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PHAN MO PAU

1. Tinh cap thiét ciia dé tai

Nén kinh té Viét Nam ngay cang hoi nhap véi nén kinh té thé gisi. Pic
biét, khi Viét Nam gia nhap WTO va CPTPP, viéc mo caa va hoi nhap nén kinh
té thé gigi s& cang dugc mo rong va phat trién hon nita. Pay vira 14 nhitng co hoi
phat trién va ciing 1a nhitng thach thac cho cac doanh nghiép Viét Nam khi viéc
hoi nhap kinh té s& tao ra sy canh tranh ngay cang khéc liét. Bén canh d6 1a su
bién dong kho ludng caa nhitng nén kinh té 16n thé gioi nhu My, Anh, Nga va su
bat 6n chinh trj toan cau, dic biét 1a trong ndm 2020 cang 1am cho moéi truong kinh
doanh trg nén khéc liét hon. Trong diéu kién moéi trudng kinh té dé, viéc sir dung
mot cach ti wu cac ngudn lyc sé 1a chia khoa thanh cdng cho cac doanh nghiép
Viét Nam. Vén 1a mot trong cac yéu té hang dau khdng thé thiéu d6i vai moi
doanh nghiép khi tién hanh san xuét kinh doanh. Vén 1a nguon luc quan trong, 1a
diéu kién dé d6i moi may mac thiét bi, cong nghé, ting quy mo san xuét kinh
doanh, nang cao chat lugng san pham, nang cao kha nang canh tranh, tao viéc lam,
tang thu nhap cho nguoi lao dong.

Hién nay, nén kinh té Viét Nam van hanh theo co ché thi truong c6 su quan
Iy vi m6 ctia Nha nudc theo dinh hudng xa hoi chu nghia. Cac doanh nghiép duoc
cha dong trong hoat dong san xuat kinh doanh, t6 chirc huy dong va nang cao hiéu
qua st dung von caa minh. Nhd d6 da c6 nhiéu doanh nghiép c6 nhitng budc phét
trién vuot bac trong qua trinh san xuat kinh doanh. Tuy nhién, c6 mét thyc té khong
thé phu nhan & khong it cac doanh nghiép 1 tinh trang quan Iy tai chinh khéng tét
va kém hiéu qua, 1am in thua 15, khong dirng vitng trén thi treong dan dén pha san.
C6 rat nhiéu nguyén nhan din dén tinh trang nay, nhung mét trong nhitng nguyén
nhan cha yéu 1a su yéu kém trong cdng tac sir dung vn.

Déi vai cac doanh nghiép Viét Nam néi chung va caa Cong ty ¢6 phan Pau tu

Tai chinh Gido duc n6i riéng thi sy ton tai va phét trién phu thudc rat 16n vao hoat
dong tai chinh cua doanh nghiép hay noi cach khac la phu thuc vao hiéu qua su

dung vén. Doanh nghiép sir dung vén hiéu qua hay khong s& quyét dinh su thanh



cdng hay that bai cua doanh nghiép trong mét truong canh tranh ngay cang khéc
liét nhu hién nay. Tinh hinh hoat dong san xuét kinh doanh cua Cong ty c6 phan
Dau tu Tai chinh Gido duc trong nhitng nim tré lai day dac biét trong giai doan
2017 - 2021 c6 nhiéu dau hiéu khong tét. Loi nhuan sau thué cua cong ty trong
nhitng ndm gin day ¢ muc rat thap hoic mac am. Trong d6 ¢ mot phan 1a do
nguyén nhan caa viéc sir dung vén caa Cong ty chua hiéu qua.

Xuat phét tir tinh hinh d6, sau thoi gian tim hiéu tai Cong ty ¢ phan Dau tu
Tai chinh Gido duc va can ¢t vao tinh hinh thuc té cua cong ty, tc gia da chon dé
tai: “Nang cao hiéu qua si dung vén ciia Cong ty cé phdan Pau tw Tai chinh Gido
duc” lam dé tai luan van thac si caa minh.

2. Tong quan nghién ciru

GS.TS Bui Xuén Phong (2010), "Giao trinh phén tich hoat dong kinh doanh",
Hoc vién Cong nghé Buu chinh Vién théng. Trong cudn sach nay tac gia da khai
quat nhitng van d& mang tinh Iy luan vé phan tich hoat dong kinh doanh va cach
thae phén tich hoat dong kinh doanh cua doanh nghiép.

Ngb Thé Chi, Nguyén Trong Co (2008), "Giao trinh phan tich tai chinh doanh
nghiép", Hoc vién Tai Chinh. Trong cudn séch nay tac gia da dé cap dén cac van dé
can chi y khi phan tich tai chinh doanh nghiép néi chung va phan tich tinh hinh six
dung vén trong doanh nghiép néi riéng.

Tran Tién Cudng (2016), “Quan ly kinh té: Ly luan va Kinh nghiém qudc té -
Ung dung vao Viét Nam” Sach gido trinh, Pai hoc Kinh té quéc dan. Trong cuén
s&ch nay tac gia dua ra ly luan vé quan ly kinh té cta cac nudc trén thé gisi va viec
ap dung kinh nghiém quan ly tai chinh cho cac don vi tai Viét Nam. Noi dung chu
yéu 1a téng hop céac kinh nghiém quéc té trong viéc str dung cac phuong phap quan
ly tai chinh hién dai cua cac tap doan 16n tir 46 ap dung cho kinh té tu nhan tai Viét
Nam, trén co sé d6 dé xuat cac giai phap vé quan Iy tai chinh trén co sé cac Tong
Cong ty ¢ Viét Nam. Tuy nhién trong cudn sach cua tac gia khdng néu rd 1a ap dung

cho don vi cu thé nao & Viét Nam hay trong linh vuc cu thé nao.



Nguyén Vin Cong (2017), “Quan ly tai chinh trong don vi” Sach giéo trinh
kinh té, Nha xuat ban Dai hoc Kinh té Qudc dan, Ha Noi. Trong cudn sach nay tac
gia dua ra cac nguyén tic quan ly tai chinh don vi, c&c phuong phap quan ly tai
chinh trong don vi: quan Iy ngudn thu dau vao; quan ly ngudn chi; 1ap va sir dung
qui du phong rai ro kinh doanh. Dic biét trong cudn sach nay dua ra Iy luan vé qui
trinh quan 1y tai chinh cho don vi, gdm: cdng tac 1ap ké hoach; cong tac quan ly thu
chi, cong tac kiém tra giam sét tai chinh. Téc gia ciing dwa ra cac yéu té anh huong
dén cong tac quan ly tai chinh trong don vi d6 1a: Hinh thic quan 1y va dac diém
don vi; dic diém kinh té va linh vuc kinh doanh cta don vi, chinh sach quan Iy va
Co CAU t6 chirc, qui md don vi cling véi cac nhan té khach quan 1a: méi truong kinh
té, chinh tri, van hoa x& hoi, khoa hoc k¥ thuat, méi trudng canh tranh trong nganh.
Tuy nhién trong cudn sach nay khong dua ra cac giai phap cho don vi cu thé nao
cua Viét Nam va giai phap chi &p dung chung chir khdng tach bach cho ting linh
vuc kinh doanh cu thé.

Nguyén Thi Phuong (2017), dé tai “Giai phap hoan thién hoat dong quan tri
nguon von tai Cong ty c6 phan dudong Quang Ngai” luan vin thac si Dai hoc Ngoai
Thuong, tac gia da danh gia van dé quan tri nguon von con boc 16 nhidu nhuoc diém
anh hudng dén chién lugc, muyc tiéu phét trién ciia Cong ty. Do vay, véi nhitng han
ché con ton tai trong viéc 1ap ké hoach nguén vén; khai thac va sir dung von; xay
dung chinh sach ¢6 tic; luan vian da dua ra mot sé giai phap dé hoan thién hon nira
hoat dong quan tri tai chinh vé&i cac ndi dung chinh nhu: hoan thién té chirc hoat dong
quan tri tai chinh; giai phap nang cao kha ning quan ly va sir dung nguén von ngan
han; xay dung co cau von hop ly va khai thac mét cach hiéu qua hon ngudn von tai

trg cho hoat dong SXKD:; kién nghi vé chinh séch ¢ tuc.

Téc gia D L& Anh (2016) véi luan vin “Phan tich hiéu qua st dung vén tai
Cong ty c6 phan Song Pa 2” luén vin thac si Pai hoc Kinh té - Pai hoc Quéc Gia Ha
Noi. Théng qua viéc phan tich danh gia thuc trang, tac gia da dé xuat mot sb giai
phap nang cao hiéu qua st dung von tir d6 gop phan ting nang luc, hiéu qua san xuat

kinh doanh cua Cong ty c6 phan Séng Pa 2.



Nguyén Thi Huong (2016), luan vin “Nang cao hiéu qua sir dung vén kinh
doanh tai tong Cong ty Pau tw nwdc va moi trudng Vit Nam” ludn vin thac s truong
Dai hoc Thuong mai, tc gia d tim ra nhitng han ché con ton tai trong cdng tac st
dung vén va giai phap dé khac phuc

Céc codng trinh nghién ciru trén da d& cap dén nhiéu khia canh khac nhau vé
hiéu qua sir dung von trong tirng giai doan ¢ don vi khac nhau. Tai Cong ty ¢6 phan
Pau tu Tai chinh Gido duc trong giai doan 2017 — 2021 chua c6 cong trinh nao
nghién ciru, danh gia, phan tich van dé nay. Vi vay, viéc nghién ctru dé tai nay s&
g6p phan tiép tuc hoan thién ché do hiéu qua sir dung vén tai Cong ty.

3. Muc tiéu nghién cwu
3.1 Muc dich nghién ciru
Dé xuit cac giai phap nang cao hiéu qua sir dung von tai Cong ty ¢6 phan Pau tu
Tai chinh Giao duc.
3.2 Muc tiéu cu thé
- Hé théng hoa co sa 1y luan vé vén va hiéu qua sir dung vén caa doanh nghiép.
- Phan tich va danh gia thuc trang hiéu qua st dung von cua Cong ty c6 phan
Pau tu Tai chinh Gido duc.
- Pé xuat mot sb giai phap nang cao hiéu qua str dung von tai Cong ty c¢6 phan
Pau tu Tai chinh Gido duc.
4. Péi twong va pham vi nghién céu
4.1. Péi tweng nghién crru
Vén va nhiing van dé vé hiéu qua sir dung vén cta doanh nghiép
4.2. Phgm vi nghién cau
Pham vi vé khdng gian: Luan vin nghién ciu vé vén va hiéu qua sir dung vén
tai Cong ty c6 phan Pau tu Tai chinh Gido duc.
Pham vi vé thoi gian: Luan van nghién ciu hiéu qua st dung von tai Cong ty
c6 phan Pau tu Tai chinh Gido duc trong véi céc dir liéu dugc thu thap tir séch, béo,

cac dé tai da cong bd trudc do va bao cdo vé tinh hinh hoat dong kinh doanh, tinh



hinh st dung vén cua cdng ty Cong ty cd phan Pau tu Tai chinh Gido duc trong cac
nam 2017 — 2021. Céc giai phap nang cao hiéu qua s dung von cua cong ty hudng
t6i 2025.

Pham vi vé ngi dung: Luan vin phan tich danh gia hiéu qua sir dung vén tai
Cong ty ¢d phan Pau tu Tai chinh Gido duc trong gidi han vé co cau vé von va ngudn
vén hién c6 ciing nhu méi trudng kinh doanh hién tai caa cong ty.
5. Phuong phap nghién cau
5.1. Phwong phap thu thap di li¢u

Dé tai sir dung céc dit liéu thir cip duoc thu thap théng qua phwong phéap thdng
ké, tap hop. Nhiing tai liéu ly thuyét duoc thong ké, tap hop tir : séch, béo va céc tai
liu nghién ctru da duge cong bd trudc do. Cac dit lidu thuc té dugc thdng ké, tap hop
tir c4c béo céo tai chinh, ban cdo bach, cac sb liéu vé tinh hinh hoat dong kinh doanh
clia cong ty da cong bd tir 2017 dén nay.
5.2. Phwong phdp phén tich da li¢u

Tién hanh phan tich théng ké md ta bang ky thuat 1ap bang, so sénh ngang cac
s6 liéu thu dugc tir bao céo két qua kinh doanh ciia Cong ty ¢6 phan Pau tu Tai chinh
Gido duc trong giai doan 2017 — 2021 thdng qua phan mém Excel, sip xép theo thi
tu cac dir liéu da duoc thu thap, rdt ra muc dich va y nghia caa nghién ctru da, dua ra
két luan cho van dé nghién ctiu va cac phuong huéng 1am co s dua ra giai phép.

Céc phuong phap phan tich khac nhu phuong phap can dbi, phuong phap phan
tich chi tiét dugc sir dung két hop vai cac chi tiéu danh gia hiéu qua sir dung von kinh
doanh dé c6 gdc nhin rd hon vé thyuc trang hoat dong sir dung vén caa Cong ty ¢b
phan Pau tu Tai chinh Gido duc trong giai doan nghién cuu.
6. Két cau luan vin

Ngoai phan mo dau va két luan thi luan van s& duoc két cau thanh 3 chuong:

Chuong 1: Co s ly luan vé hiéu qua sir dung vén caa doanh nghiép

Chuong 2: Thyc trang hiéu qua sir dung vdn tai Cong ty c6 phan Pau tu Tai

chinh Giao duc



Chuong 3: Mot sb giai phdp nang cao hiéu qua str dung vén cia Cong ty c6

phan Pau tu Tai chinh Gido duc



CHUONG 1
LY LUAN VE VON VA HIEU QUA SU DUNG VON TRONG
DOANH NGHIEP
1.1. Ly luin vé von trong doanh nghiép
1.1.1. Khdi ni¢m va vai trd ciia vén kinh doanh

1.1.1.1. Khai niém

Vén kinh doanh chinh 12 tién dé, yéu t6 co ban khong thé thiéu ctia qué trinh
san xuat kinh doanh. Von duoc str dung trong viéc mua sam CAac yéu t6 dau vao cua
san xuit bao gdm suc lao dong, ddi trong lao dong va tu liéu lao dong. Bat ky mot
doanh nghiép ndo mudn tién hanh hoat dong san xuit kinh doanh déu phai c6 mot
luong vén nhat dinh. Vén biéu hién cho hinh thai gia tri cua tai san trong doanh
nghiép.

Theo C. MAc thi “Vén la gia tri mang lai gia tri thing du, 1a mot yéu t6 dau
vao ciia qué trinh san xuat”. Quan diém caa C. M4c cho rang von 1a tu ban cO Y
nghia thuc tién va tinh khai quét cao.

P.A Samuelson nhan dinh “Vén 1a hang hda duoc san xuit ra dé phuc vu cho
qué trinh san xuat méi, 14 dau vao cia hoat dong san xuét kinh doanh trong doanh
nghi¢p”.

Vén van dong thudng xuyén va ton tai dudi nhiéu hinh thirc khac nhau trong
cac khau cua hoat dong san xuit. Von cd thé ton tai dudi dang tién, may mac thiét
bi, Nha xuong, nguyén vat liéu, thanh pham... nhung khi két thic mot vong luan
chuyén thi von lai trd vé hinh thai tién té. S6 von ban dau khdng chi dugc bao ton
ma con duoc ting 1én do hoat dong san xuit kinh doanh tao ra loi nhuan.

Nhu vay, “Vén kinh doanh cta doanh nghiép 1a biéu hién bang tién cia toan
b tai san duwoc st dung dau tu vao hoat dong san xuat kinh doanh nham muc dich
sinh 101” [12, tr.57].

1.1.1.2. Vai trd cua vdn kinh doanh

Vén la diéu kién can thiét cho su ra doi ciia doanh nghiép quyét dinh viéc



thanh 1ap, hoat dong va phat trién cua tirng loai hinh doanh nghiép. Dya vao nguén
v6n, phuong thirc huy dong vén hinh thanh nén nhiing loai hinh doanh nghiép khac
nhau. Vén ciing chinh 12 tiéu thicc dé phan loai doanh nghiép theo quy md 1on, vira
hay nho.

Vén giit vai trd quan trong ddi véi sy ton tai va phat trién cia doanh
nghiép. Dé tién hanh hoat dong san xuét kinh doanh, doanh nghiép phai tién hanh
két hop tu liéu lao dong, ddi twong lao dong va stc lao dong. Diéu nay doi hoi
doanh nghiép phai c6 mot lwong vén nhét dinh dung dé mua cac yéu té dau vao.
Néu khong c6 von kinh doanh thi doanh nghiép khdng thé hoat dong, khong thé ton
tai trén thi truong nén vai trd cua von con 14 tién dé cho hoat dong san xuit kinh
doanh cua doanh nghiép.

Vén goép phan cai thién, thay doi co s vat chat k¥ thuat ciia doanh nghiép.
Voén la co so gitip doanh nghiép hoach dinh cac chién luoc kinh doanh, yéu té quan
trong trong viéc st dung hiéu qua va mé rong cac ngudn luc, phat trién thi trudng
tr 46 nang cao hiéu qua san xuét kinh doanh va kha ning canh tranh ciia doanh
nghiép.

Vén 12 yéu té quyét dinh twong lai ciia doanh nghiép. Viéc quan Iy va nang
cao hiéu qua sir dung von c6 Y nghia quan trong cho su ton tai va phat trién ciia mdi
doanh nghiép.

1.1.2. Pdc diém ciia vén kinh doanh

Vén dugc biéu hién bang mot luong gié tri thuc cua tai san dung dé san xuét
kinh doanh. Vén khdng chi la biéu hién bang tién ciia C4c tai san hiru hinh ma con
1a biéu hién bang tién cla C4C tai san vo hinh.

Vén biéu hién dudi hinh thai tién t&. Tuy nhién, tién chi dugc goi 12 von khi
tién van dong vi muc dich sinh 1o1i.

Vén dugc tich tu va tap trung dat dén mot luong nhit dinh méi c6 thé sir
dung dau tu cho hoat dong san xuat kinh doanh. Ngoai ra, trong qué trinh hoat dong,

cac doanh nghiép phai tim cach huy dong thém vén.



Vén c6 gia tri v& mat thoi gian phu thudc vao sic mua caa dong tién tai cac
thoi diém khac nhau.

Vén 1a mét loai hang hda dic biét tach roi gitta quyén so hitu va quyén sir
dung.

Vén phai dugc quan Iy mot cach chit ché, phai gan véi chu sd hitu Vi viéc sir
dung von lién quan tryc tiép dén loi ich cua doanh nghiép.
1.1.3. Phan logi vén

1.1.3.1. Phan loai theo ngudn hinh thanh

Cin ¢t vao ngudn hinh thanh, von cia doanh nghiép bao gom:
e Von chii sé hiru

Vén chu so hitu thudc so hiru cia doanh nghiép nén doanh nghiép c6 day du
quyén chiém hitu, str dung va dinh doat. Vén chu so hitu cia doanh nghiép dugc
hinh thanh tir vén gop cuta chu s¢ hitu, nha dau tu, vén bd sung tir két qua kinh
doanh, phan von bo sung tir qua trinh hoat dong, vén tir phat hanh ¢ phiéu méi.
e Voén gop ban dau

“Khi doanh nghiép dugc thanh 1ap bao gio chu doanh nghiép cling phai cé
mot s& von ban dau nhat dinh do cac chi so hiru dong gop. Khi néi dén ngudn
vbn chu s¢ hiru caa doanh nghiép bao gid ciing phai xem xét hinh thirc so hitu cua
doanh nghiép 6, vi hinh thitc s hitu s& quyét dinh tinh chat va hinh thuc tao vén
cua doanh nghiép” [12, tr.51].
e Loinhuin khong chia

“Quy md sd von dau tu ban ddu cia doanh nghiép 12 mot yéu té quan trong,
tuy nhién s6 von nay can duoc ting theo quy md phét trién ciia doanh nghiép. Trong
qué trinh hoat dong san xuét kinh doanh, néu doanh nghiép hoat dong cé hiéu qua
thi doanh nghiép s& c6 nhirng diéu kién thuan loi dé ting truéng ngudn von. Ngudn
vén tich lily tir loi nhuan khong chia 12 b phan loi nhuan dugc sir dung tai dau tu,
mo rong san xuét kinh doanh cua doanh nghiép” [12, tr.63].

“Ty tai trg bang loi nhuan khdng chia 12 mot phuong thic tao ngudn tai chinh
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quan trong va kha hip din cua cac doanh nghiép vi doanh nghiép giam duoc chi
phi, giam bét sy phy thudc vao bén ngoai. Cac doanh nghiép rat coi trong chinh sach
tai dau tu tir loi nhuan dé lai voi muyc tiéu phai c6 mot khéi lwong loi nhudn dé lai
da 16n nham tu dap Gmg nhu cau vén ngay cang tang” [12, tr.64].
e Phat hanh cé phiéu

Trong hoat dong san xuat kinh doanh, doanh nghiép c6 thé ting von chu s&
hitu bang cach phat hanh ¢b phiéu méi.

“Phat hanh co phiéu dé huy dong von cho doanh nghiép 1a mot ngudn tai chinh
dai han rat quan trong, 1 hoat dong tai trg dai han cta doanh nghiép” [12, tr.65].

Ngoai ra, von chu so hitu cia doanh nghiép c6 thé dugc bd sung tir phan chénh
léch danh gi4 lai tai san 6 dinh, chénh léch ty gia.
e Vén vay

Dé b6 sung vén cho qué trinh san xuét kinh doanh, doanh nghiép c6 thé sir
dung vén vay. Phan von nay duoc hinh thanh tir viéc di vay, di chiém dung vén cua
don vi, to chuc, c& nhan dé dap ung cho ngudn vén bi thiéu hut. Pbi véi von vay,
doanh nghiép duoc quyén sir dung nhung sau mot khoang thoi gian nhat dinh, doanh
nghiép phai thuc hién hoan tra ca gdc va li cho nguoi cho vay. Vén vay bao gom
vbn vay ngan han va vn vay dai han.
1.1.3.2. Phan loai theo dic diém chu chuyén von

Theo dic diém chu chuyén von, vén kinh doanh bao gom vén ¢ dinh va von
luu dong.
e Von co dinh

Vén ¢6 dinh & phan vbn dau tu ung trudc dé hinh thanh nén tai san ¢d dinh
ctia doanh nghiép. Dac diém cua von ¢b dinh 12 gié tri chuyén dich tig phan trong
céc chu ky san xuét kinh doanh.

Tai san str dung trong hoat dong san xuit kinh doanh duoc goi 12 tai san ¢
dinh khi théa méin dong thoi cac diéu kién sau:

- Chéc chian thu dugc loi ich kinh té trong twong lai tir viéc str dung tai san do.

- Nguyén gia cua tai san ¢ dinh duoc xac dinh mot cach dang tin cay
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- Thoi gian str dung cua tai san trén mot nam

- Gia tri cuia tai san tir 30 triéu dong tro 1én.

Quy md cuia vén ¢b dinh nhiéu hay it ¢d tdc dong quyét dinh dén quy md cua
tai san ¢6 dinh dén trinh do trang bi vat chat, k§ thuat, ning lyc san xuét kinh doanh
cia doanh nghiép. Mit khéc, dic diém cua tai san ¢6 dinh chi phdi dic diém chu
chuyén von ¢ dinh. Cin cir vao méi lién hé nay, su vin dong cia vén cb dinh trong
qué trinh san xuét kinh doanh duoc khai quat nhu sau:

-Von ¢6 dinh tham gia vao nhiéu chu ky san xuat kinh doanh ma van giir
nguyén duoc hinh théi hién vat ban dau. Pac diém nay duoc tao nén 12 vi tai san ¢b
dinh tham gia mét cach truc tiép hoac gian tiép phét huy tac dung trong nhiéu chu
ky san xuat. Vén ¢6 dinh |a biéu hién bang tién cua tai san c6 dinh do d6 ciing tham
gia vao nhiéu chu ky san xuit.

- Vén ¢b dinh luan chuyén timg phan vao chu ky san xuat. Khi tham gia vao qué
trinh san xut kinh doanh, tai san cé dinh khong bi thay doi vé hinh thai hién vat nhung
tinh ning va cong suat bi giam dan, bi hao mon cling véi sy giam dan vé gia tri sir dung,
gié tri bi giam di. Von ¢6 dinh gdm c6 hai bo phan:

+ Bo phan thir nhat (g v&i phan hao mon cia tai san ¢6 dinh, cau thanh nén
chi phi san xuat san pham dudi dang chi phi khau hao va tich liiy lai thanh quy khau
hao. Quy nay sau d6 duoc str dung dé tai dau tu tai san ¢ dinh véi muc dich duy tri
ning luc san xuat cia doanh nghiép.

+ B0 phan thir hai ing v6i phan gia tri con lai ciia von ¢ dinh d6 1a gia tri con
lai cua tai san cd dinh. Phan gi4 tri ndy duoc cd dinh trong tai san ¢b dinh.

Sau nhiéu chu ky san xuét kinh doanh thi vn ¢é dinh hoan thanh xong mot
vong luan chuyén. Phan vdn ¢ dinh chuyén vao gi4 tri san pham ting dan sa u mdi
chu ky, tng v6i phan von dau tu vao tai san ¢d dinh ban dau giam xudng. Khi tai
san ¢6 dinh hét thoi gian st dung, lGc ndy gia tri coa tai san cb dinh duoc dich
chuyén hét vao gia tri san pham san xuat, vén ¢ dinh hoan thanh mot vong luan
chuyén.

Poi vai tat ca cac doanh nghiép, vén ¢b dinh ludn 12 bo phan quan trong,
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chiém ty trong twong ddi 16n trong tong sb von dau tu, vén san xuét kinh doanh
trong doanh nghiép. Quy mé va trinh d6 quan ly, stt dung von cb dinh & nhan t6
anh hudng mang tinh quyét dinh dén trinh d6 trang bi k¥ thuat cua hoat dong san
xuat kinh doanh. Vai tro then chdt va dac diém luan chuyén vén cb dinh mang tinh
quy luat riéng, do d6 viéc quan Iy va sir dung von cb dinh tac dong truc tiép dén
hiéu qua st dung vbn cia doanh nghiép.

e Vén lwu dong

Vén luu dong 1a phan vbn tng ra dé hinh thanh céac tai san luu dong nham
dam bao cho qua trinh san xuat kinh doanh caa doanh nghiép duoc dién ra mot céch
thuong xuyén, lién tuc.

Tai san luu dong chinh 1a nhirng tai san ngan han, thuong xuyén luan chuyén
trong qué trinh san xuat kinh doanh. Trong bang can d6i ké toan, tai san luu dong thé
hién dudi hinh thirc tién mat, tién gtri ngan hang, chimg khoén thanh khoan cao, phai
thu va du trir hang t6n kho.Viéc quan Iy va sir dung CAc tai san luu dong anh hudng
quan trong dén sy thanh bai cia doanh nghiép.

e Tién va cac chirng khoan thanh khoan cao

Tién bao gém cac loai tién mat tai quy, tién trén tai khoan thanh toan cua
doanh nghiép tai ngan hang duogc sir dung dé thanh toan nguyén vat liéu, tra luong
cho cong nhan vién... Trong do, tién mat 12 loai tai san khéng sinh 101 do d6 viéc tdi
thiéu hoa lugng tién mit tai doanh nghiép 1a can thiét song doanh nghiép ciing can
dam bao gilt mot luong nhat dinh dé phuc vu hoat dong san xuét kinh doanh.

Ching khoén co6 tinh thanh khoan cao dong mdot vai tro quan trong trong
doanh nghiép. Viéc dau tu vao loai ching khodn nay tao ra ty sut lgi nhuan cao
hon so véi viéc dem tién giri ngan hang va ciing dé dang chuyén sang tién, tén kém
it chi phi.

e Céac khoan phai thu

Céc khoan phai thu bao gdm: phai thu khach hang, phai thu ndi bo, phai thu

khac trong d6 phai thu khach hang thuong chiém ty trong 16n nhét. Hinh thitc mua

ban chiu duoc goi cach khac 1a tin dung thuong mai. Hinh thirc nay c6 thé mang lai
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cho doanh nghiép nhitng thanh céng 16n nhung ciing tiém an nhitng rui ro 12 khoan
phai thu khong thu héi duoc.
e Hang ton kho

Viéc ton tai hang ton kho 1a diéu can thiét trong qua trinh luan chuyén vén
lwu dong cua doanh nghiép. Hang ton kho gém nguyén liéu thd du trir cho san xuét
kinh doanh, san phdm dé dang va thanh pham. Hang ton kho giir vai trd quan trong
trong doanh nghiép néu du trit qué it s& 1am gian doan hoat dong san xuat kinh doanh
gay ra hau qua nghiém trong anh huéng truc tiép dén loi nhuan va uy tin ciia doanh
nghiép. Tuy nhién, néu du trir véi lwong qua 16n gay tén kém, & dong von do do
hiéu qua san xuat kinh doanh giam xuéng.

Dé sir dung hiéu qua tai san luu dong, doanh nghiép can hiéu rd céc dac diém
Cua tai san luu dong:

+ Tai san luu dong ludn thay doi hinh thai biéu hién trong qua trinh san xuét
kinh doanh cua doanh nghiép nén vén luu dong ciing khong ngirng van dong gitta
cac khau du trit, san xuat va luu thong. Qué trinh nay dién ra lién tuc va mang tinh
chu ky duoc goi 1a qua trinh tudn hoan chu chuyén vén luu dong.

+ Vén luu dong luan chuyén hét gia tri trong mot chu ky san xuat kinh doanh
va thu hoi toan bo gid tri khi két thic qua trinh tiéu thu san pham va hoan thanh mot
vong chu chuyén sau mot chu ky san xuat kinh doanh. Qua tirng giai doan, von luu
dong lai c6 su thay ddi hinh thai biéu hién tir von tién té ban dau sang von vat tu
hang hoa duy trit. Sau do, vat tu hang hda duoc ché tao thanh cac loai ban thanh
pham, thanh pham khi duoc tiéu thy lai quay tré lai hinh thai xuat phét 1a vén tién
te.

Qua trinh san xuat kinh doanh tai cac doanh nghiép dugc dién ra thuong
xuyén va lién tuc nén trong cing mét lic vén luu dong duoc phan bod ¢ khip céc
giai doan luan chuyén va dudi nhiéu hinh thirc khac nhau. Bé qua trinh san xuét
khong bi gian doan doi héi doanh nghiép phai ¢6 dit lwvong von luu dong dau tu vao
nhiéu hinh thai khac nhau nhim dam bao viéc chuyén hda vén trong qua trinh luan

chuyén dugc thuan loi.
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Trong qua trinh quan 1y va sir dung von luu déng can chl y cac vén dé sau:

+ X4c dinh nhu cau vbn luu ddng cho hoat dong san xuat kinh doanh, dam bao
da luong von luu dong can thiét.

+ T6 chirc quan ly khai thac ngudn tai tro von luu dong nham dap Gng day du,
kip thoi von luu dong cho hoat dong san xut kinh doanh, t6 chirc sir dung vén luu
dong hiéu qua, diy nhanh téc d6 chu chuyén nham rat ngin chu ky san xuét qua do
tang loi nhuan cua doanh nghiép.

1.1.4. Qudn Iy von trong doanh nghiép
1.1.4.1. Quan ly vén luu dong
e Quan Iy von tién mit va cac loai chirng khoan thanh khoan cao

“Quan ly von tién mit dé cap dén viéc quan ly quy tién mat va quan 1y tién gui
ngan hang. Su quan Iy nay lién quan chit ché dén viéc quan Iy cAc tai san gan véi tién
mat nhu c&c loai chirng khoan 6 kha nang thanh khoan cao” [11, tr.139].

Quan 1y vén tién mit va cac loai chimg khoan thanh khoan cao nhim muc
tiéu giam thiéu lwong tién mat bang cach cuc dai tinh hitu dung cua no, trong do
chtng khoan c6 tinh thanh khoan cao dwgc sir dung dé giam thiéu tién mat & mirc
d6 mong mudn.

Quan 1y vbn tién mat bao gdm viéc tang téc do thu hoi tién, giam tdc do chi
tiéu tién, hoach dinh nhu cu vé tién, dau tu tam thdi nhitng khoan tién nhan ri hiéu
qua.

e Quin Iy hang ton kho

Vat tu hang hda du trir ton kho 12 buéc dém can thiét cho hoat ddng san xuat
kinh doanh. Hang ton kho bao gdm céc loai nguyén liéu, vat liéu tho phuc vu cho
qua trinh san xuat, san pham d¢ dang va thanh pham. Trong nén kinh té thi trudng,
cac doanh nghiép khdng thé san xuat dén dau maéi mua hang dén d6 ma can phai c6
nguyén liéu dy trit. Nguyén liéu, hang dy trit khong truc tiép mang lai lgi nhuin
cho doanh nghiép nhung dong vai trd quan trong dé dam bao hoat dong san xuat
kinh doanh dién ra binh thuong. Néu doanh nghiép du trit voi luong qua 16n s& gay

r dong von, tén kém chi phi nguoc lai néu dy trit qua it 1am cho hoat dong san xuat
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kinh doanh bj gian doan tac dong xau dén doanh nghiép.

Hang ton kho ddi voi qué trinh san xudt la cic loai nguyén lidu nam tai cic
cdng doan trong day chuyén san xuit. Qua trinh san xuét cia cac doanh nghiép
thuong duge chia ra nhiéu céng doan gita nhitng c6ng doan nay bao gid ciing ton
tai nhitng ban thanh pham. Qua trinh san xuét cang dai va cang nhiéu céng doan thi
luong hang du trit cang 16n.

“Khi tién hanh san xuét xong, hau nhu cac doanh nghiép chua thé tiéu thu
hét ngay duoc, phan thi do c6 “d6 tré” nhat dinh giita san xuat va tiéu ding, phan do
phai c6 du 16 hang méi san xuat dugc... do vay, nhirng doanh nghiép san xuat mang
tinh thoi vu va c6 quy trinh ché tao tén nhiéu thoi gian thi ton kho san pham hoan
thanh sé& 16n”.
¢ Quan ly cac khoan phai thu

“Pé thuc hién duoc sy canh tranh trén thi trudng, cac doanh nghiép c6 thé s
dung chién lwgc vé chét lugng san phém, Ve quang cao, vé gia ca, vé dich vu giao
hang va cac dich vu van chuyén, lap dat...Tuy nhién, cling can luu ¥ rang trong nén
kinh té thi truong thi viéc mua béan chiu 12 viéc khéng thé thiéu. Tin dung thuong
mai c6 thé 1am cho doanh nghiép dung viing trén thi truong va trd nén giau cé nhung
cling ¢ thé dem dén riii ro cho hoat dong kinh doanh ciia doanh nghiép” [11, tr.144].

Viéc cap tin dung thuong mai cho khach hang phai dugc nha quan Iy xem
xét, quyét dinh va dua ra cac diéu khoan cho phl hop. Bé cap tin dung thuong mai
nha quan 1y phai tién hanh phan tich kha ning tin dung cua khach hang.

Thuec tién kinh doanh cho thay khi ban chiu doanh nghiép c6 thé gap phai rii
ro khdng thu duogc tién cua khach hang. Do d6, nha quan 1y phai theo di chit ché
cac khoan phai thu dé kip thoi dua ra nhiing thay doi trong chinh sach tin dung
thuong mai, xem xét s6 du céc khoan phai thu va c6 bién phap giai quyét thu hoi no
khi dén han.
1.1.4.2. Quan 1y vén cb dinh

Sy van dong cua von cb dinh gin v6i hinh thai vat chat cta n6. Dé quan ly

von ¢0 dinh mét cAch ¢6 hiéu qua can quan Iy quy khau hao tai san co dinh va quan
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ly ngudn von dai han.

Tai san c¢6 dinh bi hao mon dan trong qué trinh sir dung, hay ndi cach khéc Ia
su giam dan vé gid tri cua tai san ¢ dinh. Hao mon tai san c¢6 dinh bao gdm hao mon
hiru hinh va hao mon vo hinh.

Hao mon hitu hinh la hao mon do str dung va tac dong cia mdi truong. Hao
mon hitu hinh s& cang 16n néu doanh nghiép cang st dung nhiéu hodc do ¢ trong
moi truong co su an mon dién hoa hoc hay hoa hoc. Hao mon v6 hinh 1a hao mon
lién quan dén tién bo khoa hoc ki thuat 1am cho tai san ¢ dinh bi giam gia hoic 15
thoi. Hao mon vo hinh thuong xay ra trong ba truong hop:

- CO tai san co dinh khéc giong hét tai san cd dinh cii nhung gi4 ré hon.
- C6 tai san ¢d dinh khac c6 gia bang tai san c6 dinh cii nhung tinh ning vu viét hon.
- Khi mét san pham nao d6 bi 16i thoi thi tai san ché tao ra né bi hao mon vé hinh.

TSCP bi hao mon dan trong qua trinh st dung nén trong mdi chu ky san
xuat kinh doanh nguoi ta thuc hién tinh chuyén mét luong gia tri twong dwong véi
phan hao mon vao gia thanh cua san pham. Khi san pham dugc tiéu thy, so tién nay
duoc trich lai thanh mét quy ding dé tai trang bi tai san cb dinh. S6 tién tinh chuyén
nay 1a khau hao tai san c¢b dinh. Vi thé, nha quan 1y tai chinh phai can nhic, tinh toan
mure khau hao sao cho phll hop véi quy dinh Nha nuéce va tinh hinh kinh doanh cia
doanh nghiép.

Khi x&c dinh muc trich khau hao tai san ¢6 dinh, nha quan Iy can chd trong
dén cac yéu to sau:

- Hao mon v hinh cua tai san ¢b dinh

- Nguén von dau tu cho tai san ¢ dinh

- Tinh hinh tiéu thu san phém do tai san ¢ dinh d6 ché tao ra trén thi truong.
- Anh huéng cua thué d6i véi viée trich khau hao

- Quy dinh cua Nha nuéc trong viée trich khiu hao TSCH

“Hau hét cac doanh nghiép str dung toan bo sb khau hao luy ké cua tai san cd
dinh dé tién hanh viéc tai dau tu, thay thé, stra chita hodc d6i méi tai san cb dinh.

Tuy nhién, trong truong hop chua c6 nhu cdu tai tao lai tai san c6 dinh doanh nghiép
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s& str dung linh hoat sb khiu hao luj ké dé phuc vu cho yéu cau kinh doanh cua
minh” [11, tr.115- tr.118].

Ngudn von dai han 1a ngudn vén doanh nghiép c6 thé sir dung trong thoi gian
dai hon mot nim. Ngudn von dai han gdm c6 von chi so hitu va cac khoan ng dai
han nhu vay trung han, vay dai han, c6 phiéu, trai phiéu, tin dung thué mua.. Ngudn
von ndy dung dé hinh thanh nén tai san dai han va mot bo phan tai san ngén han
thuong xuyén trong doanh nghiép.

Khi st dung von dai han tai tro cho tai san dai han thi nha quan ly doanh
nghiép can dap tng duoc nhu ciu von & thoi diém cao nhét. Truong hop ding ngudn
vbn nay tai trg cho tai san ngin han thudng xuyén thi rii ro thap, on dinh nhung chi
phi tra l&i cao.

Pé sir dung hiéu qua ngudn vén dai han nha quan 1y can xac dinh dugc chinh
xéc nhu cau von cua doanh nghiép. Ngoai ra, nha quan Iy can phai luu ¥ dén cac
khoan 14i, cic khoan phai tra dai han nhim dam bao dugc kha ning thanh todn cua

doanh nghiép.
1.2. Hiéu qua sir dung von trong doanh nghiép

1.2.1. Khdi ni¢m higu qud sir dung von

Khai thac, quan Iy va st dung von 14 linh vuc c6 tinh chat quyét dinh d6i voi
san xuat kinh doanh vi thé céc doanh nghiép ludn quan tam, ch trong dén hiéu qua
stt dung von. Khi néi dén hiéu qua sir dung von néu ty 1¢ sinh 16 trén von dau tu
cao hon 13i suat huy dong thi hoat dong str dung vén duoc xem 12 hiéu qua, mirc do
chénh 1éch cang 16n thi hiéu qua cang cao.

Hiéu qua st dung von kinh doanh phan &nh trinh do khai thac, sir dung va
quan ly ngudn vbn cta doanh nghiép trong hoat dong san xuat kinh doanh véi muc
tiéu chu yéu tao ra loi nhuan téi da trén dong vén bo ra.

Hiéu qua st dung vén kinh doanh dugc lugng hda thdng qua hé thong chi
tiéu vé kha nang sinh 101, kha nang hoat dong..., thé hién mbi quan hé gitra dau ra
va dau vao clia san xuat kinh doanh bang thudc do tién t&, mdi quan hé giira két qua

thu dugc va chi phi bo ra.



18

1.2.2. Sw cdn thiét ciia vigc Nang cao higu qud siv dung von trong deanh
nghiép

- Nang cao hiéu qua sir dung von kinh doanh 1a can thiét, mang tinh tat yéu
khéach quan trong qua trinh hoat dong ctia doanh nghiép. Thuc hién danh gia hiéu
qua str dung von gitip doanh nghiép nhan thire duge trinh d6 t6 chtc quan 1y, sir
dung von va hiéu qua kinh doanh.

- Nang cao hiéu qua sir dung vén kinh doanh gilp doanh nghiép dam béo an
toan vé mit tai chinh, diéu nay c6 tac dong truc tiép dén sy ton tai va phat trién cua
doanh nghiép. Doanh nghiép dam bao du vén va kha niang thanh toan sé& khéc phuc
va giam bdt dugc cac rai ro trong kinh doanh.

- Nang cao hiéu qua sir dung vén kinh doanh gop phan lam tang kha ning canh
tranh cua doanh nghiép trén thi trudng. Doanh nghiép can dam bao vén cho céc yéu
ciu nang cao chat luong san pham, cai tién cdng nghé, da dang hda san pham.

- Nang cao hiéu qua sir dung vbn kinh doanh tao diéu kién cho doanh nghiép
nang cao uy tin san pham trén thi truong, thu nhap cia nguoi lao dong...Khi hoat
dong kinh doanh mang lai nhiéu lgi nhuén gilp doanh nghiép c6 thé mé rong quy
mo san xuat, ning suat lao dong dugc nang cao, sé luong viée 1am dugc tao ra
nhiéu hon, thu nhip va doi sdng cua ngudi lao dong dwogc cai thién.

- “Nang cao hiéu qua sir dung von kinh doanh tao da cho su phat trién cua
doanh nghiép va cac nganh lién quan, gia tang cac khoan déng gop cho ngan sach
Nha nudce” [11].

1.2.3. Phwong phdp phan tich higu qud sir dung vén trong doanh nghiép
1.2.3.1. Phuong phap so sanh

Phuong phép so sanh duoc sir dung rong réi trong phan tich sé liéu nham xéc
dinh dugc xu huéng, mirc d6 bién dong cua chi tiéu nghién ctru. Phuong phap nay
tién hanh thdng qua viéc xem xét, d6i chiéu céc hién tuong kinh té, céc chi tiéu dé
danh gi4 xu huéng bién dong chung. Dé thuc hién phwong phap so sénh, can luu y
cac van dé co ban bao gém: gbc dé so sanh, diéu kién va muc tiéu so sanh.

- Piéu kién so sanh:
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+ Noi dung kinh té cua céc chi tiéu duoc so sanh phai giéng nhau.

+ Phuong phap tinh céc chi tiéu duoc so sanh phai giong nhau.

+ Pon vi tinh cua céc chi tidu duoc so sanh phai giéng nhau.

+ Do dai thoi gian tinh cac chi tiéu dugc so sanh phai gidng nhau.

- Muc tiéu so sanh:

Muc tiéu so sanh chinh 1a xac dinh xu huéng, muc tiéu bién dong. Khi tién hanh
s0 sanh can 1am rd mac do bién dong tuyet ddi va mire d6 bién dong tuong ddi.

+ Muc do6 bién dong tuyét d6i duoc do ludong béng cach so sanh tri sb cua chi
tiéu gitra hai ky.

+ Mitc d6 bién dong twong ddi duge do luong bang céch so sanh tri s6 cia chi
tiéu thuc té vai trj s6 ctia ky gbe duge diéu chinh theo mot hé sd cua chi tiéu lién
quan.

- Noi dung ctia phuong phap so sanh:

+ So sanh sb liéu ky nay voi ky trude dé xac dinh xu hudng thay dbi vé tai
chinh cua doanh nghiép.

+ So sanh s lidu chi tiéu thyc hién véi s6 lieu ké hoach dit ra, sé liéu cla
doanh nghiép vai sd lidu cta doanh nghiép khéc, cua trung binh nganh dé danh gia
mirc d6 phin dau cua doanh nghiép.

+ So sanh theo chiéu doc dé xem xét ty trong cua timg chi tidu so voi tong thé.

+ “So sanh theo chiéu ngang trong nhiéu ky dé thiy dugc su thay doi vé lugng
va vé ty 1& cua cc khoan muc theo thoi gian” [11].
1.2.3.2. Phuong phap can dbi

Phuong phép can ddi duoc dua trén co so su can bang vé lugng gitta tong tai
san va téng ngudn von, gitra ngudn von huy doéng va tinh hinh sir dung von trong
doanh nghiép.

“Phurong phéap nay thudng dugc két hgp v6i phuong phap so sanh dé danh gia
toan dién vé tinh hinh tai chinh ctia doanh nghiép” [11].
1.2.2.3. Phuong phap phan tich chi tiét

Phuong phap phan tich chi tiét dugc tién hanh dua trén viéc phan tich ty 1é
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cac dai luong tai chinh. Do d6, cAn phai xé4c dinh céc ngudng dé nhan dinh tinh hinh
tai chinh cua doanh nghiép.

“Theo phwong phap phan tich chi tiét, cac ty 18 tai chinh dugc phan thanh cac
nhém ty 1¢ phan anh céc ndi dung co ban theo muc tiéu hoat dong cta don vi, duoc
chia thanh bén nhém gdém: nhom ty 1 vé kha niang thanh toan, nhoém ty 18 vé kha
ning hoat dong kinh doanh, nhém ty 1¢ vé kha ning sinh 1di, nhom ty 1& vé don bay
tai chinh. Phan tich cac nhom ty 1& nay sé danh gia duoc tinh hinh st dung vén cua
doanh nghi¢p” [11].
1.2.3.3. Phuong phap thay thé lién hoan

Phuong phép thay thé lién hoan Ia phuong phap dugce thuc hién bang cach
lan luot thay thé tirng nhan té theo mot trinh tu nhat dinh nham xac dinh chinh xac
mirc 46 anh hudng cua timg nhan t6 dén chi tiéu can phan tich théng qua viéc cb
dinh céc nhan t6 khac nhau trong mdi 1an thay thé.

Piéu kién ctia phuong phép la:

+ C6 quan hé phan tich vai chi tiéu phan tich.
+ “Khi tién hanh sap xép cac nhan td phai tuan theo quy luat lwong chat, tirc 1a
nhan té s6 luong ludn dimg trude, nhan té chat luong ludn ding sau” [11].
1.2.4. Cac chi tiéu danh gid higu qud siv dung von kinh doanh
1.2.4.1. Céc chi tiéu danh gia hiéu qua st dung vén luu dong
- Téc dp ludn chuyén vén lwu dong dwoc danh gid théng qua hai chi tiéu dé la:
+\/0ng quay von luu dong:

, Doanh thu thuan trong ky (1.1)
\Vong quay von luu dong =

Vén lyu dong binh quan

“Vong quay von luu dong phan anh vén luu dong quay duoc bao nhiéu vong
trong 1 ky. Chi tiéu nay con cé tén goi khéc 12 hé sé luan chuyén vén luu dong hay
s6 1an luan chuyén von luu dong. S6 vong quay cang 16n thi hiéu qua sir dung vén

luu dong cua doanh nghiép cang cao” [14].
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+ Ky luan chuyén vén luu dong:

Thoi gian cta ky phan tich (1.2)

Ky luan chuyén von luu dong = -
\Vong quay von luu dong

Thoi gian cta ky phan tich dugc tinh 1a 360 ngay cho mot nam, 90 ngay cho
mdt quy va 30 ngay cho mét thang.

“Ky luan chuyén vbn luu dong xac dinh thoi gian binh quan cua mét vong
quay von luu dong trong ky. Ky luan chuyén vén luu dong cang nho thi tée do luan
chuyén von luu dong ciia doanh nghiép cang nhanh, thoi gian luan chuyén von dugc
rat ngan” [14].

- Khd nang sinh 1oi cia vén lwu déng dwoc dinh gid thong qua chi tiéu ty
sudt lgi nhudn von lwu dong:

Loi nhu4n sau thué (1.3)

Ty suét loi nhuan von luu dong = -
Von luu dong binh quan

“Chi tiéu ty suét loi nhuan von luu dong cho biét mot ddng vén luu dong binh
quan tao ra dugc bao nhiéu dong loi nhuan. Ty sudt ndy cang cao, kha nang sinh 1oi
ctia von luu dong cang 16n” [14].

- H¢ 56 dam nhiém von lwu dong:

Vén luu dong binh quan (1.4)

Hé s6 dam nhiém VLD =
Doanh thu thuan

“Hé s6 dam nhiém von luu dong cho biét s dong von luu dong dé tao ra
mot ddng doanh thu. Hé s6 nay cang thap thi von luu dong duoc danh gia sir dung
cang hi¢u qua” [14].

- NhO6m chi tiéu phin dnh hi¢u qud siv dung ciia tirng bg phgn céu thanh
VLD:
+Vong quay céc khoan phai thu:
\Vong quay cac khoan phai thu = Doanh thu thuin (1.5)




22

Céc khoan phai thu binh quéan

“Chi tiéu vong quay céc khoan phai thu phan anh tc do luan chuyén cac khoan
phai thu trong ky phan tich. Vong quay khoan phai thu cang 16n thi tbc do thu hdi ng
cang cao. Phan tich chi tiéu vong quay cac khoan phai thu gilp nhan dinh dugc chinh
sach ban tra cham, tinh hinh thu hdi céng ng ctia doanh nghiép” [14].

+ Ky thu tién binh quan:
Thoi gian cua ky phan tich (1.6)

Ky thu tién binh quan =
Vong quay céc khoan phai thu

“Ky thu tién binh quan thé hién sé ngay dién ra mot vong quay cac khoan
phai thu. Ky thu tién ty 1¢ nghich véi s6 vong quay cac khoan phai thu. Ky thu tién
cang duoc rut ngan khi sé vong quay cang 16n. Dya vao ky thu tién binh quan c6
thé thay duogc chinh sach ban chiu ctia doanh nghiép, kha ning quan ly, thu hdi cong
no cua doanh nghiép” [14].

+ VOng quay hang t6n kho:
Gi4 v6n hang ban (1.7)

Vong quay hang ton kho = :
Hang ton kho binh quén

“Chi tiéu vong quay hang ton kho phan anh s6 l1an hang ton kho luan chuyén
trong ky. SO vong luan chuyén hang tén kho cang cao thi hiéu qua sir dung hang tén
kho dugc danh gia cang tot khi d6 doanh sb cao, chi phi hang ton kho thap” [14].

+ S6 ngay ton kho:
Thoi gian cta ky phan tich (1.8)

Sb ngay ton kho =
\/ong quay hang ton kho
“S6 ngay ton kho thé hién sé ngay dién ra mot vong quay hang ton kho. S6
vong quay hang ton kho ty 1& nghich véi sé ngay ton kho. Khi sé vong quay cang

16n, s6 ngay ton kho cang ngan” [14].
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1.2.4.2. Céc chi tiéu danh gia hiéu qua st dung vén cb dinh
- Higu sudt sir dung VCD:
Doanh thu thuan trong ky (1.9)

Hiéu suat sa dung VCH =
Von ¢6 dinh binh quan

“Chi tiéu hiéu suit st dung von ¢b dinh cho biét mot déng von ¢d dinh binh
quan trong ky tao ra bao nhiéu dong doanh thu thuan. Chi tiéu ndy cang 16n ching to
hiéu suat sir dung vbn cb dinh cang cao” [14].

- Ham lwgng VCD:
Vén c6 dinh binh quan (1.10)

Ham luong VCb = :
Doanh thu thuan trong ky

“Ham luong von ¢b dinh 1a chi tiéu nghich dao véi hiéu sut sir dung von cb
dinh. Chi tiéu ndy cang nho thi hiéu suét sir dung vén ¢ dinh cang cao” [14].
- Ty sudt lpi nhudn VCD:

, Loi nhuan sau thué (1.12)
Ty suat loi nhuan VCb =

Vén ¢b dinh binh quan

“Ty suét 1gi nhuan vén ¢d dinh phan anh mat déng von ¢ dinh tao ra duoc
bao nhiéu déng loi nhuan. Ty suat loi nhuén cang 16n hiéu qua st dung vén ¢ dinh
cang tot” [14].

- Ty sudt ddu tw TSCD:

Gia tri con lai cua TSCD (1.12)
Ty suat dau tu TSCb =

Tong tai san

“Ty suat dau tu tai san ¢ dinh cho biét mirc d6 dau tu vao tai san co dinh

trong tong gia trj tai san ctia doanh nghiép so véi thoi diém dau tu ban dau” [14].

1.2.4.3.  Céc chi tiéu danh gia hiéu qua sir dung tong von
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Hiéu qua st dung tong von cd y nghia quan trong va quyét dinh ddi voi su
t6n tai va phat trién ciia doanh nghiép. Céc chi tiéu danh gia hiéu qua st dung tong
von phan anh trinh do quan 1y san xuét kinh doanh cua doanh nghiép, bao gom:

Céc chi tiéu danh gia hiéu qua sir dung von néi chung:

- Hiéu sudt siv dung VKD:
Doanh thu thuan trong ky (1.13)

Hiéu suit st dung VKD = .
Von kinh doanh binh quén
“Hiéu suat str dung vén kinh doanh gilp doanh nghiép nhan dinh duoc mot
ddng von ma doanh nghiép tién hanh dau tu dem lai my dong doanh thu thun. Chi
tiéu nay cang 16n thi hiéu qua quan 1y vén, hiéu qua san xuat kinh doanh cang cao”
[14].
- Ty sudt lpi nhugn trén VKD (ROI):
Loi nhuan trude (sau) thué (1.14)

Ty suét loi nhuan trén VKD = .
Von kinh doanh binh quén trong ky
“Chi tiéu ty suét loi nhuén trén vén Kinh doanh phan 4nh mot dong vén doanh
nghiép da bo ra trong ky thu dugc bao nhiéu ddng loi nhuan. ROI cang cao thé hién
viéc st dung von cang hiéu qua” [14].
- Ty sudt lpi nhudn trén doanh thu (ROS):
Loi nhuén sau thué (1.15)

Ty suit lgi nhuan trén DT .
Doanh thu thuan trong ky
“Ty suat lgi nhuan trén doanh thu hay con goi 1 hé s 13i rong phan anh mdi
quan hé giira loi nhuan sau thué va doanh thu thuan cho thay trong 1 dong doanh thu
thuan ma doanh nghiép thu duoc bao nhiéu lgi nhuan” [14].
- Ty sudt sinh 1oi trén tai sin (ROA):

Loi nhuan trude thué va lai vay (1.16)

Ty sudt sinh 1oi trén TS~ =
VKD binh quéan trong ky



25

“Chi tiéu ty sut sinh 10i cua tai san cho thiy hiéu qua trong viéc st dung tai
san & doanh nghiép, thong qua d6 danh gia vé trinh do quan 1y va st dung tai san. Ty
suat nay cho biét mot dong tai san binh quan doanh nghiép dau tu trong ky tao ra
dugc bao nhiéu dong loi nhuan. Ty suét sinh 10i cta tai san cang cao thi tai san st
dung cang hiéu qua” [14].

- Ty sudt lpi nhudn trén VCSH (ROE):
Loi nhuédn sau thué (1.17)

Ty suat sinh 10i trén VCSH =
VCSH binh quén

“Chi tiéu nay thé hién khai quat nhat hiéu qua sir dung von ciia doanh nghiép.
Phan tich chi tiéu ty sut loi nhudn trén von chu sé hitu s& danh gia dugc mot dong von
cha s¢ hitu dau tu vao hoat dong kinh doanh trong ky mang lai bao nhiéu dong loi
nhuén sau thué. Tri s6 cta chi tiéu ROE cang cao, hiéu qua st dung vén cang t6t” [14].
1.3. Nhén t6 anh hwéng dén hiéu qua sir dung von kinh doanh

Hiéu qua str dung von kinh doanh c6 tac dong truc tiép dén hidu qua san xuat
kinh doanh trong doanh nghiép. Do d6, viéc phan tich cac nhan t6 anh hudng co y
nghia quan trong d6i véi viée nang cao hiéu qua hoat dong st dung von ndi riéng va
hoat dong san xuat kinh doanh néi chung.

1.3.1. Nhdn té khdch quan

Nhan t6 khach quan 13 nhitng nhan t6 bén ngoai thudc vé méi truong kinh
doanh ciia doanh nghiép. Céc nhan t6 khach quan c6 anh hudng dén hiéu qua sir dung
v6n cua doanh nghiép bao gdom:

- Sw én dinh va phdt trién ciia nén Kinh té:

Sy 6n dinh va phat trién cta nén kinh té tac dong dén doanh thu cua doanh
nghiép théng qua d6 anh huong dén nhu cau vé von. Nén kinh té thiéu 6n dinh s&
gy nén nhirng rui ro trong hoat dong kinh doanh ma céc nha quan tri phai luong
true nhitng rii ro d6 c6 tac dong téi cac khoan chi phi vé dau tu, tién thué nha
xudng, chi phi l3i vay, may mdc thiét bi hay tim ngudn tai trg vé von.

Khi nén kinh té 6n dinh va ting truong voi mot mic d6 nhét dinh, doanh
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nghiép mudn duy tri va giit viing vi tri cia minh phai phan ddu dé phat trién véi nhip
d6 twong duong. Doanh thu ting dan dén su gia ting khoan muc tai san, cic ngudn
phai thu va céc loai tai san khac va cic nha quan tri phai tim ngudn von tai trg dé
mo rong san xuat.

- Chinh sach phép ly:

Chinh sach phap Iy 1a hé théng céc ché tai, cac chinh sach c6 lién quan dén
hoat dong san xuat kinh doanh cta doanh nghiép. Bat ky su thay d6i ndo trong chinh
sach hién hanh déu anh huong dén hoat dong ciia doanh nghiép, hiéu qua sir dung
vbn ctia doanh nghiép. Céc chinh sach phap 1y trong dé c6 cac chinh sach kinh té 1a
yéu to dé doanh nghiép dua ra cac quyét dinh kinh doanh, quyét dinh str dung von.

- Thi trwong tai chinh:

Thi trudng tai chinh va céc t6 chuc tai chinh trung gian I1a nhan t6 tac dong
dén hoat dong cua doanh nghiép trong d6 c6 hoat dong tai chinh. Thi truong tai
chinh phét trién, doanh nghiép méi d& dang tiép can duoc ngudn vén voi chi phi ré
d6ng thoi gilp doanh nghiép c6 thé da dang hinh thtc dau tu.

- Céc nhan té khac:

+ Khoa hoc, cdng nghé 1a nhan té c6 tac dong dén tit ca cac linh vuc, do d6
hoat dong san xuat kinh doanh ciing nhu hoat dong sir dung von bi anh hudng bai
nhan té nay.

+ Nhirng rui ro bat thudng gay anh huong tiéu cuc dén hiéu qua s dung von
nhu thién tai, hoa hoan, chién tranh...Do d6, doanh nghiép nén phong ngira rai ro
bang céch trich 1ap du phong hoidc mua bao hiém.

1.3.2. Nhén t6 chii quan

- Nhén to con nguwoi:

Nhan t6 con ngudi 12 nhan té dau tién va quan trong anh huong dén hiéu qua
st dung von kinh doanh. Con nguoi ¢ ddy 1a toan bo lyc lwong lao dong trong doanh
nghiép gdm nha quan ly doanh nghiép va can bd cdng nhan vién. Trong qua trinh
hoat dong, néu nha quan ly khdng c6 dugc phuong an san xuét kinh doanh hiru hiéu

s& gay ra nhirng lang phi vé& vdn, nhan luc, vat tu...1am giam hiéu qua kinh doanh
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va st dung vén. Trong vin dé& vé& vdn, nha quan Iy ciing can huy dong du von cho
nhu ciu san xuat kinh doanh dam bao khong thira von, thiéu von. Nha quan 1y c6
tam nhin chién lugc, doi ngil nhan vién, nguoi lao dong truc tiép c6 trinh do chuyén
mon cao, dat k¥ nang, k¥ xdo...sé 1a diéu kién tién quyét dé nang cao hiéu qua sir
dung von.

- Nhan té co cdu von:

Co céu von 1a ty 18 gitta cAc quan hé cdu thanh nén vén. Co cdu von giit vai
tro quan trong trong hoat déng cta doanh nghiép, anh huéng dén kha nang sinh 1oi
ctia ddng von.

Co céu von chju tdc dong cta cic nhan to:

+ Dic diém kinh té k¥ thuat caa nganh: nhitng doanh nghiép thudc nganh dich
vy, thuong mai... von tai tro tr cac khoan vay thuong chiém ty trong cao Va nguoc
lai nhitng doanh nghiép c¢6 chu ky kinh doanh dai, vong quay von cham thi von chii
so hiru chiém ty trong cao.

+ Co cau tai san: tai san c6 dinh c6 thoi gian thu hdi dai can phai dugc dau tu bang
ngudn von dai han, tai san lwu déng cha yéu dau tu tir ngudn von ngin han.

+ Doanh loi v6n va 13i suat huy dong von vay: doanh lgi vn cao hon 13i suat
huy dong von vay thi doanh nghiép sé& lwa chon tai tro bang ngudn vbn di vay.
Trudng hop nguoc lai, doanh 1oi vén nho hon I3 suit huy dong vén vay lic nay co
ciu von lai nghiéng vé vén chi so hitu.

+ Mirc d6 chap nhan rui ro ciia nha quan 1y doanh nghiép: trong kinh doanh
d6i khi phai chap nhan rui ro thi méi ¢ co hoi gia tang loi nhuan. Tuy nhién, ting
ty trong von vay muic d6 mao hiém ciing s& gia ting.

Co c4u von chu yéu thc dong gian tiép nhung rat quan trong dén hiéu qua str
dung vén cua doanh nghiép. Co ciu von hop ly thiic ddy su van dong cia dong von,
khong bi & dong va str dung Ssai muc dich.

- Chi phi vén:

Chi phi vén dugc hiéu 14 khoan chi phi nhat dinh ma doanh nghiép phai bo ra

dé duoc str dung von. Chi phi von chinh 1a chi phi co hoi phai tra khi huy dong vén
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nhu chi phi phat hanh c6 phiéu, tién 13i vay...

Chi phi von chiu anh huéng tir co cau von. Co cau von hop ly giup tiét kiém
chi phi vén, nang cao dugc hiéu qua trong viée st dung von. Co ciu von khdng hop
ly 1am cho chi phi str dung vén bi lang phi.

- Nhén t6 t6 chirc sin xudt kinh doanh:

Dic diém vé chu ky san xudt, san phdm ctia cac doanh nghiép hoat dong trong
céc linh vuc 13 khac nhau do d6 hiéu qua trong viéc sir dung vén ciing khac nhau.

Nganh nghé kinh doanh tac dong dén hiéu qua s dung von thdng qua quy
mé, co cau von kinh doanh. Quy md, co cdu vén khac biét anh hudng dén phuong
phap dau tu, toc do luan chuyén vén, thé thire trong thanh toan tir d6 tac dong dén
doanh thu va lgi nhuan cua doanh nghiép.

“Tinh thoi vu trong san xuat kinh doanh va chu ky san xuat anh hudng thong
qua nhu cau von va doanh thu tiéu thy san pham. Nhitng doanh nghiép hoat dong
trong linh vyc san xut c6 tinh thoi vu thi nhu cau von luu dong giira céc quy trong
mot nam thuong bién dong 16n, doanh thu ban hang khéng dong déu dan dén tinh
hinh thanh toan, chi tra gip khé khan anh huéng dén ky thu tién, vong quay von va
hiéu qua st dung vén cta doanh nghiép ndi chung. Nhitng doanh nghiép c6 chu ky
kinh doanh ngén thi nhu cau vé von trong nim khong co6 bién dong 16n, thém vao d6
doanh nghiép lai thu duogc tién ban hang thuong xuyén, tao diéu kién gitp doanh
nghiép dé dang dam bao viéc can ddi thu chi bang tién, dam bao dugc ngudn von
trong kinh doanh, von luan chuyén nhiéu vong trong nim. Mat khac, nhitng doanh
nghiép san xuét ra cic san pham c6 chu ky san xuat dai can phai ung ra lugng von

lwu dong twong ddi 16n, von quay vong it va thoi gian thu hdi vén cham” [11].
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CHUONG 2
THU'C TRANG HIEU QUA SU DUNG VON TAI CONG TY
CO PHAN PAU TU TAI CHINH GIAO DUC
2.1. Khai quat chung vé ctep dau tw tai chinh gido duc
2.1.1. Qué trinh hinh thanh va phdt trién
Tén doanh nghiép: Cong ty c6 phan Pau tu Tai chinh Gido duc
Tén giao dich Tiéng Anh: Education Financial Investment,. JSC
Tén viét tit: EFI
Tru s& chinh: Sb 81 Tran Hung Pao — Q. Hoan Kiém — Tp. Ha Noi

bién thoai: (+84.24) 3974 7322 Fax: (84.24) 3974 7321
Email: dungbv@efi.vn Website: http://efi.vn

CTCP bau tu Tai chinh Gido duc 1a Cong ty con cua Nha xuat ban Giao duc
Viét Nam dugc thanh lap theo Quyét dinh sd 1474/QD-TCNS ngay 19 thang 12
nam 2007. Cong ty thanh 1ap dudi hinh thirc cOng ty cd phén va hoat dong theo luat
DN. Khéng giéng nhu cac Cong ty con khac trong Nha xuat ban Gido duc Viét Nam
la chuyén vé phat hanh sach gido khoa, thiét bi trudng hoc va cac dich vu lién quan
dén viéc in, phét hanh sach, Cong ty ra doi véi muc tiéu, chién luoc phat trién riéng
nham phat huy ti da thuong hiéu, loi thé sin c6 cia NXBGD Viét Nam.

Ngay 21/09/2009, S¢ Giao dich chimg khoan Ha Noi da cap Gidy chung
nhan s6 51/GCN-SGDHN chap thuan c6 phiéu cia CTCP Pau tu Tai chinh Gido
duc dugc giao dich trén San chirng khoan Ha Noi (HNX).

CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc c6 gidy chirg nhan ding ky kinh doanh: s6
0103021027 do S& Ké hoach va Pau tu thanh phd Ha Noi cap, dang ky lan ddu ngay
03 thang 12 nam 2007, thay dbi lan thtr nhit ngay 24 thang 12 nim 2007, thay d6i
lan thir chin ngay 03 thang 12 niam 2021 véi ma s6 doanh nghiép cap lai la
0102556300. Vén diéu 18 cua cdng ty theo gidy ching nhin ding ky doanh nghiép sb
0102556300 thay doi lan thir chin 12 108.800.000.000 dong (Bang chir: Mot tram 1¢

tam ty tam tram triéu dong).
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2.1.2. Chirc nang, nhiém vu

e Hoat dong chuyén mon khoa hoc va cong nghé khac chua dugc phén vao dau,
chi tiét: Tu van hd trg doanh nghiép (khong bao gém tu vin phap luat va tai chinh),
tu van c6 phan hoa, xac dinh gia tri doanh nghiép;

e Hoat dong hd tro dich vu tai chinh chwa duoc phan vao déu, chi tiét: Dich vu
tu van dau tu thyc hién mua ban doanh nghiép, dich vu tu vin dau tu dy 4n;

e Hoat dong tu van quan 1y, Chi tiét: Dich vu tu van quan Iy du an, (khong bao
g6m tu van phap luat thué, tai chinh, hdn nhan c6 yéu té nudc ngoai);

e Nghién ctru thi truong va tham do du luan, chi tiét: Dich vu nghién ctru phat
trién thi truong (khong bao géom hoat dong diéu tra va céc hoat dong Nha nudc cam);

e Xay dung nha céc loai, chi tiét: Xay dung trudng hoc céc cap, xay dung cao
bc, xay dung cac khu du lich, khu vui choi giai tri, khach san, nha hang;

e Bén budn chuyén doanh khac chua dugc phan vao dau, chi tiét: cung cap cac
san pham phuc vu viéc giang day trong nha truong, kinh doanh gidy;

e V¢é sinh nha ctra va cc cong trinh khac, chi tiét: Dich vu vé sinh hoc duong

e Kinh doanh bat dong san, quyén st dung dat thudc chu sé hiru, chu st dung
hodc di thué chi tiét:

e Kinh doanh bt dong san, cung cap dich vu quan 1y, khai thac, van hanh toa
nha;

e T6 chirc gidi thiéu va xUc tién thuong mai, chi tiét: To chirc hoi nghi hoi thao

e Dich vu luu tril ngan ngay, chi tiét: Kinh doanh cac khu du lich, khu vui choi
giai tri, khach san (khdng bao gom kinh doanh vii truong, quan bar, phong hat
karaoke);

e Nha hang va céc dich vu an ubng phuc vu lvu dong, chi tiét: Kinh doanh nha
hang (khong bao gdm kinh doanh vil trudng, quan bar, phong hat karaoke);

e Diéu hanh tua du lich, chi tiét: Lir hanh ndi dia, 1ir hanh qudc té;

e Dich vu hd tro lién quan dén quang ba va to chic tua du lich, chi tiét: Cac

dich vy phuc vu khéch du lich (déi véi cac nganh nghé kinh doanh ¢6 diéu kién,
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doanh nghiép chi kinh doanh khi c¢6 du diéu kién theo quy dinh ctia phap luat).

2.1.3. Co ciu té chire ciia cdng ty

DAl HOI PONG CO PONG

BAN KIEM SOAT

A 4

A 4

HOI PONG QUAN TRI

BAN GIAM POC

A 4

PHONG HANH CHINH

A 4

PHONG KE TOAN

Hinh 2.1: So dd co cau to chire cia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc

(Nguoén: Bdo céo thuong nién 2021 ciia EFI)

e Pai hji dong Co dong:

Bao gom tat ca cac C6 dong cO quyén bicu quyét, 1a co quan c¢6 tham quyén
cao nhét trong Cong ty cd quyén quyét dinh nhitng van dé dugc Luat phap va diéu 18

Cong ty quy dinh. Pic biét cac cd dong s& thdng qua béo cdo tai chinh hang nim cua

Cong ty va ké hoach cho nam tiép theo.

e H)i dong Quan tri:
La co quan quan ly ciia COng ty, c6 quyén nhan danh Cong ty dé quyét dinh

moi van dé lién quan dén muc dich va quyén loi caa Cong ty trir nhirng van dé thudc

tham quyén Pai hoi dong C6 dong quyét dinh.

e Ban Giam doc:

Ban Giam dc gom: Giam déc diéu hanh, cac Pho Giam dbc va Ké toan truong

do Cong ty me (NXBGD Viét Nam) bo nhiém.
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e Ban Kiém soat:

La co quan tryc thudc Dai hoi dong C6 dong, do Pai hoi dong C6 dong bau ra
dé giam sat Hoi ddng Quan tri, Giam ddc trong viéc quan 1y va diéu hanh Céng ty;
Chiu trach nhiém trude Dai hoi ddng c6 dong trong viée thyuc hién cac nhiém vu dugce
giao.

e Phong Hanh chinh:

Phong Hanh chinh cé nhiém vu t6 chirc cdng tic nhan sy, thuc hién viéc nghién
ctru, dé xuat mo hinh t6 chtrc bd may hoat dong san xuat kinh doanh ciia Cong ty cho
pht hop véi didc diém san xuat kinh doanh va yu cau phat trién; dé xuét cac ché do,
chinh sach vé nhan sy; quan 1i cdng tac van thu - luu trit, quan 1y con dau, danh may
quan 1y mua sam tai san trang thiét bi khoi van phong, quan tri hé thong mang va
phan mém may tinh; cong tac bao vé, an toan, phong chéng chay nd; vé sinh, y té...va
cac nhiém vu khac vé céc thi tuc hanh chinh — to chirc nhan su caa Cong ty.

e Phong Ké toan:

Phong Ké toan cd chiic ning thuc hién ché do tai chinh ké toan cua Cong ty va
cht dong cung @ng vén theo yau cau ké hoach kinh doanh nham muc dich phat trién
san xuat va xay dung co s vat chit cho Cong ty.

Xay dung ké hoach va theo d&i quan 1y tinh hinh str dung nguon vén ctia Cong
ty; tham muu, dé xuit cic bién phap phat trién ngudn von, st dung ngudn vén cia
Cong ty; 1ap va phén tich béo céo tai chinh dinh ky quy va nam dé phuc vu cho cong
tac quan 1y, diéu hanh hoat dong san xuét kinh doanh ctia Cong ty; t6 chirc diéu hanh
bd may ké todn, xay dung céc thu tuc hd so, s6 sach, chimg tir ké toan, quy trinh luan
chuyén chimg tir phuc vu cho cong tac ké toan, thong ké ciia Cong ty; 1ap ké hoach
kiém toan dinh ky hang ndm trinh Gidm d6c phé duyét va to chirc thuc hién ké hoach
kiém toan d6; danh gia mirc do tin cdy va tinh toan dién cta céc thong tin tai chinh;
thong qua cdng tac kiém toan ndi bd, tham muu cho Giam ddc vé viéc kiém soat hiéu
qua chi phi d6i véi cac hoat dong.

2.1.4. Pdc diém hoat déng kinh doanh ciia cong ty
Ké tir khi méi thanh 1ap, CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc ludn tién t&i viéc
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da dang hoa céc san pham, dich vu cung cip cho thi trudng, nang cao thi phan trén
thi truong. Ngoai viée tap trung phat trién cac san pham, dich vu chinh, Cong ty lun
tich cuc khai thac thém cac mang kinh doanh khac nhu: du tu du 4n mé truong hoc,
kinh doanh BDS, ... dé timg budc ting sb luong san pham, phong phi hda mit hang
kinh doanh. San pham, dich vu chinh ctia Céong ty gom:

e San pham dau tw tai chinh:

G6p von thanh 1ap Cong ty cb phan trong hé thong Cong ty thuoc NXBGD
Viét Nam: Cong ty CP DV xuat ban Gido dyc Pa Ning, Cong ty CP DV xuat ban
GD Gia binh, Céng ty CP xuét ban GD Ha Nbi. Cac Cong ty ndy mic du méi ra doi
nhung c6 loi thé 16n trong nganh xuat ban, mai hoat dong nhung da c6 ti suat loi
nhuan cao va 6n dinh. Hang nam, hoat dong dau tu nay hira hen dem lai cho Cong ty
CP Dau tu tai chinh Giéo duc ngudn doanh thu hoat dong tai chinh (cb tirc) kha cao
va 6n dinh.

Uy théc dau tu: Uy thac dau tu von c6 muc dich véi thoi gian thuong 12 trung
han, hoat dong nay ra doi tir nam 2008.

Pau tu chimg khoan trén 2 san HOSE va HNX: Céng ty lubn chi trong vao
cac phuong an dau tu, dam bao tiéu chi dau tu vao cic phuong an mang lai hiéu qua
va rii ro thap. Vi thé doanh muc dau tu chimg khoan ciia Cong ty trén HOSE va HNX
bao gdm nhimng nhitng ma chimg khoan c6 gia khdng qua cao, c6 két qua san xuat
kinh doanh, nganh nghé kinh doanh 6n dinh, ddm bao mtrc loi nhuan t4i thiéu hang
niam bang hodc 16n hon 13i sudt ngan hang. Hién tai danh muc dau tu chimg khodan
trén san ctia Cong ty chiém khoang 20% von diéu 1é ciia Cong ty. Trong sb céc ching
khoén kinh doanh ctia cong ty thi phan 16n tap trung vao hai cong ty 1a Cong ty cb
phan dau tu va phat trién giao duc Ha Noi (EID) va Cong ty co phan ching khoan
SSI (SSI) véi gia tri 1an luot 1a 11,39 ty dong va 10,87 ty dong. C6 thé thiy rang cong
ty da da dang héa danh muyc dau tu ciia minh hon khi ma khong con chi dau tu vao
cdc M co phiéu thudc nha xuat ban Viét Nam.

Dbi voi nhimg ma ¢6 phiéu nho 1&, cin clr vao gid co phiéu thuc té trén thi

truong, cong ty s& xir Iy vao thoi diém hop 1y dé thu vé lgi nhuan t6t nhat 6 the.
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e Pau tw bat dong san:

Hoat dong kinh doanh nay duoc coi l1a hoat dong miii nhon ctia Cong ty: khéng
chi thuc hién dau tu tir ngudn vén tu ¢ ma Cong ty con nhan tir cic ngudn von uy
thac dau tu ctia cic c4 nhan va tap thé dé du tu trién khai dy an xdy dung vian phong
giao dich & cin hd chung cu cao cap Giang V6 (GIANG VO COMPLEX TOWER)
dugc xdy dung trén khu dat gan 9.100 m2 13 t6 hop gdm: Vin phong, thurong mai
dich vu & can ho cho thué khai thdc dich vu van phong, si€u thi ban 1é va can hd cho
thué. Dy an xay dung tai dia chi 187B Giang V6 — Ha ndi véi téng muc dau tu 1én
dén 1.300 ty dong.

Ngoai ra, cong ty con nhan chuyén nhuong, chuyén khoan coéng n¢ phai thu
(gbc+14i) dién tich san ting 15,16,17,18 Toa nha Apex Tower — L& HH3 — 2, Khu d6
thi Mé Tri Ha, phuong MéE Tri, dudng Pham Hung, quan Nam Tir Liém, Ha Noi cta
Cong ty c6 phan toa nha Cavico — Cavico Tower v&i tong gia tri chuyén nhuong 1a
41,02 ty dong.

¢ Dich vu quan ly toa nha:

Cong ty cung cap céac dich vu quan 1y cao ¢ vin phong cho thué. Khi nén kinh
té tang truong, nhu cau thué van phong cta cic don vi to chirc s& gia ting va can
nhitng d6i ngii chuyén nghiép quan ly. Hién nay Cong ty dang trién khai quan ly toa
nha tai s 81 Tran Hung Pao — Hoan Kiém — Ha Noi va GIANG VO COMPLEX
TOWER. Cong ty d3 va dang thyuc hién rat tot dich vu nay, hang nam da va s& dem lai
ngudn loi nhuan rat 6n dinh cho C6ng ty. Ngoai ra, trong chién lugc phat trién, Cong
ty da thanh 1ap Céng ty TNHH quan ly kinh doanh Bat dong san EFI.REAL dé phat
trién mang dich vu & céc toa nha khéc trong va ngoai NXBGDVN.

e Kinh doanh giy:

Cong ty kinh doanh gidy in rudt phuc vu cho in séch gido khoa. Hang nim mit
hang gidy ludn c6 bién dong vé gia ca nén it nhiéu anh huong dén doanh thu va loi
nhudn cua COng ty. Trong linh vuc Kinh doanh nay doi hoi phai c6 sy nhay bén véi
nhirng bién d6i vé gia ca cua thi truong, do vay Cong ty ludn dwa ra nhitng chinh séch

dé kip thoi diéu chinh.
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e Cung cap ndi that cho truwong hoc:

Cong ty trang bi ndi that van phong, ndi that thu vién chuan cho cic truong
trong khu vuc phia Bic. D4i v6i mit hang nay yéu té gia ca dau vao anh hudng truc
tiép dén viéc kinh doanh cta Cong ty. Pay 12 mat hang dic thl, do d6 dbi twong khach
hang caa CONg ty chu yéu 1a céc don vi thude nganh gido duc phan 16n trong dia ban
khu vuc phia Béc. Tuy nhién, véi loi thé Cong ty 12 nha cung cip chinh trong dia ban
khu vyc phia Bic va thudng nhap hang dua trén don dit hang cta céc truong hoc, co
quan va cong s nén rai ro dau ra cia Cong ty 1a khong 16n. Véi loi thé 1a mot Cong ty
con trong NXBGD Viét Nam, cong téc tiép can thi truong (dic biét 13 véi cac S¢ Gido
duc ciia cac Tinh) 1a kha dé dang, tir 46 CONng ty c6 kha ning c6 duoc nhiéu don dat hang
t6t tir céc truong hoc truc thude S Gido duc tai cac tinh phia Bic.

2.1.5. Tinh hinh hoat dong kinh doanh giai doan 2019-2021

Trong giai doan 2019 — 2021, doanh thu ctia c6ng ty c0 xu hudng giam manh.
Nim 2020, doanh thu dat 7,98 ty dong twrong dwong mirc giam 17,47% so v6i nam 2019.
Dic biét, doanh thu ndm 2021 chi dat 2,89 ty dong tuong duong mirc giam 64,2% so V4i
nim 2020. Nguyén nhén ctia Su Sut giam doanh thu nay duoc danh gia 13 do sy viéc that
thoét xay ra trong nam 2017 gay anh huang rat Ién dén toan bo hoat dong tai kinh doanh
ctia CONg ty. Viéc that thoat nay tiép tuc anh hudng dén hoat dong cua cdng ty vao nhitng
nam tiép theo. Nam 2019, doanh thu dat duoc ciia cong ty ciing & muc thap chi dat 9.675
triéu dong, giam 0,89% so Véi nam 2018; dat 7,98 ty dong tai nam 2020 (giam 17,47%
so Véi 2019) va giam 64,2% vao nam tiép theo voi doanh thu chi dat 2,85 ty dong. Bén
nam 2021, cdng ty Van trong giai doan khic phuc nhitng ton dong ctia cic nam trudc va
anh huong cua dich bénh Covid 19. Két qua hai hoat dong kinh doanh ciia CTCP Pau
tu Tai chinh GD giai doan 2019-2021 c6 thé dugc mo ta cy thé nhu sau:

Doanh thu ctia cdng ty chu yéu tir khoan thu phi quan 1y toan nha HNX va xuat
ban giéo duc. Hop dong quan Iy toan nha HNX da cham dut tir ngay 30/09/2020 do cong
ty khong du diéu kién tham gia dau thau (Yéu cau bao céo tai chinh 3 nam gan nhat
khéng 16); tir d6 cong ty van chua ky thém duoc céc hop dong khac nén cong ty khong

c¢6 doanh thu trong hoat dong kinh doanh nay. Pay 1a Iy do khién cho doanh thu ctia ndm
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2020 giam 17,47% so v&i nam 2019, va doanh thu nam 2021 chi dat 2,85 ty (giam 64,2%
so vai 2020).

Tuy rang doanh thu caa c6ng ty giam manh nhung loi nhuan gop ctia EFI khong
cling xu hudng nay. Cu thé, nam 2019, loi nhuan gop cua cong ty dat 155 triéu dong,
nim 2020 dat 145 triéu dong nhung dén ndm 2021, loi nhuan gop cia cong ty ting 1én
dat 212 triéu dong tuong tng mirc ting 46,2% so Véi cling Ky nam trude.

Cdng ty khdng c6 chi phi ban hang do 1a mot cong ty ¢ hinh thace kinh doanh la
dich vu. Thay vao do 1a chi phi quan ly doanh nghié¢p & mitrc kha cao va ghi nhan cao
hon ca doanh thu trong nam 2018 & mirc 2.251 triéu dong. Bén nam 2019, khoan chi phi
quan ly doanh nghiép da tang dang ké va dat 2.459 triéu dong (muc tang dat 9,24%). Chi
phi quan ly doanh nghiép vao nam 2020 da gia ting dot bién va dat 8.069 triéu dong va
lai giam manh vao niam sau d6 chi con 3.151 triéu dong vao nim 2021

Bang 2.1: Tinh hinh heat dgng kinh doanh ciia EFI giai doan 2019-2021

Don vi: Triéu dong, %

Chi tiéu Nim | Nim | Nam | Tang trwéng (+/- %)

(PVT: trigu dong) 2019 | 2020 | 2021 20/19 21/20
Tong doanh thu 9,675 7,985 2,859| (17.47)| (64.20)
Céc khoan giam trur
Doanh thu thuan 9,675 7,985 2,859 (17.47) (64.20)
Gi4 von hang ban (9,519)| (7,841)| (2,647) (17.63) (66.24)
Loi nhuan gop 155 145 212 (6.45) 46.21
Doanh thu hoat dong tai chinh 2,240| 4,183| 5,250 86.74 25.51
Chi phi hoat dong tai chinh - 72| (2,021)
Chi phi ban hang
Chi phi quan ly doanh nghiép (2,459)| (8,069)| (3,151) 228.14 (60.95)
Loi nhuén thuan tir hoat dong
KD (63)| (3,670) 289| 5,725.40| (107.87)
TN khac 411 5 - (100.00)




37

Chi tiéu Nim | Nim | Nam | Tang truéng (+/- %)
(PVT: triéu dong) 2019 | 2020 | 2021 20/19 21/20
CP khac (17) (6) (64.71)|130,433.33
(7,832)
Loi nhuan khac 394 (1) (7,832)| (100.25)|783,100.00
Tong loi nhuan trude thué 331| (3,671)| (7,543)| (1,209.06) 105.48
Thué thu nhip doanh nghiép (92) (84)| (183) (8.70) 117.86
Loi nhuan sau thué 239 (3,755)| (7,726)| (1,671.13) 105.75

(Nguon: BCTC kiém toan ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc)

Nam 2020, doanh thu tir hoat dong tai chinh tdng manh so v41 nam 2019 do
cong ty thuc hién hoa lgi nhuan tir khoan dau tu vao ¢ phiéu EID; dong thdi cong
ty cling thu dugc 191 nhuan tr khoan dau tir thi truong chiing khoan niém yét cho
giai doan cudi nam 2020.

Nam 2021 ¢ong ty c¢6 thuc hién thém mot sé khoan dau tu khi mua lai 11,29
ty dong co phiéu cua EID va mua méi 10,87 ty dong c¢o phiéu cua Cong ty CP Ching
khoan SSI. Hai khoan dau tu nay da mang lai cho doanh thu tir hoat dong tai chinh
ctia cong ty hon 1,2 ty ddng c6 tirc trong nam 2021

Loi nhuan sau thué dat & mirc thap va c6 xu hudng giam manh. Vo nim
2020 va bi 15 véi gia tri 16 3,75 ty doéng; nam 2021 cong ty 16 t&i 7,72 ty dong.
Nguyén nhan chinh 1a do nim 2020 viéc trich 1ap dy phong tai cong ty voi tong sd
tién 1a 5,2 ty dong. Trong d6 co 3,8 ty cua Nguyén Vin Ngoc lién quan dén vu that
thoat tai san ctua Bui Van Diing 2017 va 1,5 ty dong du phong phai thu kho doi tir
hoat dong HTPT v6i A&TCORP. Nam 2021, cong ty danh ra téi 7,83 ty dong dé
xtr 1y cong no ton tai. Néu khong c6 khoan du phong nam 2020 va chi phi xu 1y
cong ng nam 2021 thi cong ty da c0 lai trong 2 ndm nay.

2.2. Phan tich thwe trang hiéu qua sir dung von tai CTCP dau tw tai chinh
gido duc
2.2.1. Nguén vén ciia cong ty

Vén diéu 18 theo gidy ching nhan ding ky kinh doanh 1an dau cua cong ty |a
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20.000.000.000 ddng. Sau d6, Cong ty di thuc hién ting vbn diéu 1é vao thang
6/2008 1én 35.700.000.000 dong thong qua phwong thirc phat hanh cb phiéu. Lan
tang von cudi cung 1a ngay 22/07/2010 v6i mirc von diéu 1& dat 134.257.000.000
dong. Pén ngay 01/12/2016, theo Nghi quyét Pai hoi dong cd dong s6 03/2016/NQ-
DHDCD ngay 25/11/2016, céng ty d huy 2.545.700 cb phiéu quy dé giam gia von
diéu 16. Do d6, muc von diéu 1é sau khi giam gia c6 phiéu quy va duy tri cho t6i
hién tai dat 108.800.000.000 dong. Ngudn vén nay dugc hinh thanh tir cac khoan
ng phai tra va von chi s hitu. Co cdu giita von chu so hiru va von huy dong can phai
hop 1y va hiéu qua dé vira dam bao an toan vé tai chinh va phat huy dugc hiéu qua
trong kinh doanh.

Do 1a doanh nghiép dich vu va dau tu tai chinh nén vn it khi bi & dong khi
khong phai lo vé khoan nguyén vat liéu san xuat hay gi tri do dang...dan dén viéc
gip phai nhitng rii ro vé von. Tuy nhién, chi phi quan 1y doanh nghiép van ¢ mirc
cao, do d6 can phai giam chi phi stt dung von & murc thip nhat dé dam bao hiéu
qua. Viéc phan tich co ciu tai san va ngudn von s& danh gia duoc tinh hop ly trong
viéc sir dung von tai cdng ty tir d6 cd thé dua ra céc bién phap dé nang cao hiéu qua
str dung von.

Biang 2.2: Bang phan tich co ciu tai san giai doan 2019-2021

Tang truéong
Chi tiéu Nam 2019 Nam 2020 Nam 2021
(+/- %)
(DVT: triéu Gia Gia Gia
. % % % 20/19 | 21/20
dong) tri tri tri
A. Tai san ngan
han 45,585 49.76 | 42,614 | 48.40 | 36,863 | 46.09 | -6.52 | -13.50
I. Tién va cac
Khoan tuong
duong tién 9,592 10.47 | 29,060 | 33.01 | 5,609 7.01| 202.96 | -80.70
I1. Dau tu tai
chinh ngén han 20,680 22.57 | 6,735 7.65|24,890 | 31.12 | -67.43 | 269.56
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Tang trwéomg
Chi tiéu Nam 2019 Nam 2020 Nam 2021
(+/- %)
(DVT: tri¢u Gia Gia Gia

ding) iri % iri % iri % 20/19 | 21/20
I11. Cac khoan
phai thu ngan
han 15,081 16.46 | 6,582 7.48 | 6,096 7.62 | -56.36 | -7.38
IV. Hang ton kho | 8 0.01 | - 0.00 | 8 0.01
V. Tai san ngan
han khac 225 0.25| 238 0.27 | 268 0.34 5.78 | 12.61
B. Tai san dai
han 46,032 50.24 | 45,429 | 51.60 | 43,118 | 53.91 -1.31 -5.09
I. Tai san c6 dinh | 3,107 3.39 | 2,940 3.34 | 642 0.80| -5.37| -78.16
Il. Cac khoan
phai thu dai han
I1I. Bat dong san
dau tu
IV. Dau tu tai
chinh dai han 42,475 46.36 | 42,475 | 48.24 | 42,475 53.11 0.00 0.00
V. Tai san dai
han khac 450 0.49 | 15 0.02 |1 0.00 | -96.67 | -93.33
TONG TAI
SAN 91,617 | 100 88,043 | 100 | 79,981 | 100 -3.90 | -9.16

(Nguon: BCTC kiém toan ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc)
Theo bang phan tich co cdu tai san, ty trong tai san luu dong thuong chiém
tuong duong So vai tai san ¢d dinh & quanh mirc 45-50% tong tai san. Co cau nay duoc

xem 14 pht hop v6i doanh nghiép dich vu va dau tu tai chinh dé cin bang dong tién.
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Trong co cu tai san luu dong thi cac khoan phai thu ngén han va dau tu tai
chinh ngan han chiém ty trong 16n nhat. Cac khoan ng dong ctia khéch hang nhiéu
nhét 12 vao nam 2019 véi s6 tién 12 15,08 ty ddng va thip nhét 1a nim 2021 12 6,09
ty dong. Co thé thay, khoan phai thu ctia khach hang ting trong giai doan 2016-
2019 nhung di c6 chiéu huéng giam cho toi giai doan 2019-2021, do vy doanh
nghiép b6t duoc cac khoan von bi chiém dung.

Theo ba Lé Thi Van — K¢é toan trudng cta cong ty cho biét “Chinh sach quan
ly tai san luu dong than trong da dugc cong ty str dung trong khoang thoi gian rat dai.
Viéc str dung chinh s&ch quan 1y tai san luu dong than trong gitp cho EFI luon dam
bao dugc ty 1& thanh khoan tét. Tuy nhién, viéc EFI sir dung chinh sach quan 1y tai
san luu dong qua than trong thi s€ tré thanh bao thu va trong viéc tai trg tai san luu
dong cua doanh nghiép ciing vay”.

Tai san dai han cua cong ty tap trung ¢ dau tu tai chinh dai han, trong d6
khoan nay chiém ty 1& cao nhat. CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc da thanh ly toan
bd mang bat dong san dau tu tir nam 2017 do d6 ciing 1a nguyén nhan chinh dan dén
su sut giam cua tai san dai han cua giai doan nghién ctru So véi giai doan trudce do.
Sau nam 2017, tai san dai han cta cdng ty khong cé su thay d6i va giir nguyén tai
murc 42,47 ty dong.

Bang 2.3: Bang phan tich co cau ngudn vén giai doan 2019-2021

Chi tiéu Nam 2019 Nam 2020 Nam 2021

(PVT: triéu dong) Giatri| % | Giatri| % | Giatri| %
A. No phai tra 2,010 2.19|2,191 2.49|1,855 2.32
I. No ngan han 2,010 2.19/2,191 2.49/1,855 2.32
1. Phai trd nguoi ban ngan
han 606 0.66 |6 0.01|5 0.01
2. Nguoi mua tra tién trudc
ngan han
3. Thué va cac khoan phai
nop Nha nudc 91 0.10/98 0.11|110 0.14
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4. Phai tra nguoi lao dong 454 0.50(234 0.27/513 0.64
5. Phai tra ngdn han khac  |1,149 1.25(1,287 1.46(1,227 1.53
6. Vay va ng thué tai chinh

ngan han

7. Quy khen thudng, phuc

loi

II. No dai han

B. Vén chu s hitu 89,607 | 97.81/85,852 | 97.51(78,126 | 97.68
I. Vén chu sé hitu 89,607 |97.81 |85,852 [97.51 |78,126 | 97.68
1. Vbn gbp cua chu so hitu [108,800 [118.76|108,800 |123.58(108,800 |136.03
2. Thing du von c6 phan 31,455 | 34.33|31,455 | 35.73|31,455 | 39.33
3. Quy dau tu phat trien  |5,326 5.81|5,326 6.05|5,326 6.66
4. Quy khéc (133) | -0.15|(133) | -0.15|(133) | -0.17
5. LNST chua phan phdi | (55,840)| -60.95(59,596) | -67.69((67,322) | -84.17
TONG NGUON VON  |91,617 100 (88,043 100(79,981 100

(Nguon: BCTC kiém toan ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc)

Duya vao bang phan tich nguén vén trong giai doan tir nim 2019 dén nim
2021, ngudn vén cua cOng ty chu yéu thé hién xu huéng giam. Nam 2019, tong
ngudn von 1a 91,6 ty dong, nam 2020 ngudn vbn giam con 88,04 ty dong va & muc
79,98 ty dong tai cudi nam 2021.

Nguyén nhan ting, giam nguoén von & trén cha yéu I1a do bién dong cta vén
chu s& hitu cta cong ty. Cu thé:

Ngudn vén cha sé hitu chiém ty 1& hon 97% trong tong ngudn vén cua cong
ty. Ngudn vén chi s¢ hitu giam trong trong giai doan 2019-2021 tir mirc 91,5 ty dong
nam 2019 xudng con 79,9 ty dong nam 2021. Nam 2020, vén chi so hitu 1a 88 ty
dong. V& ban chat von goép cuia chi s¢ hitu khong giam tuy nhién khoan LNST
chua phan phdi d3 kéo tit ca khoan von chi sé hitu nay xubng. Diéu nay co6 thé
giai thich cho ca giai doan nay, khi von chu sé hiru 1an luot & mirc 91,6 ty, 88 ty

va 79,9 ty dong, trong khi LNST chua phan phdi & mirc 4m lan luot -55,8 ty, -59,5
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ty va-67,3 ty dong.

Bén canh do, cac khoan khac trong VCSH nhu thiang du von ¢ phan, quy
dau tu phat trién va quy khac van giit 6n dinh trong ca 3 nim & mirc 5,3 ty véi quy
dau tu phat trién va am 133 triéu v6i quy khac
2.2.2. Tinh hinh qudn Iy va sir dung von ciia Cong ty
2.2.2.1. Quan 1y va st dung vbn luu dong

Bang 2.4: Co cAu von diu tw vao tai san lwu dong

Chi tiéu Nam 2019 Nam 2020 Nam 2021

(PVT: tri¢u dong) Gia tri % Gia tri % Gia tri %
I. Tién va cac khoan
tuong duong tién 9,592| 21.04| 29,060f 68.19| 5,609 15.21
II. Pau tu tai chinh ngan
han 20,680| 45.36| 6,735| 15.80| 24,890| 67.51
I11. Céc khoan phai thu
ngan han 15,081| 33.08| 6,582 1545 6,096| 16.53
IV. Hang ton kho 8 0.02 - - 8| 0.02
V. Tai san ngan han khac 225 0.49 238 0.56 268 0.73
Tai san ngan han 45,586 100| 42,615 100, 36,871 100

(Nguon: BCTC kiém todn ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc)

Véi dic thi 1a mot cong ty dau tu tai chinh thi khoan dau tu tai chinh cta cong
ty ludn phai chiém ty trong cao nhat, tuy nhién khoan nay lai khong gitr dugc ti 1é cao
thudng xuyén do nhitng bién ¢ ndi bo khién viéc dau tu bi ngung tré, nén khoan tién
mit 2 nim ndy d3 gia ting. Cu thé, ndm 2019, sau khi tai dau tu tai chinh thi c6 thé
thay rd khoan tién mit da dugc phan bo ddi ing sang khoan dau tu tai chinh ngan han
va tang 1én dat 20.680 triéu déng, chiém ty 1é 45,37%. Tuy nhién, dén ndm 2020 voi
nhing khé khan xuét phat tir cac nguyén nhan khach quan nhu dich bénh Covid 19
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d3 khién cho céc khoan dau tu tai chinh ngin han sut giam rt manh chi con 6.582
triéu déng, chiém ty 1€ 15,45% téng tal san ngén han. Thay vao d6 la su gia tang
manh mé vé tién va twong duong tién dat 29.060 triéu dong, chiém ty 1é 68,19% tuong
tmg. Nam 2021 cong ty lai tiép tuc c6 nhitng khoan dau tu 16n vao ¢ phiéu EID va
SSI 1am giam ty 1¢ tién mat xudéng con 15,2% va tang ty 1& dau tu tai chinh ngang han
1én 67,5% tuong dwong 24,89 ty dong.

Céc khoan phai thu ngan han dang chiém ty 1¢ kha cao trong tai san ngan han
ctia cong ty. Tuy nhién, khoan nay dang c6 xu hudng giam dan trong nhirng nim han
day. Cu thé, nam 2019, gia tri cac khoan phai thu dat 15,08 ty dong, chiém ty 18
33,08%. Tuy nhién, dén nam 2021, gia tri cac khoan phai thu giam xubng dang ké 1a
6.735 triéu dong, chiém ty 16 15,80%. Nam 2020 cic khoan phai thu d giam nhiéu
va quy doi ra tién mat. Pay ciing 1a mot trong nhitng nguyén nhan din dén luong tién
mat tai cOng ty gia tding manh m& vao nam 2020. Nam 2021 ty 1¢ cac khoan phai thu
ngan han heir con 16.53% trém tong tai san ngan han cia cdng ty.

Do tinh chat cong ty dau tu tai chinh, dich vu, khong lién quan t6i san xuat,
nén khoan ton kho cia CTCP Pau tu Tai chinh GD ghi nhan khong dang ké. Cu thé,
nam 2019 va 2021, hang ton kho ciing chi dat 8 triéu dong va khong c6 hang ton kho
vao nam 2020.

Tai san ngin han khac cta cdng ty ciing dugc ghi nhan ké tir 2019 véi ty trong
nho trong co cau tai san 13 225 triéu dong, chiém ty 18 0,49%, con lai 238 triéu dong vao
nam 2020, chiém ty 1€ 0,56% va tang 1én 268 triéu twong tng 0,73% vao nam 2021.
2.2.2.2. Quan 1y va st dung vbn ¢b dinh

Biang 2.5: Co cAu von dau tw vaoe tai san dai han

Chi tiéu Nim 2019 Nim 2020 Niim 2021
(DVT: trigu dong) | Giatri| % | Giatri| % | Giatri| %
I. Tai san ¢b dinh 3107 |6.75 2,940 |6.47 |642 1.49

I1. Céc khoan phai thu

dai han

I1I. Bat dong san dau tu
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IV. Pau tu tai chinh dai

han 42,475 |92.27 | 42,475 |93.50 |42,475 |98.51
V. Tai san dai han khac | 450 098 |15 003 |1 0.00
Tai san dai han 46,032 | 100 45,430 | 100 43,118 | 100

(Nguon: BCTC kiém todn ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc)

Cin ctr vao bang phan tich co cau von dau tu vao tai san dai han, tai san c6 dinh,
bat dong san dau tu va khoan dau tu tai chinh dai han chiém ty trong 16n nhét trong co
cau von, con lai cic khoan phai thu dai han va tai san dai han khac chiém ty trong
khong dang ké. Tai san c6 dinh nam 2019 & khoang 3,1 ty dong, chiém 6,75% ty trong,
TSCD c6 xu huéng giam xudng mirc 2,94 ty, 642 triéu ddng vao nam 2020 va 2021,
ty trong von ciling giam con 6,47% va 1,49%. TSCP cta Cong ty chu yéu 1a céc toa
nhd, co s vat chat, ha tﬁng va duogc ghi nhan vao ké tir sau 2017.

Ké tir 2017 dén 2021, khong ghi nhan gia tri khoan phai thu dai han do chinh
sach cua cong ty khéng cho no dai han. Diéu d6 cho thay céc khoan no cua cong ty
khdng kéo dai qua 12 thang, von cua cdng ty khong bi chiém dung dai han.

Nam 2019-2021, cong ty khong con dau tu vao bat dong san.

Khoan dau tu tai chinh dai han giam trong giai doan 2019-2021 khong déu
& muc 42,47 ty dong.

Tai san dai han khac cia cong ty trong BCTC thuyét minh chii yéu chi gom
khoan ky quy ky cuoc dai han, khoan nay bién dong ting giam qua cic nam 2019-
2021 1an luot & muc 450 triéu, 15 va giam xudng con 1 triéu ddng vao nam 2021.
2.2.3. Phan tich hi¢u qua sir dung von ciia cong ty
2.2.3.1.Phan tich hiéu qua st dung von luu dong

Phan tich hiéu qua str dung von luu dong gilp cdng ty dam bao an todn vé tai
chinh, huy dong duogc cic ngudn tai tro va han ché duoc rii ro trong kinh doanh.
Dé danh gi4 hiéu qua sir dung von luu dong cia CTCP Pau tu Tai chinh Giéo duc,

can xem xét mot s chi tiéu nhu trong bang sb liéu sau:
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Bang 2.6: Hiéu qua sir dung vén luu ddng ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc

Tang truwéng (+/- %)

Nam | Nam Nam
STT Chi tiéu PVT 2019 | 2020 | 2021 20/19 21/20

1 |Doanh thu thuan Triéu dong 9,675 |7,985 2,859  [(17.47) (64.20)

2 |Loi nhun sau thué Triéu dong {239 (3,755) |(7,726) |(1,671.13) |105.75

3 | Vén luu dong binh quén | Triéu dong |66,764 41,999 |37,716 |(37.09) (10.20)
S6 lan luan chuyén

4 VLD (=(1)/(3)) Lan 0.14 019 |0.08 31.20 (60.13)
Ky luan chuyén VLD

5 |(=(3)*360/(1)) Ngay 2,484 11,894 (4,749  |(23.78) 150.81
Mirc dam nhiém VLD

6 |(=(3)/(1)) Lan 6.90 |5.26 [13.19  [(23.78) 150.81
Stre sinh 101 VLD

7 1(=(2)/(3)) Lan 0.36% |(8.94)% [(20.48)% |(2,597.56) [129.12

8 |ROE % 027 |-428 [-942  |(15.85) (2.2)

9 |ROA % 065 026 |[-418 |0.4 (16.07)

(Nguon: BCTC kiém toén ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc, S6 liéu tw

thu thdp — tinh toén)

Ty sut sinh 16i vn luu dong cua EFI trong giai doan 2019 — 2021 c6 xu

hudng giam manh. Nguyén nhan chinh 12 do su sut giam manh mé vé logi nhuén sau

thué ma xuat phat tir nhirng that thoat cia nam 2017 di anh hudng nghiém trong

dén hoat dong kinh doanh cua cong ty. Doanh thu cta cong ty sut giam nhanh

chéng, loi nhuan sau thué co gid tri Am vao nam 2020 va 2021. Sé liéu thong ké
cho thay, ty suét sinh 161 VLD ctia EFI nam 2019 chi dat 0,36%. Dén nam 2020 va
2021, ty suét sinh 16i VLD cua EFI bi am dat -8,51% va -20.48%.

ROA cung cép cho nha dau tu thong tin vé cac khoan 13i dugc tao ra tir lugng

vbn dau tu (hay lwong tai san). ROA cua EFI giam chtng to ring phan tai san cua
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ROE - ty s6 loi nhuan rong trén von chi sé hitu (Return on common equyty),

l1a ty s6 quan trong nhat doi voi cac c6 dong, do luong kha nang sinh 1g1 trén moi

dong von cua c6 dong thuong. Tuy nhién, chi s6 nay ngay cang giam minh chung

r0 nét hon cho viéc quan tri von cua cong ty chua dem lai hiéu qua tot.

Dé danh gia hiéu qua st dung vén luu dong, can danh gia chi tiét hidu qua sir

dung d6i vé6i tirg bo phan cua von luu dong ma trude hét chinh 12 khoan muyc vé

tién va cdc khoan tuong duong véi tién dong thoi xem xét vé kha nang thanh toan

v6i s6 liéu phan tich trong cc bang sau day:

Bang 2.7: Thuec trang tién va cac khoan twong dwong tién ciia EFI

Tang trwong
Chi tiéu Nam 2019 Nam 2020 Nam 2021 (+/- %)
(DVT: triéu
. 20/19 | 21/20
dong) Giatri| % | Giatri| % | Giatri| %
Tién va céc khoan
tuong duong tién 9,592 |21.04|29,060 |68.19(5,609 [15.21| 202.96|-80.70

Bing 2.8: Céc chi tiéu vé kha ning thanh toan cia EFI

Tang trudong
Nam Nam Nam
STT Chi tiéu PVT (+/- %)
2019 | 2020 | 2021
20/19 | 21/20
1 |Hang ton kho Triéu dong 8 - 8
2 | Tong tai san Triéu dong | 91,617 | 88,043 | 79,981 | (3.90) | (9.16)
3 |No phai tra Triéu dong | 2,010 2,191 | 1,855 9.00 | (15.34)
4 | Tai san ngan han Triéu dong | 45,585 | 42,614 | 36,863 | (6.52) | (13.50)
5 |No ngin han Triéudong | 2,010 | 2,191 | 1,855 | 9.00 | (15.34)
Hé s6 thanh toan
6 |tong (=(2)/(3)) Lan 4558 | 40.18 | 43.12 | (11.84) | 7.30
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Tang truéng
Nam | Nam | Nam
STT Chi tiéu DVT (+/- %)

2019 2020 | 2021
20/19 | 21/20

Hé s6 thanh toan
no ngin han

7 [(=(5)/(4)) Lan 22.68 | 19.45 | 19.87 | (14.24) | 2.17

Hé s6 thanh toan
nhanh (=((4)-
8 |(1))(5) Lan 22.68 | 19.45 | 19.87 | (14.23) | 2.15

(Nguon: BCTC kiém toén ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc, S6 liéu tw
thu thdp — tinh toan)

Chi tiéu tién va cac khoan tuong duong véi tién ludn chiém ty trong khé cao
trong giai doan tir ndm 2019 dén nim 2021. Bdi v6i mot cong ty tai chinh thi khoan
tién mat nay dugc xem la hop 1y khi tién 14i tir dau tu rat vé lién tuc va ludn tao ra
dong tién nhan r6i, tuy nhién ciing cAn quan 1y chit ché khoan nay dé tranh giam hiéu
qua ctia dong von, dam bao tién mit phai dugc luan chuyén hop 1y.

Viéc danh gia viée st dung von luu dong cé hiéu qua hay khéng con duoc
thuc hién théng qua nhan dinh céc chi tiéu vé kha ning thanh toan bao gdm kha
ning thanh toan tong quat, kha ning thanh toan ngan han va kha ning thanh toan
nhanh.

Qua bang phan tich céc chi tiéu kha niang thanh toan (Bang 2.8), c¢6 thé nhan
thay rang cong ty dang c6 kha ning thanh toéan tét, khéng gip rui ro trong thanh
khoan. Cu thé:

Hé s6 thanh toan tong quat nam 2019 13 45,58 1an, nim 2020 14 40,18 lan va
nam 2021 1a 43,12 1an. Chi tiéu ndy qua cac nim déu & murc cao ching t6 kha ning
tai chinh cta cdng ty rat manh, cac khoan vay cta cong ty déu c6 tai san dam bao.

Hé s thanh toan no ngin han ctia cong ty trong nam 2019 1a 22,68 1an, nim
2020, 2021 13 19,45 va 19,87 lan cho thay kha ning thanh toan ng ngan han duoc
dam bao & mirc an toan, doanh nghiép c6 kha ning thanh toan duoc hét cac khoan ng

ngan han dén han tra.
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Hé s6 thanh toan nhanh xem xét vé kha ning thanh todn cac khoan no ngin
han ctia c¢6ng ty bang céc tai san luu dong c6 tinh thanh khoan cao, d& chuyén dbi
thanh tién. Hé s6 nay cua cong ty dao dong & mirc 19,45- 22,68 1an phan anh tinh
hinh thanh toan no rat tot vi lugng tién va cic khoan twong duong tién hién c6 trong
cdng ty cao hon nhiéu so voi khoan no ngan han phai tra, tuy nhién tai san nay bi
dong qua nhiéu s& lam vong quay vén cham lam giam hiéu qué sir dung von.

Trong qué trinh kinh doanh ciia doanh nghiép thudng c6 mot phan von ton
dong trong qua trinh thanh toan dugc goi la cac khoan phai thu. Thong thuong, cic
khoan phai thu chiém ty 1& tir 15% - 20% tai san ctia doanh nghiép. Céc khoan phai
thu cia CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc tinh dén ngay 31/12/2021 (theo Bang 2.4)
1a 6.09 ty ddng chiém 16,53 % tong tai san. Nhu vay, ty trong phai thu trong téng
tai san cta cong ty dang & muc thap, von ngan han di dugc thu hoi. Cu thé, thuc
trang cac khoan phai thu cia CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc trong giai doan tir
nam 2019 dén nam 2021 duoc thé hién theo sd lidu trong Bang 2.9 dudi day:

Bang 2.9: Thue trang cac khoean phai thu cia CTCP Pau tu Tai chinh Giéo duc

Chi tiéu Nam Nam Nam Tang trwéong (+/- %)
(PVT: triéu dong) 2019 2020 2021 20/19 21/20
I. Céc khoan phai
thu ngan han 15,081 6,582 6,096 (56.36) (7.38)
1. Phai thu khach
hang 2,460 837 570 (65.98) (31.90)
2. Tra trude cho
nguoi ban - 44 1
3. Phai thu vé cho
vay ngan han 3,400 3,400 3,400 - -

4. Cac khoan phai
thu ngan han khac 89,050 87,432 87,154 (1.82) (0.32)

5. Du phong phai
thu kho doi (79,829) | (85,130) |(85,030) |6.64 (0.12)
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Chi tiéu Nam Nam Niam Tang truéng (+/- %0)
(PVT: tri¢u dong) 2019 2020 2021 20/19 21/20

Il. Céac khoan phai
thu dai han - - -

Tong cac khoan
phai thu 15,081 6,582 6,096 (56.36) (7.38)

(Nguon: BCTC kiém todn ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc)

Céc khoan phai thu ngin han cta cong ty thé hién bién dong ting giam gitta
cac nam. Gia tri khoan phai thu ngan han nam 2019 1a 15,08 ty dong. Tuy nhién, cac
khoan nay lai bat ¢au c6 xu hudng giam trong nam 2020 va 2021 xudng mtc 6,58 va
6,09 ty dong. Gia tri khoan phai thu nam 2020 va 2021 giam manh cho thay cong ty
d3 c6 nhitng nd lyc thu hoi ngudn vén von bi chiém dung. Tuy cong ty khong bi
chiém dung vén nhiéu nhung khoan phai thu 1a ngudn von ciia doanh nghiép do d6
dé sir dung vén hiéu qua thi cong ty nén quan Iy chit ché hon nita.

Viéc thuc hién chinh séch tin dung ban hang véi cac nha phan phdi va cac
khach hang tiém ning c6 thé tao ra rai ro cho doanh nghiép tir viéc mat kha niang
tra ng ctia d6i tac. Vi vay doanh nghiép can chii y dén cac khoan no phai thu khé doi
dé tranh viéc bi mat von. Hién nay, cong ty ap dung chinh sach thanh toéan linh hoat
nén rui ro tin dung ciing dugc giam thiéu. Khoan phai thu khach hang ngan han cho
thiy xu hudng giam trong giai doan tir 2019-2021 xudng 570 triéu dong tinh dén
hét ndm 2021,

Khoan tra trudc cho nguoi ban cta cong ty bién dong ting giam qua céc nim
va & muc rat thip (mac 0 ndm 2019, mirc 1 triéu dong nam 2021) cho thay cong ty
dang han ché ap dung chinh sach tra trudc cho nguoi ban nita, do d6 s& khéng anh
hudng nhiéu téi von cia doanh nghiép.

Céc khoan phai thu vé cho vay ngan han chiém phan khong nho trong co cdu
khoan phai thu ctia cbng ty ching t6 cong ty cling hoat dong manh trong mang cho
vay tai chinh. Khoan nay khong bién dong qua cac nam 2019-2021 & mirc 3,4 ty
ddng.
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Cac khoan phai thu ngin han khac caa CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc la
khoan myc 16n nhat. Céc khoan nay da phan 14 phai thu tir viéc dau tu tai chinh doi
dén ngay thanh khoan. Céc khoan phai thu nay cua EFI dao dong tir 87-89 ty dong.
Chi téu nay qua cao chung t6 doanh nghiép dang c6 mét sé luong 16n von dang bi
chiém dung l4u dai . Néu khong giai quyét nhanh chong, van dé trén sé tao ra ap luc
vé von, anh huéng nghiém trong dén tinh tinh hoat déng cua cong ty

Bang 2.10: Céc chi tiéu danh gia hiéu qua déi véi cac khoan phai thu tai

CTCP Piu tu Tai chinh Gio duc

Nam Nam Nam
Chi tiéu PVT 2019 2020 2021
Triéu
Doanh thu thuan dong 9,675 7,985 2,859
Triéu
Céc khoan phai thu binh quan dong 13,115 10,832 6,339
Triéu
Tong tai san binh quan dong 130,269 | 89,830 |84,012
Vong quay céac khoan phai thu
(=(1)/(2)) Lan 0.74 0.74 0.45
Ky thu tién binh quéan (=360/(4)) | Ngay 488 488 798
Heé so cac khoan phai thu (=(2)/(3)) | Lan 0.10 0.12 0.08

(Nguon: BCTC kiém toan ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc, So liéu tir
thu thdp — tinh toén)
Vong quay céc khoan phai thu cho thay kha nang thu hdi no ctia doanh nghiép.
Sb vong quay cac khoan phai thu trong giai doan 2019-2021 & muirc thap. Hé s6 vong
quay khoan phai thu ctia cong ty dugc danh gia & mirc kha thap, cho thay cong ty co
quy trinh thu hdi kém, chinh séch tin dung khong tét hay nhitng khach hang khdng
c6 kha nang chi tra.

Nguoc lai, ky thu tién binh quén 13 chi tiéu ty 1& nghich vdi vong quay céc
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khoan phai thu. S6 ngay thu tién binh quan trong céc ky phén tich & murc cao. SO ngay
thu hoi no binh quéin thap nhét 13 488 ngay va cao nhét 1én toi 798 ngay (twong dwong
1,3 dén 2,1 nim). Ky thu tién qua dai chtng t6 kha ning thu hdi cong ng cta céng ty
& muc yéu.
Bang 2.11: Thwe trang hang ton kho va céc chi tiéu danh gia hiéu qua déi véi hang
ton kho ciia CTCP Pau tw Tai chinh Giéo duc

Nam Nam Nam

Chi tiéu DVT 2019 2020 2021
Hang ton kho Triéu dong | 8 - 8
Tai san nge‘m han Triéu déng 45,585 42.614 36,863
Ty trong hang ton kho
(=(1)/(2)) % 0.00 - 0.00
Gia von hang ban Triéu dong | (9,519) (7,841) (2,647)
Hang ton kho binh quan Triéu dong | 4 4 4
Vong quay hang ton kho
(=(4)I(5)) Lan (2,379.75) | (1,960.25) | (661.75)
S6 ngay ton kho (=360/(6)) Ngay (0.15) (0.18) (0.54)

(Nguon: BCTC kiém toan ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc, S6 liéu tir
thu thdp — tinh toén)

Do thudc loai hinh c6ng ty tai chinh nén hang ton kho ciia cong ty khéng ghi
nhan sé du dang ké, chi yéu 1a céc cdng cu, dung cu van phong. Ty trong hang ton
kho gan nhu bang 0% so v&i tai san ngin han.
2.2.3.2. Phan tich hiéu qua sir dung vén cd dinh

Véi doanh nghiép dau tu tai chinh, von c6 dinh khong dong mot vai trd qué
quan trong trong viéc tao ra doanh thu, do doanh thu da sé dén tir viéc dau tu tai
chinh. Dong tién di vao tai san c6 dinh cha yéu 1a cic bat dong san dau tu va cac
khoan dau tu tai chinh dai han, dai han khéc.

Bang 2.12: Thue trang TSCP ciia CTCP Pau tu Tai chinh Giéo duc

Chi tiéu Tang truémg (+/- %)
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Nam Nam Nam
(PVT: tri¢u dong) 2019 2020 2021 20/19 21/20
I. Tai san ¢6 dinh | 3,107 2,940 642 (5.37) (78.16)
1. TSCP hiru hinh | 977 810 642 (17.09) | (20.74)
Nguyén gia 1,340 1,340 1,340 - -
Giéa tri hao mon
lity ké (363) (530) (698) 46.01 31.70
2. TSCP v6 hinh 2,130 2,130 - - (100.00)
Nguyén gia 2,190 2,190 60 - (97.26)
Gia tri hao mon
lity ké (60) (60) (60) - -
II. Bat dong san
dau tu - - -
Nguyén gia
Giéa tri hao mon
lity ké

(Nguon: BCTC kiém toén ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc)

Thong qua viéc phan tich sb liéu vé tai san ¢ dinh c6 thé nhan thiy tai san c6

dinh cta cong ty bién dong kha manh trong giai doan nghién ctru. TSCP hitu hinh

ctia cOng ty nam 2019 1 977 triéu, 810 triéu nim 2020 va ghi nhan con 642 triéu dén
hét nam 2021. Tai san ¢ dinh hitu hinh cia CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc chu

yéu 1a céc tai san thanh 1y, nhuong ban lai mot sé céc cong trinh nho 1é.

Tai san ¢6 dinh v6 hinh duy tri & mtrc 2,13 ty dong trong giai doan 2019-
2020,bao gdm: Phan mém ké toan 1a 60.000.000 dong da khau hao hét gia tri, phan

mém quan 1y day hoc bang tiéng Anh- “Shapping the way teach English”, nhung hién

nay chua dua vao str dung nén khéng trich khiu hao.

Bang 2.13: Higu qua sir dung von ¢6 dinh ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc

Tang trudong (+/-
Nam | Nam | Nam %)
STT| Chitiéu PVT | 2019 | 2020 | 2021 | 20/19 21/20
Doanh thu Triéu
1 | thuan dong | 9,675 | 7,985 | 2,859 | (17.47) | (64.20)
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Triéu | 91,61 | 88,04 | 79,98

2 | Tong tai san dong 7 3 1 (3.90) (9.16)
Nguyén gia
TSCD hiru
hinh binh Triéu

3 | quan dong 964 | 1,340 | 1,340 39.08 -
Nguyén gia
TSCD vo6 hinh | Triéu

4 | binh quéan dong | 2,190 | 2,190 | 1,125 - (48.63)
Nguyén gia
TSCD binh Triéu

5 | quan dong | 3,154 | 3,530 | 2,465 | 11.94 (30.17)
S6 tien khau
hao liiy ké Triéu

6 | binh quéan dong 535 507 674 (5.33) 33.07
Gia tri con lai
cua TSCb Triéu

7 | binh quéan dong | 2,619 | 3,024 | 1,791 15.47 (40.76)
Von ¢6 dinh Triéu

8 | binh quan dong | 2,619 | 3,024 | 1,791 | 15.47 (40.76)
Loi nhuan sau Triéu

9 | thué dong | 239 | (3,755) | (7,726) | (1,671.13) | 105.75
Hé s6 hao
mon TSCDH

10 | (=(6)/(5)) Lin | 017 | 0.14 | 027 | (15.42) | 90.56
Ty suat dau tu
TSCb

11 | (=(5)/(2) Lan 0.03 | 0.04 | 0.03 16.48 (23.13)
Hiéu suat str
dung VCD

12 | (=(1)/(8)) Lan 369 | 264 | 160 | (28.52) (39.56)
Stre sinh 101
cua TSCD (1,503.56

13 | (=(9)/(5)) Lan 0.08 | (1.06) | (3.13) ) 194.65
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Hiéu suit st
dung TSCD
14 | (=(1)/(5)) Lan 3.07 | 226 | 1.16 (26.27) (48.73)

(Nguon: BCTC kiém toan ciia CTCP Pau tw Tai chinh Gido duc, So liéu tir

thu thdp — tinh toén)

Hiéu suat sir dung von cb dinh trong 3 ndm gan ddy giam xudng rd rét. Cu the,
nam 2019 dat 3,69, nam 2020 dat 2,64 nhung chi ) nay lai gidm xuéng muc thép
nhat 12 1,6 trong ndm 2021

Nhu vay hiéu qua str dung von caa cong ty dang trén da giam sut rat nhanh,
Doanh nghiép can dua ra nhiing bién phap hiéu qua dé nhanh chéng dé nang cao hiéu
qua st dung cdc tai san hién co, ké hoach mua sdm va hoat dong céc tai san ¢ dinh
mdi trong tuong lai.

DAi vé6i chi tiéu stic sinh 16 cia tai san ¢b dinh, chi tiéu nay trong giai doan
gan day c6 sy suy giam rd rét. Nam 2019, strc sinh 161 TSCD thé hién 4m & mirc 0,08
cho thdy 1 dong tai san cd dinh bo ra trong ky thi c¢6 13i nhe 0,08 dong loi nhuan.
Sang nam 2020, 2021, strc sinh 101 bi giam xudng mirc am 1,06 va am 3,13.
2.2.3.3. Phan tich hiéu qua sir dung tong von

Bang 2.14: Hiéu qua sir dung tong von ciia CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc

Nam Nim | Nam | Tang truéng (+/- %)
STT | Chitiéu PVT 2019 | 2020 | 2021 20/19 21/20
Doanh thu Triéu
1 | thuan dong 9,675 | 7,985 | 2,859 | (17.47) (64.20)
Giavon hang | Triéu
2 | ban dong | (9,519) | (7,841) | (2,647) | (17.63) (66.24)
Chi phi quan
ly doanh Triéu
3 | nghiép dong | (2,459) | (8,069) | (3,151) | 228.14 (60.95)
Loi nhuan Triéu
4 | sau thué dong 239 | (3,755) | (7,726) | (1,671.13) | 105.75
Tong von Tri¢u
5 | binh quan dong | 130,269 | 89,830 | 84,012 | (31.04) (6.48)
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Von chu sé
htru binh
quan

Triéu

dong

128,205

87,730

81,989

(31.57)

(6.54)

Ty suat loi
nhuan trén
tong von

=@)/(5))

Lan

0.00

(0.04)

(0.09)

(2,378.40)

120.00

Ty suét loi
nhuan VCSH
(=(4)((6))

Lan

0.00

(0.04)

(0.09)

(2,395.99)

120.16

Ty suét loi
nhuan doanh
thu (=(4)/(1))

0.02

(0.47)

(2.70)

(2,003.65)

474.65

10

Ty suat gia
vbn hang ban
trén DT
(=(2)/(1))

Lan

(0.98)

(0.98)

(0.93)

(0.19)

(5.71)

11

Ty suat chi
phi quan 1y
trén DT
(=(3)/(1))

Lan

(0.25)

(1.01)

(1.10)

297.59

9.07

12

Hiéu suat str
dung von

=0)/(5))

Lan

0.07

0.09

0.03

19.69

(61.72)

(Nguon: BCTC kiém toén ciia CTCP Pdu tu Tai chinh Gido duc, , S6 liéu tw

thu thdp — tinh toan)

Ty suat lgi nhuan sau thué trén von chu s¢ hitu binh quan va ty suat loi nhuén

sau thué trén tong vén binh quan cho thiy su trong dong va thay ddi qua cdc nim

2019-2021 theo xu hudng giam.

Ty suit 1oi nhuan trén doanh thu thuan co su bién dong manh. Nam 2019 &

mirc dwong 0,02 1an; giam nhe xudng 0,47 1an vao ndm 2020. Tuy nhién, chi tiéu nay

bi giam manh tai cuoi ndm 2021 véi mirc am 2,7 lan.
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Chi tiéu gia von hang ban trén doanh thu thuan c6 su bién dong, song khdng
manh. Cy thé, nam 2019 va 2020 phai bo ra sat voi doanh thu 1a 0,98 dong gia von;
nam 2021 13 0,93 dong gia von. Nhu vay, hiéu qua trong viéc quan 1y cac khoan chi
phi trong gia vén chwa dugc dam bao, diéu ndy mot phan 1a do anh hudng cua ty gia
khi cong ty dau tu vao ngoai héi.

Hiéu suét str dung von ting 1én tir 7% nam 2019 dén nam 2020 1a 9% va lai vé
muc 3% vao nam 2021
2.3. Panh gia chung hiéu qua sir dung von tai CTCP Pau tu Tai chinh Gido
duc
2.3.1. Nhitng két qud dat dwoc

Thi nhat, véi hiéu qua cia khoan dau tu tai chinh, Cong ty di va dang dau tu
tryc tiép vao c6 phiéu cac cong ty tiém nang trén thi truong trong nudc. DA hién thuc
hoa lgi nhuan cta cac khoan dau tu trong qua khir, mua thém cac c6 phiéu cta cac
cong ty tiém ning va nhan ¢ tlrc tir viéc dau tu nay qua d6 dong gdp vao loi nhudn
chung cta cbng ty

Thi hai, d6i v6i hiéu qua quan 1y hang ton kho: Vong quay hang t6n kho &
mitc cao, thoi gian ton kho binh quan rat thap chi tir 0 — 1 ngay, nguyén nhan chinh
la do EFI dang thuc hién chién luoc Kinh doanh khong dé hang ton kho ma tap trung
chu yéu vao céc hoat dong dau tu tai chinh.

Thit ba, di v6i hiéu qua quan 1y cac khoan phai thu vong quay khoan phai thu
¢6 xu hudng gia ting, thoi gian thu tién binh quéan di giam trong giai doan 2019 —2021.

Thu tu, d6i v6i hidu qua quan 1y tién mat cho thay ky luan chuyén tién mat tai
EFI 14 kha thip so v6i mot s6 doanh nghiép trong cling nganh va cé xu huéng giam.

Thir nam, doi voi hiéu qua quan 1y vén néi chung cho thay, cac hé sb thanh
khoan luén ¢ murc cao, dam bao an toan trong hoat dong tai chinh ctua EFI

Thi sau, CONng ty da 1ap ké hoach khau hao tai san ¢ dinh cho timg nam diéu
d6 giup cbng ty xac dinh dugc ngudn vén khau hao. Pong thoi, cdng ty ciing quy
dinh 5 trach nhiém d6i v6i timg phong ban trong viée quan 1y va st dung tai san,

dam bao cho tai san dugc str dung theo dung muc dich.
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Cong ty di dau tu mua sim moi cdc co sé vat chat dé dap ing duoc co sd lam
viéc cho céc can bd, nhan vién hiéu qua nhit.
2.3.2. Nhiing han ché

- Vé von cé dinh:

Hién nay, cdng ty dang ap dung cach tinh khau hao binh quan theo thoi gian
dé tinh khau hao cho tai san c¢6 dinh trong ndm. Diéu ndy chua phan anh chinh xac
mirc khau hao vi ¢ nhitng nam dau thi hiéu suat dau tu ctia céng ty cao hon nhiéu so
v6i1 nhitng ndm Ssau do.

Hiéu suat sir dung tai san ¢ dinh c6 chiéu hudng giam xudng trong 2 nim gan
day voi gia tri 1an luot 13 2,26 va 1,16 cho thay kha nang tao ra thu nhap thap hon.

- Vé von lwu djng:

Thir nhat, tinh dén nam 2021, hang ton kho tai EFI bang 8. Xét vé co ban, hang
ton kho bang khong dang thé hién ding huéng kinh doanh ciia EFI khi chi muén tap
trung vao mang dau tu tai chinh. Tuy nhién, theo quan diém cé& nhan cua toi, thi viéc
chi dau tu tap trung vao mot mang tai chinh s& dan dén rui ro 1 rat 16n vi thi trudong
tai chinh bién dong rat manh. Thay vao d0, viéc duy tri hang t6n kho ciing can thiét
dugce xem xét dé gitip cho EFI da dang hoa nganh nghé kinh doanh, giam thiéu rui ro.

Thi hai, EFI dang bi ton tai khoan phai thu khac véi so tién rat 1on. Pay la
khoan phai thu rat kho doi va anh huéng truc tiép dén hiéu qua hoat dong san xuét
kinh doanh ctia cong ty. Diéu nay doi hoi EFI can phai ¢ nhitng bién phap tich cuc
trong viéc xir Iy cac khoan phai thu ndy mét cach dat diém.

Tht ba, hiéu qua quan ly dbi véi tién mat cho théy, hién nay luong tién mat
dang dé tai cong ty 14 rat 16n, chiém ty trong chi yéu trong tai san luu dong cta cng
ty. Viéc dé lugng tién miat qua cao s& anh huong tidu cuc dén kha nang sinh 10i cia
doanh nghiép. Nguyén nhan chii yéu xuat phat tir chién luoc quan 1y vén luu dong
thu dong tai cOng ty.

Thi tu, hiéu qua quan 1y d6i véi vén luu dong ndi chung cho thay, ty suat sinh
101 von luu dong ciia EFI trong giai doan 2019 — 2021 ¢6 xu huéng giam manh va &

mirc rat thap, thip hon rat nhiéu so véi cac doanh nghiép cling nganh. Vong quay vén
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lwu dong thap diéu nay dan dén ky luan chuyén VLD cua EFI ¢ mirc qué cao so voi
cac doanh nghiép cting nganh. Ngoai ra, xét vé kha ning thanh khoan ¢ murc rat cao
so voi cac doanh nghiép cung nganh. Diéu nay c6 tdc dong tiéu cuc dén kha ning
sinh 101.

2.3.3. Cac nguyén nhin han ché

2.3.3.1. Nguyén nhan khach quan

- Dich bénh Covid19 dién bién rat phirc tap trong nim 2020 va 2021 di anh
huong rat 16n dén tinh hinh kinh doanh cua cong ty. Tir d6, anh hudng dén hiéu qua
quan 1y von luu dong cua EFI ndi riéng va cac cong ty ndi chung.

- Sy canh tranh manh mé cua céc doanh nghiép trong cting nganh dau tu tai
chinh di anh huong rat 1on dén céc chién lugce quan 1y von luu dong cua cong ty.

- Trong giai doan 2019 — 2021, thi truong chirng khoan bién dong lién tuc da
anh hudng rat 16n dén kha nang huy dong nguon vén cia cong ty trén thi truong
ching khoan.
2.4.3.2. Nguyén nhan chu quan

Mic du EFI di thuc hién xay dung chinh sch quan 1y von, tuy nhién, chinh
sach quan 1y von than trong qua muc da anh hudng tiéu cyc dén hiéu qua hoat dong
kinh doanh cta cdng ty. Cu thé, doanh thu thuan giam trong giai doan 2019 — 2021,
nam 2021 hoat dong kinh doanh ctia EFI bi 16. Do d6, viéc x4y dung lai chinh sach
quan 1y von phu hop 12 rat can thiét. Cu thé, xay dung chinh sach quéan 1y tién mit,
quan 1y hang ton kho va quan 1y khoan phai thu phu hop véi dic diém kinh doanh
clia cong ty va tinh hinh kinh té x3 hoi.

- Trinh d6 t6 chirc quan 1y cia ldnh dao rat han ché va 16ng 1éo. Diéu nay thé
hién qua vu that thodt tai san rat Ién cua cong ty tir hanh vi cia Ké toan truong vao
niam 2017. K& toan trudng cuia cong ty trong giai doan nay da bo trén va cong ty phai
niém phong s6 tai san lién quan dén ké toan truéng dé phuc vu diéu tra. Pay 1a nguyén
nhan chinh khién cho hoat dong kinh doanh ctia céng ty bi dinh tré, viéc quan 1y von
luu dong bi budng 16ng va ciing 1 nguyén nhan dan dén viéc Iya chon chinh sach

quan 1y von luu dong than trong quéa murc ké trén.
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- Viéc xéc dinh nhu cau von luu dong trong hoat dong kinh doanh cua doanh

nghiép ciling chua thuc sy tot.
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CHUONG 3
MOT SO GIAI PHAP NANG CAO HIEU QUA SU DUNG
VON TAI CTCP PAU TU TAI CHINH GIAO DUC
3.1. Pinh hwéng phat trién ciia c6ng ty ¢o6 phan Pau tw Tai chinh Gido duc dén
nam 2025

Trong giai doan 2021 — 2025, cong ty dd dit ra mot s muc tiéu cu thé nhu sau:

- Sir dung hiéu qua ngudn vén cho hoat dong dau tu tai chinh, kinh doanh
nham mang lai 1oi nhudn cao nhat cho Céng ty. Pau tu vao c6 phiéu niém yét, cac co
phiéu c6 tinh thanh khoan cao.

- Tap trung vao viéc xu 1y, thu hdi coéng ng, céc khoan dau tu tinh dén thoi
diém hién tai khong hi¢u qua.

- On dinh va hoan thién b may nhén sy, tao cong in viéc 1am cho ngudi lao dong.

- Mé rong nganh nghé kinh doanh méi cho céng ty nham dem lai doanh thu
va loi nhuan. Cuy thé, cong ty s& nghién ciru dé thanh 1ap S¢ giao dich hang hda tai
Viét Nam.

- Thyc hién nghia vu tai chinh theo dung quy dinh phap luat hién hanh.

- V& ¢Ong tac quan tri: Tiép tuc hoan thién va bd sung céc cbng cu quan 1y
nhu: Quy ché, quy trinh tac nghiép, hé théng bao cdo quan tri...co cau lai bd may, tai
cAu tric von nhdm nang cao hiéu qua cho cong ty va mot sé quy ché khac.

- Tiép tuc tim kiém ddi tac quan tdm dé chuyén nhugng 04 san tai Toa nha
Apex Tower véi gia chuyén nhugc cao nhat. Xin y kién Pai hoi dé giao Hoi dong
quan tri thue hién va bao céo két qua.

- P6i v6i cdng ty con (EFI Real), hoan tit viéc chuyén d6i mé hinh tr TNHH
MTYV thanh cdng ty cb phan. T4p trung vao mé rong linh vuc kinh doanh, tim kiém
nha dau tu c6 thé manh trong dich vu quan 1y toa nha van phong, chung cu.

- Pay manh tim kiém thi truong vao linh vuc khai thac va quan Iy bat dong
san: v6i doi ngii can bd quan 1y, k§ su van hanh c¢6 kinh nghiém, dugc dao tao va cap

cac chimg chi hanh nghé quan 1y du 4n, giam sat thi cdng, kinh doanh bat dong san.
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Cong ty co thé dap ung duoc nhirng yéu ciu cao cia cic chu dau tu trong linh vuc
van hanh, khai thac, quan 1y va kinh doanh Bt dong san.

3.2. Giai phap nang cao hiéu qua quan Iy vén cong ty ¢6 phan Pau tw Tai chinh
Giao duc

3.2.1. Nang cao hiéu qud quan Iy tién mdt

Két quéa phan tich thyuc trang cho thdy, lugng tién mit hién tai tai EFI 1a qua
16n, anh hudng truc tiép dén kha ning sinh 10i ctia von luu dong. Do d6, viéc nang
cao hiéu qua quan 1y tién mat 1a rat can thiét doi v6i EFI dé dam bao lugng tién mat
& mirc phtt hop, dam bao duoc kha nang thanh khoan nhung van mang lai ty suat sinh
161 cao nhét. Do d6, viéc du bao nhu cau von luu dong noéi chung va nhu cau tién mat
noi riéng la v cung quan trong, boi nd s€ giap cho EFI chu dong trong qué trinh hoat
dong kinh doanh, duy tri dugc kha nang thanh toan, tdn dung kip thoi cdc co hoi cling
nhu giam thiéu duoc chi phi co hoi do ton trit tién mat qua 16n. M6 hinh hiéu qua
trong viéc du bao va xéac dinh nhu cau tién mat ma cac EFI ¢o thé st dung d6 1a mo
hinh Miller- Orr (d3 duoc trinh bay & chuong 1). Ung dung mé hinh Miller- Orr trong
doanh nghiép c6 thé duoc trién khai theo céc budc sau day:

- Bude 1: Xac dinh sé du ngan quy tdi thiéu (Mmin)

Dé xéc dinh dugc Mmin, trude hét, nha quan 1y can phai du doén céc ngudn
nhap, xuat ngan quy theo dic thu vé chu ky tinh doanh, theo mla vu, theo ké hoach
phat trién cia doanh nghiép trong tirng thoi ky. Ngudn nhap ngan quy bao gdm thanh
phan chinh 1a cac khoan thu duoc tir hoat dong san - xudt, kinh doanh, ngoai ra con
c6 nguon tién tr cic nguon di vay, tang von, thanh 1y, nhuong ban tai san c¢d dinh,...
Do dé, viéc du bao chinh xéc dugc dong tién tir hoat dong san xuat kinh doanh duoc
coi 14 quan trong, then chét nhat d6i véi mbi cong ty. Piém khoi dau cua viée dy bao
dong tién tir hoat dong san xuat kinh doanh chinh 1a c6ng tac du bao tiéu thu san
pham. D4i véi ngudn xuat ngan quy, céc thanh phan chinh thudng bao gom cac khoan
chi cho hoat dong san xuét kinh doanh, trd no vay, tra ¢ tirc, mua sam tai san cd
dinh, dong thué va cac khoan phai tra khac. Trong d6, twong tu nhu cac ngudn nhip

quy, cac khoan chi phi tir hoat dong san xuét kinh doanh ludn chiém phan 16n va rat
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quan trong d6i v6i mdi doanh nghiép. Nham du bao duge cac khoan chi phi trong san
xuat kinh doanh, doanh nghiép can phén loai cic chi phi va xay dung hé thong chi
phi tiéu chuan cho timg loai nham lam co s& 1ap du toan chi phi hoat dong va kiém
soat chi phi. Mot cach khéc, nha quan 1y ¢6 thé xac dinh s6 du ngan quy tbi thiéu dua
vao s du tai khoan tién va cac khoan twong dwong tién cudi ky cua céc ky kinh doanh
gan day nhat.

- Budc 2: Xéc dinh khoang dao dong ngan quy d

d=3* (3/4 * (C*V)/i) "1/3

Trong d6, gia dinh c6ng ty chi giri tién tiét kiém co6 ky han tai ngan hang va
khong niam giit chitng khoan thanh khoan thi i c6 thé duoc tinh bang i suat tién giri
tiét kiém vé6i ky han 12 thang. EFI c¢6 thé xac dinh Cb c6 thé tinh bang 13i sut tién
gui tiét kiém bi mat di khi cong ty rut tién trude han, Vd dua trén s lidu dong tién
rong theo ngay do phong ké toan cung cép.

- Buéde 3: Xac dinh ton quy t6i wu va tbi da

M* = Mmin + d/3

Mmax = Mmin + d

Sau khi xéc dinh dugc mire ton quy tdi wu va khoang dao dong, chi khi nao s6
du ngan quy vuot qua khung gidi han Mmin - Mmax thi doanh nghiép sé can diéu
chinh mtc ton quy ctia minh. Mot s6 bién phap diéu chinh ngan quy ¢ thé thyc hién
nhu thay doi chinh séch thanh toan, dau tu chting khoan thanh khoan, giri tiét kiém,
cho vay,... hoic nguoc lai ban ching khoén thanh khoan, rat tiét kiém, thu hdi cac
khoan tiy thac dau tu hoic di vay.

Dé tmg dung duoc Md hinh Miller - Orr doi hoi kha ning dy bao gan dung luu
chuyén tién té ctia doanh nghiép ciing nhu thi trudng tai chinh phat trién dé cac nha
quan Iy thue hién moi quyét dinh xtr 1y ngan quy khi can thiét. Vi su hd tro cua phan
mém ké toan va quan 1y cong no nhu hién nay thi mé hinh nay c6 thé van dung dugc.
3.2.2. Nang cao hiéu qud qudn Iy hang ton kho

Theo két qua phan tich thuc trang vé hang ton kho va thuc trang quéan 1y hang
t6n kho tai EFI cho thdy, hién tai hang ton kho tai EFI I rat thip va trd vé muc 0
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trong nim 2020. Nguyén nhéan chinh 1a do dic thu kinh doanh cta EFI 1a dau tu tai
chinh nén thuong hang ton kho dong vai trd khéng quan trong. Tuy nhién, v6i dinh
huéng phat trién trong twong lai, muén mé rong hoat dong kinh doanh sang linh vuc
khéc ngoai linh vic dau tu tai chinh thi viéc quan 1y hang ton kho 1a rat quan trong
va can thiét. D& nang cao hiéu qua quan 1y hang ton kho can phai thue hién céc bién
phap cu thé nhu sau:

- Can phai xac dinh chinh sach, chién lugc quan 1y hang t6n kho cu thé, phu
hop v6i khau vi rii ro ciia cong ty, dam bao dugc tinh sinh 15i ctia von luu dong.

- Can ctr trén chinh sach, chién lugc quan 1y hang ton kho, can thuc hién tng
dung cac md hinh xac dinh t6n kho t6i wu dé ung dung trong doanh nghiép. Thuc
hién khao sét, tim hiéu vé kinh nghiém quan Iy hang ton kho d6i v6i cac doanh nghiép
cung linh vue Kinh doanh va hiéu qua hoat dong tét. Viéc hoc hoi kinh nghiém 1a rat
can thiét dé dua ra dugc chién lugc quan 1y hang ton kho phu hop véi dic diém va
nganh nghé kinh doanh ctia c6ng ty minh.

- Can xay dung d6i ngil can bd quan 1y vén luu dong c6 trinh do, kinh nghiém
t6t dé gia tang hiéu qua cong viéc.

3.2.3. Nang cao hiéu qud qudn ly khodn phdi thu

Két qua phan tich hiéu qua quan 1y cac khoan phai thu cho thiy, hién nay tai
EFI, khoan phai thu khac tir viéc that thoat tai san ndm 2017 14 rat 16n va anh hudng
tryc tiép dén tai san von ngan han cua cdng ty. Do d6, viéc sap xép, danh gia lai
khoan phai thu khac nay 13 rat can thiét dé nang cao hiéu qua hoat dong kinh doanh
cua cong ty.

Bén canh d6, dé nang cao hiéu qua quan 1y cac khoan phai thu khach hang
theo cac ndi dung cu thé nhu sau:

- Xay dung quy trinh cu thé, chi tiét vé cong tac quan 1y cic khoan phai thu
khéch hang cua cong ty. Viéc xay dung quy trinh 14 rat can thiét d¢é dam bao hoat
dong quan ly cac khoan phai thu dugc dam bao tuan thu dung quy dinh. Tranh cac
tinh trang that thoat tai khoan nhu trong nim 2017.

- Phan loai tu6i ng chinh xéc: Céc tudi no phai duoc theo ddi phan loai va
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chuyén thoi gian dung quy dinh, tip trung phan loai tudi no & dang: No trong thoi
gian quy dinh; ng qua han dudi 6 thang; ng qua han tir 6 thang dén duéi 1 nim; No
qua han tr 01 ndm dén dudi 02 nam; ng qué han tr 02 ndm dén dudi 03 nam; ng qua
han trén 3 ndm; ng khong c6 kha nang thu hoi.

- Phan loai cong no theo dbi twong khach hang dé hudéng dén bién phéap thu
hdi phu hop.

- Ap dung chiét khau thanh toan mot céch linh hoat ciing 1a bién phap dé sém
thu hoi no, trong d6 can dua quy dinh thudng cho can bo thu hdi ng qua han theo ty
1¢ nhat dinh dé dong vién can bo lam cong téc thu hoi ng hiéu qua.

- Theo dbi, tap hop day dit ho so dé trich 1ap du phong dting, du theo quy dinh
tai thong tu 228/2009/TT-BTC hudéng dan ché do trich 1ap du phong ng phai thu
kho doi. Cy thé, d6i v6i no phai thu qua han thanh toan, mirc trich 1ap du phong
tuong ing nhu sau: 30% gia tri d6i voi khoan no phai thu qua han tir 6 thang dén dudi
1 ndm; 50% gia tri d6i voi khoan ng phai thu qua han tir 1 nam dén dudi 2 ndm; 70%
gia tri dbi voi khoan NPT qua han tir 2 nam dén dudi 3 nam; 100% gia tri dbi voi
khoan NPT qua han trén 3 nam.

- Trong trudng hop khach hang ng qua han, DN can tim hiéu tinh hinh, nguyén
nhan cha quan, khach quan dé phan loai va tim bién phéap xu 1y pht hop nhu: 4p dung
phat vi pham, gia han ng, thoa thuan xur Iy no hodc yéu cau trong tai kinh té hoic tod
an kinh té can thiép theo giao udc trong hop déng. Mot trong nhitng bién phap thu
hdi no dong hiéu quéa d6 1a ban no, hoic ddi véi nhitng khach hang cung cap c6 trang
thiét bi phuc thi cong thi thuc hién mua may moc thiét bi ting ning luc dong thoi dbi
trir cong NPT dé ning cao hiéu qua quan trj cong no.

3.2.4. Gidi phdp hé tro ning cao hiéu qud qudn 1y vén
3.2.4.1. Biéu chinh chinh sach quan 1y von than trong sang chinh sach quan Iy vén
luu dong dung hoa

Hién tai EFI dang sir dung chinh sich quan 1y von luu dong rat than trong.
Viéc str dung chinh séch quan Iy vén luu dong than trong qué mirc d khién cho luong

tién mat cua EFI ludn rat cao, muc sinh 161 cia VLD ¢ mure rat thép, hoat dong kinh
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doanh cuia cong ty khong duge mé rong. Bén canh d6, doanh thu ctia EFI bi thu hep
trong giai doan 2019 — 2021 da khién cho hiéu qua kinh doanh cua EFI giam sit
nghiém trong. Theo Horne va Wachowicz (2008) thi mot mirc dau tu tai san luu dong
mo rong s& giup doanh nghiép duy tri kha ning thanh toan t6t va dam bao dat duoc
muc loi nhuén du kién t6t hon nhung ty suét loi nhuan dat duoc thuong khong cao
do doanh nghiép phai dau tu nhiéu vén, va nguoc lai mot chinh sach dau tu tai san
luu dong thét chat c6 thé mang lai ty suét loi nhuan cao di cung la rui ro thanh khoan
va su bat dinh 16n vé mirc loi nhuan du kién. Do d6, viéc chuyén déi chinh séch quan
Iy von luu dong tir than trong sang dung hoa theo quan diém cua tac gia 1a can thiét.

- Chinh sach quan Iy VLD dung hoa dugc thyc hién dya trén nguyén tic phu
hop (Matching Principle). Nguyén tic nay duoc hiéu nhu sau: Doanh nghiép st dung
ngudn vén dai han dé tai trg cho TSDH va str dung nguén vén ngan han dé dau tu
cho TSNH ¢ mirc can bang nhat. Muc dich ctia nguyén tic nay la can bang ludng tién
tao ra tur tai san voi ky han cia ngu@)n tai trg. Viéc doanh nghiép tang tam thoi TSLD
phai duoc tai tro bang ngudn von luu dong dé doanh nghiép c6 thé thanh toan dugc
khi TSLP giam. S¢ di ¢ diéu nay vi TSLD c6 kha ning quay vong nhanh, nén duoc
tai tro bang ngudn vén luu dong dé tiét kiém chi phi 13i. Tang TSLD thudng xuyén
hay TSDH ma can nhiéu thoi gian dé quy doi ra thanh tién thi nén dwoc tai trg bang
ngudn von dai han dé dam bao kha nang tu chi tai chinh, kha nang thanh toan. Theo
dudi chinh sach dung hoa, doanh nghiép s& dat duoc mirc sinh 10i trung binh va rii
ro & muc trung binh.

Pé chuyén doi sang chinh sach quan 1y vén luu dong dung hoa doi hoi cong
ty can phai:

- Tang cuong cic khoan vay ngin han ngan hang dé tai tro cho tai san luu dong.

- Thuyc hién linh hoat chuyén déi vé chinh séch quan 1y vén luu dong phu hop
v6i timg thoi ky, thoi diém ciia doanh nghiép.
3.2.4.2. Nang cao nhan thirc va sy quan tdm ctia Lanh dao doanh nghiép dbi véi quan
Iy dong tién noi chung va hiéu qua quan 1y von luu dong néi riéng

Viéc giai phong tién mat va quan 1y von luu dong dang tré thanh yéu té wu
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tién, can thiét cho sy phat trién bén viing cia cc doanh nghiép. Tuy nhién, nhan thic
ctia mot s6 1anh dao doanh nghi¢p ban 1¢ vé vbn luu dong con bi gidi han vao cac
khoan muc trén bang can dbi ké toan va khién dong tién bj tic nghén. Theo kinh
nghiém ctia PWC Viét Nam, dé vitng budc trong twong lai, viéc quan 1y vén luu dong
can duge nhin nhan nhu chién lugc wu tién cua cac doanh nghié¢p. Do vay, can tang
cudng ning cao nhan thirc va ddy manh su quan tdm cta Lanh dao cic doanh nghiép
dé gan nhing chién luge kinh doanh véi viéc dat uu tién quan 1y von luu dong lén
hang dau thong qua mot s6 bién phap nhu sau:

- Xay dyng céc chuong trinh quan 1y vén luu dong phu hop véi dic diém va
tinh hinh kinh doanh tirng niam va giao cho mot b phan doc 1ap véi chitc nang ké
todn cua cong ty dé chuyén trach theo di, quan 1y.

- Céc chuong trinh quan 1y vén luu dong va bo phan theo ddi quan 1y phai ting
cudng chitc ning giam sat, canh bao thong tin thudng xuyén dén lanh dao doanh
nghiép ban 1¢ dam bao kip thdi didu chinh chinh sach quan 1y vén luu dong va dong
chu chuyén tién theo tinh hinh kinh doanh, thi trudng ban 1¢ cling nhu tinh hinh chung
ctia nén kinh té ca nudc.
3.2.4.3. Nang cao trinh d6 chuyén sau vé quan tri von

Thuec té chuyén nganh dao tao ké toan khéc véi tai chinh vi vay can bo ké toan
thuc hién dong thoi nhiém vu cong téc tai chinh s& kho khin trong viée nghién ciru,
phan tich, xdy dung cac ké hoach tai chinh, khai thac va str dung c6 hiéu qua céc
ngudn lyc tai chinh, canh béo céc nguy co ddi véi EFI thdng qua phan tich tai chinh
va dua ra nhitng dy bao dang tin cdy trong twong lai, thudng bi anh hudng bdi yéu t6
ghi chép hon 14 phuong hudng quan tri. Mat khac thuc trang cho thdy EFI chwa phan
tach rd can bo 1am c6ng tac tai chinh véi cng tac ké todn, phong tai chinh ké toan
ctia céc cong chu yéu thue hién chirc ning ké toan, ghi chép s sach. Chua xiy dung
duogc hé thong kiém soat, dinh hudng chién luge, danh gia hidu qua tai chinh céc cong
trinh va dy bao tinh hinh tai chinh, tinh hinh quan tri vn cia minh. Vi vay EFI can
xdy dung lai md hinh té chirc bién ché va chirc ning nhiém vu, trong do6 tach bach

riéng b phan tai chinh va ké toan.
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Tuyén dung can bo 1am cdng tac tai chinh ding chuyén nganh, khong thuc
hién kiém nhiém gitra cdng tac tai chinh va ké toan. P4i voi nhitng nhan su cao cip
vé linh vuec tai chinh can ¢6 chinh sach dic thu dé thu hat vé Cong ty, boi vi véi co
ché lwong hién tai ctia EFI rat kho thu hut dugce nhitng nguoi c6 trinh d6 cao.

T6 chirc céc bdi dudng trinh d6 chuyén moén nghiép vu cho can bo tai chinh
hodc gui di dao tao tai cic trung tAm uy tin dé khong ngimg nang cao chit luong doi
ngl lam céng tac tai chinh.

EFI can c6 hudng dan vé to chire bién ché ctia phong tai chinh ké toan céc DN,
trong d6 tach bach can bd lam cong tac tai chinh véi can bo thuc hién nhiém vu ké
toan.

Lanh dao EFI can nhan thuc rd vai tro cua cdng tac tai chinh néi chung, cong
tac quan tri VLD noi riéng tac dong dén hidu qua san xuat kinh doanh. Pé tir 46 quan
triét va thuc hién viéc xay dyng lai to chtrc bién ché phong TCKT cho phu hop véi
y&u cau nhiém vu.

Thir hai, dao tao, ndng cao trinh d§ d6i ngli can bd nhan vién.

Chat lugng ctia cac quyét dinh quan 1y doanh nghiép néi chung va quan 1y tai
chinh nai riéng c6 anh huong tryc tiép dén hiéu qua sir dung von luu dong. Trong khi
do, nang luc cua cac can b quan ly, can bo tai chinh, nhitng ngudi truc tiép dua ra
nhitng quyét dinh tai chinh s& dam bao cho chat lugng ctia cic quyét dinh nay.

La moét giai phap dinh tinh, ndng cao nang luc quan ly tai chinh théng qua cong
tac bodi dudng can bo 1 van d& ma dudng nhu moi doanh nghiép déu quan tam.

Vi vay, dé nang cao duoc hiéu qua st dung von luu dong, Cong ty can ch
trong nang cao trinh do nguén nhan lyc cua don vi minh. Dé dat dugc muc dich d6
mot trong nhitng bi¢n phap can thuc hién 1a tir doi ngiti can b hi¢n tai (wu thé 1a c6
kinh nghiém 1am viéc 1au nim trong nghé) Cong ty thudng xuyén té chirc bdi dudng,
ddo tao dé nang cao nang lyc lam viéc:

- Nang cao tinh chu dong trong cdng tac dao tao, boi dudng tai chd: can quan
triét dam bao tuan thu thuc hién quy trinh dao tao theo tiéu chuan ISO. Trén co sé do,

moi nguoi lao dong, moi bg phan phai dugc hoc tap, boi dudng va thuc hién theo quy
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trinh. Do d6, cdng tac dao tao, bdi dudng nhan vién phai 1a nhiém vu thudng xuyén
cua doanh nghiép.

- Tang cudng su lién két, hop tac voi cée co sé dao tao:

+ Lién két giira doanh nghiép va cac co s ddo tao nham phat trién mo hinh
dao tao tai cic doanh nghiép theo don dit hang. Pay 1a mé hinh ddo tao rat tiét kiém
va hiéu qua.

+ M¢& rong quan hé va gfm b6 véi cée td chir, hiép hoi,...s€ tao duoc co hoi
dao tao, hoc héi cho d6i ngii nhan vién cua doanh nghiép. Déng tho1, thu hut va tuyén
chon duoc cdc nhan vién gioi.

+ Lién két chat ché voi céac truong nghé vé mdc, co khi, nguoi, co di¢n cao
dang, dai hoc dao tao vé k¥ thuat, thiét ké nham thu hit céc hoc vién, sinh vién gioi
théng qua cic chuong trinh nhan sinh vién thuc tip, cap hoc bong tai nang tré. .. nham
nang cao chat luong ngudn nhan lyec.

- Thanh lap quy dao tao, bdi dudng va phat trién ngudn nhan lyc.

- Pay manh su hop tac v6i cic doanh nghiép khéc trong cbng tac dao tao: su
lién két, hop tac cua nhiéu doanh nghiép khong nhiing tao diéu kién cho nhan vién
ctia Cong ty dugc giao luu, hoc hoi kinh nghiém 14n nhau ma con tao ra cic moi quan
hé kinh doanh gitra cac doanh nghiép.

- V61 nhitng cén bd lam viéc lau nam can tan dung nhitng kha nang cua ho
truyén dat cho thé hé tré dong thoi mé nhitng khoa dao tao bodi dudng thém nhiing
kién thire moi, nang cao trinh do tiép nhan khoa hoc k¥ thuat hién dai.

- Bdi véi nhitng can bo tré c6 kién thic, nang dong nhung thiéu kinh nghiém
thue t& can c6 chuong trinh dao tao nghiép vu, thudng xuyén to chirc cac khda thuc
tién dé ho hiéu hon vé cong viéc, kich thich tri sang tao, kha ning ty tim toi, hoc hoi
cua ho trong cong viéc.

Thir ba, thué chuyén gia tu van bén ngoai ddi véi hoat dong quan tri VLD néi
riéng va hoat dong quan tri tai chinh noi chung.

Doi khi viée tr danh gia trong ndi bd céc cong ty ciing khoé mang lai céc két

qua cao, nhat 1a ddi voi hoat dong quan tri VLD vén da phirc tap. Do d6, mot giai
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phap d6i véi EFI d6 1a thué chuy@n gia tu vin bén ngoai. Bai hoc kinh nghiém cua
mot s6 cong ty nudc ngoai cho thay, cac cong ty nay di thué cong ty EY- mét trong
nhirng coéng ty kiém toan va tu vin hang dau thé gi6i tham gia tu van trong “Chwong
trinh cai tién quan tri vn lwu dong ctia doanh nghiép”. Két qua 13 sau hai nam thyc
hién Chuong trinh cét giam von luu dong tai mot sé DN 16n (Béo cdo cua EY khong
cung cip tén cac DN cu thé), sang kién da cho thay su cai thién trong hiéu qua quan
trt VLD. Chinh vi vay, dé hoan thién cdng tac quan tri VLD nham hudng té1 nang
cao HQKD, ¢6ng ty c6 thé thué chuyén gia tu van cho DN minh. Cac noi dung tu van
c6 thé bao gdm:

- X4c dinh vai tro va trach nhiém ctia hoat dong quan trj VLD d6i véi ting
phong ban, bd phan chirc nang trong céng ty;

- Panh gi4 lai quy trinh quan tri VLD va dua ra béo co dbi voi cac bén co lién
quan;

- Xem xét danh gia lai quy trinh quan 1y vén luu dong dang str dung va xéc
dinh céc ndi dung can cai thién;

- Xay dung céc ké hoach hanh dong mot cach chi tiét dé thuc hién va xay dung
quy trinh dénh gia théng qua KPIs, dua ra cac ché do dii ngd dé thuc day lam viéc va

thay d6i hanh vi ndi bo trong cong ty.
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KET LUAN

Dé nang cao hiéu qua hoat dong kinh doanh can thiét phai nang cao hiéu qua
str dung von. Néu khong c6 von doanh nghiép s& khdng thé tién hanh dau tu va mo
rong kinh doanh dugc. Do d6, thiéu vén s& gay ra tinh trang khé khin, can tro kha
ning hoat dong lién tuc cua qué trinh dau tu va kinh doanh ctia Cong ty. Doanh
nghiép mudn ting trudng va phat trién thi viéc quan ly va sir dung von phai hiéu qua
va phai c6 mot co ciu von hop Iy, phil hop vé6i diéu kién cu thé cia doanh nghiép.

Viéc quan 1y va nang cao hiéu qua sir dung von 12 van dé vo cling can thiét
cho su t6n tai va phat trién ciia mdi doanh nghiép. Vi vay, giai phap nang cao hiéu
qua st dung von 12 mot dé tai rat c6 y nghia trong thyc tién. Dua trén co s Iy ludn
va van dung vao phan tich tinh hinh thyc té & CTCP Pau tu Tai chinh Gido duc, dé
tai gop phan tim ra mot s6 giai phap vé quan Iy va st dung von nhim ning cao hiéu
qua str dung von tir d6 ting hiéu qua dau tu tai chinh cua Céng ty.

Qua nghién ctru 1y luan va phan tich hiéu qua st dung von tai CTCP Pau tu
Tai chinh Gido duc, luan van da hoan thanh dugc nhirng néi dung co ban sau:

- Heé théng hod nhitng 1y luan vé vén va hiéu qua str dung vén ciia doanh nghiép
trong nén kinh té thi truong.

- Phan tich va danh gia hiéu qua sir dung von caa CTCP Pau tu Tai chinh Gido
duc. Trén co s& d6 nhéan dinh céc két qua dat dugc, han ché va nguyén nhan dé tir d6
dé xuat mot sd giai phap va kién nghi nham nang cao hiéu qua st dung vén tai cng
ty.

- Pé xuét céc giai phap nang cao hiéu qua str dung von tai CTCP Pau tu Tai
chinh Gido duc gom:

+ Hoan thién cong tac 1ap ké hoach vén kinh doanh

+ Nang cao hiéu qua quan ly, st dung vén luu dong

+ Nang cao hiéu qua quan 1y, st dung vén ¢b dinh

+ Mot s6 bién phap khac. ..
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