t c c  ph n n đ nh m c dù l i nhu n sau thu  trong các năm cóệ ể ả ợ ứ ổ ầ ổ ị ặ ợ ậ ế  
th  khác nhau. Tr ng h p doanh nghi p chi tr  l i t c c  ph n gi a các năm không đ u nhau,ể ườ ợ ệ ả ợ ứ ổ ầ ữ ề  
song có th  tính theo m t s  trung bình c a các m c l i t c c  ph n đó.ể ộ ố ủ ứ ợ ứ ổ ầ

                              ∑
= +

=
n

t
ti

dV
1 )1(

1

Khi t → +∞ thì V=d/i
c2) N u l i t c c  ph n hàng năm tăng đ u đ n theo m t t  l  k < i:ế ợ ứ ổ ầ ề ặ ộ ỷ ệ

    dt = d1(1+k)t-1
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- Khi t → +∞ thì V= d1/i-k

c3) N u l i t c c  phi u hàng năm tăng không  đ u đ n: ế ợ ứ ổ ế ề ặ Gi  s  trong n năm đ u doanh nghi p đ tả ử ầ ệ ạ  
t  l  tăng l i t c c  phi u v i    k > i , t  năm (n+1) t  l  tăng l i t c c  phi u hàng năm là k' < iỷ ệ ợ ứ ổ ế ớ ừ ỷ ệ ợ ứ ổ ế  
thì:
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- Khi t → +∞ thì:
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* u nh c đi m c a c  3 ph ng pháp theo ph ng pháp dòng ti n chi t kh u:Ư ượ ể ủ ả ươ ươ ề ế ấ
- u đi m: Ph ng pháp này thích h p v i các doanh nghi p có ch ng khoán đ c giao d ch trênƯ ể ươ ợ ớ ệ ứ ượ ị  
th  tr ng.ị ườ
- Nh c đi m: ượ ể

+ Xác đ nh m c l i t c c  ph n trong t ng lai c a doanh nghi p là ph c t p do trên th cị ứ ợ ứ ổ ầ ươ ủ ệ ứ ạ ự  
t , chính sách phân chia l i t c c  ph n còn ph  thu c vào nhi u y u t  nh : nhu c u đ uế ợ ứ ổ ầ ụ ộ ề ế ố ư ầ ầ  
t , nhu c u tr  n , kh  năng tích lu  v n t  kh u hao, s  n đ nh v  l i nhu n c a doanhư ầ ả ợ ả ỹ ố ừ ấ ự ổ ị ề ợ ậ ủ  
nghi p, chính sách thu  thu nh p c a Nhà n c.ệ ế ậ ủ ướ
+ Vi c xác đ nh các tham s  khác nh  t  su t hi n t i hoá, m c đ  tăng tr ng c a l i t cệ ị ố ư ỉ ấ ệ ạ ứ ộ ưở ủ ợ ứ  
c  ph n hàng năm cũng không d  dàng.ổ ầ ễ

7.3 phương pháp kết hợp (goodwill): Ph ng pháp này d a trên c  s  xem xét doanh nghi pươ ự ơ ở ệ  
nh  m t t ng th  các y u t  kinh t  k t h p bao g m y u t  v t ch t (tài s n h u hình) và y u tư ộ ổ ể ế ố ế ế ợ ồ ế ố ậ ấ ả ữ ế ố 
phi v t ch t (tài s n vô hình). Giá tr  doanh nghi p đ c xác đ nh nh  sau:ậ ấ ả ị ệ ượ ị ư

                               )1( HVGVV rr +=+=
V: giá tr  doanh nghi pị ệ
Vr: giá tr  tài s n ròngị ả
G: giá tr  tài s n vô hìnhị ả
H: h  s  đi u ch nh giá tr  tài s n ròngệ ố ề ỉ ị ả

21 PPP +=
P: l i nhu n sau thu  c a doanh nghi pợ ậ ế ủ ệ
P1: l i nhu n do giá tr  tài s n ròng mang l iợ ậ ị ả ạ
P2: l i nhu n do giá tr  tài s n vô hình t o raợ ậ ị ả ạ

Theo đó P1 và P2 đ c tính toán nh  sau:ượ ư

11 xiVP r=
P1: l i nhu n do giá tr  tài s n ròng mang l iợ ậ ị ả ạ
Vr: giá tr  tài s n ròngị ả
i1: lãi su t trung bình c a th  tr ng v n (ph n ánh t  su t l i nhu n trung bình c a thấ ủ ị ườ ố ả ỷ ấ ợ ậ ủ ị 

tr ng)ườ

T  đó giá tr  tài s n vô hình đ c tính là giá tr  v n hóa ph n l i nu n Pừ ị ả ượ ị ố ầ ợ ậ 2 theo t  su t l i nhu n Pỷ ấ ợ ậ 2

2

1

2

1

2

2 )(

i

xiVP

i

PP

i

P
G r−

=
−

==

G: giá tr  tài s n vô hìnhị ả
P2: l i nhu n do giá tr  tài s n vô hình t o raợ ậ ị ả ạ
i2: t  su t l i nhu n c a TS vô hìnhỷ ấ ợ ậ ủ
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Gi  s  iả ử 2 = i1 thì:

11

1

i

P

i

xiVP
VV r

r =
−

+=

Nh  v y  giá tr  doanh nghi p là giá tr  v n hoá t ng l i nhu n sau thu  thu đ c hàng nămư ậ ị ệ ị ố ổ ợ ậ ế ượ  
theo t  su t l i nhu n trung bình c a th  tr ngỉ ấ ợ ậ ủ ị ườ

Gi  s  iả ử 2 = 2i1 thì:

22

* 1

1

1
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r
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iVP
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−
=−=

22
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VV

i
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VGVV
rr
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=
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+=+=

Nh  v y giá tr  doanh nghi p là trung bình c ng c a giá tr  tài s n ròng và giá tr  v n hoáư ậ ị ệ ộ ủ ị ả ị ố  
l i nhu n tính theo lãi su t trung bình c a th  tr ng v n iợ ậ ấ ủ ị ườ ố 1.

H  s  H đ c xác đ nh nh  sau:ệ ố ượ ị ư

nd PPH −=

dP : t  su t l i nhu n sau thu  trên v n kinh doanh bình quân c a doanh nghi p trongỷ ấ ợ ậ ế ố ủ ệ  

nh ng năm g n nh t.ữ ầ ấ

nP : t  su t l i nhu n sau thu  trên v n kinh doanh bình quân c a các doanh nghi p cùngỷ ấ ợ ậ ế ố ủ ệ  

ngành trong các năm t ng ngươ ứ

* u nh c đi m c a ph ng pháp Goodwill:Ư ượ ể ủ ươ

- u đi m:Ư ể
+ Kh c ph c đ c nh c đi m c a 2 ph ng pháp trên vì cho phép đánh giá giá tr  doanhắ ụ ượ ượ ể ủ ươ ị  
nghi p g m c  giá tr  TS h u hình và TS vô hình, đ ng th i có xét đ n l i ích kinh t  c aệ ồ ả ị ữ ồ ờ ế ợ ế ủ  
c  ng i mua và ng i bán.ả ườ ườ
+ T o kh  năng bù tr  các sai sót có th  x y ra khi xác đ nh giá tr  TS ròng c a doanhạ ả ừ ể ả ị ị ủ  
nghi pệ

- Nh c đi m:ượ ể
+ Vi c d  tính t ng l i nhu n sau thu  thu đ c hàng năm cũng không ph i đ n gi n vì nóệ ự ổ ợ ậ ế ượ ả ơ ả  
th ng thay đ iườ ổ
+ ng v i m t s  l a ch n v  lãi su t trung bình c a th  tr ng có th  khuy ch đ i ho cứ ớ ộ ự ự ọ ề ấ ủ ị ườ ể ế ạ ặ  
làm gi m giá tr  doanh nghi p m t l ng đáng kả ị ệ ộ ượ ể

7.4 phương pháp xác định giá trị doanh nghiệp của Công ty nhà nước cổ phần hóa 
(Theo NĐ 187 và TT126): Trên đây đã đ  c p đ n 3 ph ng pháp xác đ nh giá tr  doanh nghi p nóiề ậ ế ươ ị ị ệ  
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chung, sau đây ta xem xét vi c ng d ng c a Vi t Nam trong xác đ nh giá tr  doanh nghi p đ  cệ ứ ụ ủ ệ ị ị ệ ể ổ 
ph n hóa các Công ty Nhà n c: Có 3 ph ng pháp:ầ ướ ươ

1. Ph ng pháp tài s n.ươ ả
2. Ph ng pháp dũng ti n chi t kh u.ươ ề ế ấ
3. Các ph ng pháp khác.ươ

a). Ph ng pháp tài s n (V n d ng c a ph ng pháp giá tr  tài s n thu n)ươ ả ậ ụ ủ ươ ị ả ầ
- Ph ng pháp tài s n là ph ng pháp xác đ nh giá tr  doanh nghi p trênc  s  đánh giá giá tr  th cươ ả ươ ị ị ệ ơ ở ị ự  
t  toàn b  tài s n hi n có c a doanh nghi p t i th i đi m xác đ nh giá tr  doanh nghi p.ế ộ ả ệ ủ ệ ạ ờ ể ị ị ệ
 - Giá tr  doanh nghi p theo s  k  toán là t ng giá tr  tài s n th  hi n trong B ng cân đ i k  toánị ệ ổ ế ổ ị ả ể ệ ả ố ế  
c a doanh nghi p.ủ ệ
 - Giá tr  ph n v n nhà n c t i doanh nghi p theo s  k  toán b ng giá tr  doanh nghi p theo s  kị ầ ố ướ ạ ệ ổ ế ằ ị ệ ổ ế 
toán tr  (-) các kho n n  ph i tr , s  d  Qu  phúc l i, khen th ng và s  d  ngu n kinh phí sừ ả ợ ả ả ố ư ỹ ợ ưở ố ư ồ ự 
nghi p (n u có).ệ ế
- Giá tr  th c t  c a doanh nghi p là giá tr  th c t  toàn b  tài s n hi n có c a doanh nghi p t iị ự ế ủ ệ ị ự ế ộ ả ệ ủ ệ ạ  
th i đi m xác đ nh giá tr  doanh nghi p có tính đ n kh  năng sinh l i c a doanh nghi p.ờ ể ị ị ệ ế ả ờ ủ ệ

b)  Ph ng pháp dũng ti n chi t kh u.(ươ ề ế ấ V nd ng ph ng pháp hi n t i hóa l i t c c  ph nậ ụ ươ ệ ạ ợ ứ ổ ầ  
theo ph ng pháp dũng ti n chi t kh u)ươ ề ế ấ
- Ph ng pháp dũng ti n chi t kh u (DCF) là ph ng pháp xác đ nh giá tr  doanh nghi p trên c  sươ ề ế ấ ươ ị ị ệ ơ ở  
kh  năng sinh l i c a doanh nghi p trong t ng lai.ả ờ ủ ệ ươ
- Đ i t ng áp d ng là các doanh nghi p có ngành ngh  kinh doanh ch  y u trong lĩnh v c d ch vố ượ ụ ệ ề ủ ế ự ị ụ 
tài chính, ngân hàng, th ng m i, t  v n, thi t k  xây d ng, tin h c và chuy n giao công ngh , cóươ ạ ư ấ ế ế ự ọ ể ệ  
t  su t l i nhu n sau thu  trên v n nhà n c b nh quõn 5 năm li n k  tr c khi c  ph n hoá caoỷ ấ ợ ậ ế ố ướ ỡ ề ề ướ ổ ầ  
h n lói su t tr  tr c c a trái phi u Chính ph  có kỳ h n t  10 năm tr  lên t i th i đi m g n nh tơ ấ ả ướ ủ ế ủ ạ ừ ở ạ ờ ể ầ ấ  
v i th i đi m xác đ nh giá tr  doanh nghi p.  ớ ờ ể ị ị ệ
- Giá tr  th c t  ph n v n Nhà n c t i doanh nghi p đ c xác đ nh nh  sau:ị ự ế ầ ố ướ ạ ệ ượ ị ư

  Giá tr  th cị ự  
t  ph n v nế ầ ố  

Nhà n cướ
= ∑

→= +ni
i

i

K

D

1 )1( +
P

K
n

n( )1+ ±

 

Chênh l ch v  giáệ ề  
tr  quy n s  d ngị ề ử ụ  
đ t đó nh n giaoấ ậ

                         

Trong đó:

Chênh l ch v  giá tr  quy n s  d ng đ t đ c xác đ nh theo quy đ nh hi n hành..ệ ề ị ề ử ụ ấ ượ ị ị ệ
                      

           Di

                  

       (1+ K)i

: là Giá tr  hi n t i c a c  t c năm th  iị ệ ạ ủ ổ ứ ứ

           Pn

       

       (1+ K)n

: là Giá tr  hi n t i c a ph n v n Nhà n c năm th  nị ệ ạ ủ ầ ố ướ ứ

i : th  t  các năm k  ti p k  t  năm xác đ nh giá tr  doanh nghi p (i:1ứ ự ế ế ể ừ ị ị ệ → n).

Di : Kho n l i nhu n sau thu  dùng đ  chia c  t c năm th  i.ả ợ ậ ế ể ổ ứ ứ
n : Là s  năm t ng lai đ c l a ch n (3 - 5 năm).ố ươ ượ ự ọ
Pn : Giá tr  ph n v n nhà n c năm th  n và đ c xác đ nh theo công th c:ị ầ ố ướ ứ ượ ị ứ

D n+1

Pn = -------------
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D n+1: Kho n l i nhu n sau thu  dùng đ  chia c  t c d  ki n c a năm th  n+1ả ợ ậ ế ể ổ ứ ự ế ủ ứ
K : T  l  chi t kh u hay t  l  hoàn v n c n thi t c a các nhà đ u t  khi mua c  ph n vàỷ ệ ế ấ ỷ ệ ố ầ ế ủ ầ ư ổ ầ  

đ c xác đ nh theo công th c:ượ ị ứ
K         =       Rf      +       Rp

Rf : T  su t l i nhu n thu đ c t  các kho n đ u t  không r i ro đ c tính b ng lói su tỷ ấ ợ ậ ượ ừ ả ầ ư ủ ượ ằ ấ  
tr  tr c c a trái phi u Chính ph  có kỳ h n t  10 năm tr  lên  th i đi m g n nh t v i th iả ướ ủ ế ủ ạ ừ ở ở ờ ể ầ ấ ớ ờ  
đi m xác đ nh giá tr  doanh nghi p. ể ị ị ệ

 Rp : T  l  ph  phí r i ro khi đ u t  mua c  ph n c a các công ty  Vi t Nam đ c xácỷ ệ ụ ủ ầ ư ổ ầ ủ ở ệ ượ  
đ nh theo b ng ch  s  ph  phí r i ro ch ng khoán qu c t  t i niên giám đ nh giá ho c do các côngị ả ỉ ố ụ ủ ứ ố ế ạ ị ặ  
ty đ nh giá xác đ nh cho t ng doanh nghi p nh ng không v t quá t  su t l i nhu n thu đ c tị ị ừ ệ ư ượ ỷ ấ ợ ậ ượ ừ  
các kho n đ u t  không r i ro (Rả ầ ư ủ f).

g: t  l  tăng tr ng hàng năm c a c  t c và đ c xác đ nh nh  sauỷ ệ ưở ủ ổ ứ ượ ị ư
                                         g  =  b  x  R

Trong đó:  b là t  l  l i nhu n sau thu  đ  l i b  sung v n.ỷ ệ ợ ậ ế ể ạ ổ ố
R là t  su t l i nhu n sau thu  tr n v n ch  s  h u b nh quõn c a c c nămỷ ấ ợ ậ ế ờ ố ủ ở ữ ỡ ủ ỏ  
t ng lai.ươ

5. Giá tr  th c t  c a doanh nghi p t i th i đi m đ nh giá theo ph ng pháp DCF đ cị ự ế ủ ệ ạ ờ ể ị ươ ượ  
xác đ nh nh  sau:ị ư

Giá tr  ị
th c t  ự ế

doanh nghiêp

=

Giá tr  th cị ự  
t  ph n v nế ầ ố  

nhà n cướ
+

N  ợ
th c tự ế  
ph i trả ả

+

S  d  quố ư ỹ  
khen 

th ng,ưở  
phúc l iợ

+

Ngu nồ  
kinh phí  

s  ngh êpự ị

Trong đó: 

N  th c t  ph i tr  = T ng n  ph i tr  trên s  k  toán tr  (-) Giá tr  các kho n n  khôngợ ự ế ả ả ổ ợ ả ả ổ ế ừ ị ả ợ  
ph i thanh toán  c ng (+) Giá tr  quy n s  d ng đ t c a di n tích đ t m i đ c giao (xác đ nhả ộ ị ề ử ụ ấ ủ ệ ấ ớ ượ ị  
theo quy đ nh t i đi m 6.2a ph n A m c III c a Thông t  này) ị ạ ể ầ ụ ủ ư

c) Các ph ng pháp khác.ươ
Ngoài 2 ph ng pháp xác đ nh giá tr  doanh nghi p nêu trên, c  quan quy t đ nh giá tr  doanhươ ị ị ệ ơ ế ị ị  
nghi p và t  ch c đ nh giá đ c áp d ng các ph ng pháp đ nh giá khác sau khi có ý ki n thoệ ổ ứ ị ượ ụ ươ ị ế ả 
thu n b ng văn b n c a B  Tài chính.ậ ằ ả ủ ộ

IIX. X  lý tài chính khi c  ph n hoá doanh nghi p nhà n c.ử ổ ầ ệ ướ
(Xem ND 187 và Thông t  126)ư
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