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I. T ng quan phân tích tài chínhổ
1. M c tiêu phân tích tài chínhụ

Phân tích tài chính là s  d ng m t t p h p các khái ni m, ph ng pháp và các công c  choử ụ ộ ậ ợ ệ ươ ụ  
phép x  lý các thông tin k  toán và các thông tin khác v  qu n lý nh m đánh giá tình hình tài chínhử ế ề ả ằ  
c a m t doanh nghi p, đánh giá r i ro, m c đ  và ch t l ng hi u qu  ho t đ ng c a doanhủ ộ ệ ủ ứ ộ ấ ượ ệ ả ạ ộ ủ  
nghi p đó. T  đó giúp các đ i t ng quan tâm đi đ n nh ng d  đoán chính xác v  m t tài chínhệ ừ ố ượ ế ữ ự ề ặ  
c a doanh nghi p, đ  đ a ra các quy t đ nh phù h p v i l i ích c a h .ủ ệ ể ư ế ị ợ ớ ợ ủ ọ

- Đ i v i nhà qu n tr : đánh giá ho t đ ng s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p, là c  số ớ ả ị ạ ộ ả ấ ủ ệ ơ ở 
đ nh h ng các quy t đ nh và d  báo tài chính: k  ho ch đ u t , ngân qu  và các ho t đ ng qu nị ướ ế ị ự ế ạ ầ ư ỹ ạ ộ ả  
lý.

- Đ i v i nhà đ u t : đ  nh n bi t kh  năng sinh lãi c a doanh nghi p, t  đó đ a ra quy tố ớ ầ ư ể ậ ế ả ủ ệ ừ ư ế  
đ nh có b  v n vào doanh nghi p hay không.ị ỏ ố ệ

- Đ i v i ng i cho vay: đ  nh n bi t kh  năng vay và tr  n  c a khách hàng.ố ớ ườ ể ậ ế ả ả ợ ủ

2.Các ph ng pháp phân tích tài chính doanh nghi pươ ệ
2.1 Ph ng pháp đánh giáươ
2.1.1. Ph ng pháp so sánhươ

Là ph ng pháp đ c s  d ng ph  bi n, g m hai k  thu t so sánh:ươ ượ ử ụ ổ ế ồ ỹ ậ
- so sánh b ng s  tuy t đ iằ ố ệ ố
- so sánh b ng s  t ng đ iằ ố ươ ố

2.1.2 Ph ng pháp phân chiaươ
Chia nh  quá trình, k t qu  thành các b  ph n khác nhau, ph c v  cho các m c tiêu sỏ ế ả ộ ậ ụ ụ ụ ử 

d ng quá trình và k t qu  đó. Các tiêu th c phân chia:ụ ế ả ứ
- Theo y u t  c u thành ch  tiêuế ố ấ ỉ
- Theo th i gian phát sinh quá trình, k t quờ ế ả
- Theo không gian phát sinh quá trình, k t quế ả

2.1.3 Ph ng pháp liên h  đ i chi uươ ệ ố ế
Nghiên c u m i liên h  gi a các s  ki n, hi n t ng kinh t , xem xét tính cân đ i c a cácứ ố ệ ữ ự ệ ệ ượ ế ố ủ  

ch  tiêu trong quá trình th c hi n.ỉ ự ệ

2.2 Ph ng pháp phân tích nhân tươ ố
Là ph ng pháp đ c s  d ng đ  thi t l p công th c tính toán các ch  tiêu tài chính trongươ ượ ử ụ ể ế ậ ứ ỉ  

m i quan h  v i các nhân t  nh h ng, t  đó xác đ nh m c đ  nh h ng c a t ng nhân t ,ố ệ ớ ố ả ưở ừ ị ứ ộ ả ưở ủ ừ ố  
tính ch t nh h ng đ n các ch  tiêu phân tíchấ ả ưở ế ỉ

2.2.1 Phân tích m c đ  nh h ng nhân tứ ộ ả ưở ố
 Là ph ng pháp xác đ nh m c đ  nh h ng c a t ng nhân t  đ n ch  tiêu nghiên c u. Cóươ ị ứ ộ ả ưở ủ ừ ố ế ỉ ứ  

3 ph ng pháp:ươ
- Ph ng pháp thay th  liên hoàn: s  d ng khi ch  tiêu phân tích có quan h  v i nhân tươ ế ử ụ ỉ ệ ớ ố 

nh h ng d i d ng ph ng trình tích ho c th ng s .ả ưở ướ ạ ươ ặ ươ ố
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- Ph ng pháp s  chênh l ch: là h  qu  c a ph ng pháp thay th  liên hoàn.ươ ố ệ ệ ả ủ ươ ế
- Ph ng pháp cân đ i: S  d ng khi ch  tiêu phân tích có quan h  v i nhân t  nh h ngươ ố ử ụ ỉ ệ ớ ố ả ườ  

d i d ng t ng ho c hi u s .ướ ạ ổ ặ ệ ố

2.2.2 Ph ng pháp phân tích tính ch t nh h ng c a các nhân tươ ấ ả ưở ủ ố
Khi th c hi n phân tích c n ch  rõ m c đ  nh h ng, xác đ nh tính ch t ch  quan, kháchự ệ ầ ỉ ứ ộ ả ưở ị ấ ủ  

quan c a t ng nhân t  nh h ng, ph ng pháp đánh giá, đ ng th i xác đ nh ý nghĩa c a t ngủ ừ ố ả ưở ươ ồ ờ ị ủ ừ  
nhân t  tác đ ng đ n ch  tiêu đang nghiên c u. T  đó đ a ra nh ng đánh giá, d  toán h p lý.ố ộ ế ỉ ứ ừ ư ữ ự ợ

II. Phân tích tài chính
1.Phân tích tài chính thông qua các ch  s  tài chínhỉ ố
1.1 Các t  s  v  kh  năng thanh toánỷ ố ề ả

• Kh  năng thanh toán hi n hành ả ệ

Kh  năng thanh toán hi n hànhả ệ  
=

Tài  s n  l uả ư  
đ ngộ

N  ng n h nợ ắ ạ
T  s  này đo l ng kh  năng thanh toán n  ng n h n c a doanh nghi p, nó cho bi t m cỷ ố ườ ả ợ ắ ạ ủ ệ ế ứ  

đ  các kho n n  ng n h n đ c trang tr i b ng các tài s n có th  chuy n thành ti n trong m tộ ả ợ ắ ạ ượ ả ằ ả ể ể ề ộ  
giai đo n t ng đ ng v i th i h n c a các kho n n  đó.ạ ươ ươ ớ ờ ạ ủ ả ợ

• Kh  năng thanh toán nhanhả

Kh  năng thanh toán nhanhả  
=

TS  l u  đ ng  –  dư ộ ự 
trữ

N  ng n h nợ ắ ạ
T  s  kh  năng thanh toán nhanh cho bi t kh  năng hoàn tr  các kho n n  ng n h n khôngỷ ố ả ế ả ả ả ợ ắ ạ  

ph  thu c vào vi c bán tài s n d  tr .ụ ộ ệ ả ự ữ

• T  s  d  tr  trên v n l u đ ng ròngỷ ố ự ữ ố ư ộ

T  s  d  tr  trên v n l u đ ng ròng (%)ỷ ố ự ữ ố ư ộ  
=

D  trự ữ
V n  l u  đ ngố ư ộ  
ròng

• Kh  năng thanh toán n  dài h nả ợ ạ

Kh  năng thanh toán n  dài h nả ợ ạ  
=

TSCĐ  và các kho n đ u t  dàiả ầ ư  
h nạ

N  dài h nợ ạ
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1.2 Các t  s  v  kh  năng cân đ i v nỷ ố ề ả ố ố
• H  s  nệ ố ợ

H  s  nệ ố ợ 
=

Nợ
T ng  tàiổ  
s nả

H  s  n  cho bi t bao nhiêu ph n trăm tài s n c a công ty đ c tài tr  b ng v n vay.ệ ố ợ ế ầ ả ủ ượ ợ ằ ố

• Kh  năng thanh toán lãi vayả

Kh  năng thanh toán lãi vayả  
=

L i nhu n tr c thu  vàợ ậ ướ ế  
lãi

Lãi vay
T  s  dùng đ  đo m c đ  mà l i nhu n phát sinh do s  d ng v n đ  đ m b o tr  lãi vayỷ ố ể ứ ộ ợ ậ ử ụ ố ể ả ả ả  

hàng năm.

1.3 Các t  s  v  kh  năng ho t đ ngỷ ố ề ả ạ ộ
• Vòng quay ti nề

Vòng  quay  ti nề  
=

Doanh thu
Ti n  và  tài  s n  t ngề ả ươ  
đ ngươ

• Vòng quay các kho n ph i thuả ả

Vòng quay các kho n ph i thuả ả  
=

Doanh  thu  cả 
VAT
Các  kho n  ph iả ả  
thu

S  vòng quay các kho n ph i thu đ c s  d ng đ  xem xét c n th n vi c thanh toán cácố ả ả ượ ử ụ ể ẩ ậ ệ  
kho n ph i thu.ả ả

• Vòng quay d  tr  (t n kho)ự ữ ồ

Vòng quay d  trự ữ 
=

Doanh thu
D  trự ữ

Ch  tiêu đ  đánh giá ho t đ ng s  d ng hàng t n kho m t cách hi u qu .ỉ ể ạ ộ ử ụ ồ ộ ệ ả

• Kỳ thu ti n bình quânề
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Kỳ thu ti n bình quânề  
=

Các kho n ph i thuả ả  
*

360
Doanh thu

Ch  tiêu đ  đánh giá kh  năng thu ti n trong thanh toán trên c  s  các kho n ph i thu vàỉ ể ả ề ơ ở ả ả  
doanh thu bình quân m t ngày.ộ

• Hi u su t s  d ng TSCĐệ ấ ử ụ

Hi u qu  s  d ng TSCĐệ ả ử ụ  
=

Doanh  thu 
thu nầ

TSCĐ
T  s  cho bi t m t đ ng tài s n c  đ nh t o ra bao nhiêu đ ng doanh thu, qua đó đánh giáỷ ố ế ộ ồ ả ố ị ạ ồ  

hi u qu  s  d ng tài s n c a công ty.ệ ả ử ụ ả ủ

• Hi u su t s  d ng tài s nệ ấ ử ụ ả

Hi u  qu  s  d ng  t ng  tàiệ ả ử ụ ổ  
s n =ả

Doanh  thu 
thu nầ

T ng tài s nổ ả
Ch  tiêu này cho bi t m t đ ng tài s n tham gia vào ho t đ ng s n xu t kinh doanh t o raỉ ế ộ ồ ả ạ ộ ả ấ ạ  

bao nhiêu đ ng doanh thu.ồ

• Hi u su t s  d ng v n c  ph nệ ấ ử ụ ố ổ ầ

Hi u  qu  s  d ng  v n  cệ ả ử ụ ố ổ 
ph n =ầ

Doanh  thu 
thu nầ

=

DT 
thu nầ

x

T ng TSổ

V n c  ph nố ổ ầ T ng TSổ V n  cố ổ 
ph nầ

Đây là m t ch  tiêu h u ích xét trên khía c nh tài chính c a doanh nghi p, đo l ng m iộ ỉ ữ ạ ủ ệ ườ ố  
quan h  gi a doanh thu và v n c  ph n.ệ ữ ố ổ ầ

1.4 Các t  s  v  kh  năng sinh lãiỷ ố ề ả
• Doanh l i tiêu th  s n ph mợ ụ ả ẩ

Doanh l i tiêu th  s n ph mợ ụ ả ẩ  
=

TNST
Doanh thu

Doanh l i tiêu th  s n ph m ph n ánh s  l i nhu n sau thu  trong m t trăm đ ng doanhợ ụ ả ẩ ả ố ợ ậ ế ộ ồ  
thu.

• Doanh l i v n ch  s  h u (ROE)ợ ố ủ ở ữ

ROE =
TNST

V nố  
CSH
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Ch  tiêu ROE ph  ánh kh  năng sinh l i c a v n ch  s  h u và các nhà đ u t  đ c bi tỉ ả ả ợ ủ ố ủ ở ữ ầ ư ặ ệ  
quan tâm đ n ch  s  này khi h  quy t đ nh b  v n đ u t  vào doanh nghi p.ế ỉ ố ọ ế ị ỏ ố ầ ư ệ
Tăng ROE là m t m c tiêu quan tr ng nh t trong ho t đ ng qu n lý tài chính doanh nghi p.ộ ụ ọ ấ ạ ộ ả ệ

• Doanh l i tài s n (ROA)ợ ả

ROA =
Thu nh p tr c thu  vàậ ướ ế  
lãi      ho cặ  ROA =

TNST

Tài s nả Tài s nả
ROA đ c dùng đ  đánh giá kh  năng sinh l i c a m t đ ng v n đ u t . Tùy thu c vàoượ ể ả ợ ủ ộ ồ ố ầ ư ộ  

tình hình c  th  c a doanh nghi p đ c phân tích và ph m vi so sánh mà ch n thu nh p tr cụ ể ủ ệ ượ ạ ọ ậ ướ  
thu  và lãi ho c thu nh p sau thu  đ  so sánh v i t ng tài s n.ế ặ ậ ế ể ớ ổ ả

• T  su t sinh l i trên doanh thuỷ ấ ợ

T  su t sinh l i trên doanh thuỷ ấ ợ  
=

L i  nhu nợ ậ  
ròng

DT thu nầ

• T ng tài s n trên v n c  ph nổ ả ố ổ ầ

T ng tài s n trên v n c  ph nổ ả ố ổ ầ  
=

T ng TSổ
* 100V n  cố ổ 

ph nầ

• T  su t sinh l i trên v n c  ph nỷ ấ ợ ố ổ ầ

T  su t sinh l i trên v n c  ph nỷ ấ ợ ố ổ ầ  
=

L i  nhu nợ ậ  
ròng

* 
100

V n c  ph nố ổ ầ
Đây là ch  tiêu mà nhà đ u t  r t quan tâm vì nó ph n ánh kh  năng t o lãi c a m t đ ngỉ ầ ư ấ ả ả ạ ủ ộ ồ  

v n h  b  ra đ  đ u t  vào công ty.ố ọ ỏ ể ầ ư

1.5 Các t  s  đòn b y tài chínhỷ ố ẩ
Các t  s  đòn b y cho bi t m c đ  mà m t doanh nghi p tài tr  cho ho t đ ng s n xu tỷ ố ẩ ế ứ ộ ộ ệ ợ ạ ộ ả ấ  

kinh doanh c a mình b ng v n vay. Vi c duy trì n  vay trong h n m c cho phép s  t o c  h iủ ằ ố ệ ợ ạ ứ ẽ ạ ơ ộ  
thu n l i cho các doanh nghi p trong vi c tìm ki m các kho n m c tài tr . Các nhà cung c p tínậ ợ ệ ệ ế ả ụ ợ ấ  
d ng s  căn c  vào t  s  đòn b y tài chính đ  n đ nh m c lãi vay cho doanh nghi p. Các nhà đ uụ ẽ ứ ỉ ố ẩ ể ấ ị ứ ệ ầ  
t  s  đánh giá đ c r i ro tài chính c a doanh nghi p nên s  d n đ n quy t đ nh đ u t . Còn vư ẽ ượ ủ ủ ệ ẽ ẫ ế ế ị ầ ư ề 
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phía b n thân doanh nghi p, thì các ch  s  đòn b y s  giúp doanh nghi p l a ch n m t c  c uả ệ ỉ ố ẩ ẽ ệ ự ọ ộ ơ ấ  
v n h p lý.ố ợ

• T  s  n  trên tài s nỷ ố ợ ả

T  s  n  trên tài s nỷ ố ợ ả  
=

T ng Nổ ợ
T ng  Tàiổ  
s nả

T  s  cho bi t bao nhiêu ph n trăm tài s n đ c tài tr  b ng v n vay.ỷ ố ế ầ ả ượ ợ ằ ố

• T  s  n  trên v n c  ph nỷ ố ợ ố ổ ầ

T  s  n  trên v n c  ph nỷ ố ợ ố ổ ầ  
=

T ng Nổ ợ
V n  cố ổ 
ph nầ

• T  s  t ng tài s n trên v n c  ph nỷ ố ổ ả ố ổ ầ

T  s  t ng  tài  s n  trên  v n  cỷ ố ổ ả ố ổ 
ph n =ầ

T ng  Tàiổ  
s nả
V n  cố ổ 
ph nầ

1.6 Các t  s  liên quan đ n các ch  s  h u và giá tr  th  tr ngỷ ố ế ủ ở ữ ị ị ườ

T  l  hoàn v n c  ph nỷ ệ ố ổ ầ  
=

TNST
V n  cố ổ 
ph nầ

Thu nh p c  phi uậ ổ ế  
=

TNST
S  l ng  c  phi uố ượ ổ ế  
th ngườ

T  l  tr  c  t cỷ ệ ả ổ ứ  
=

Lãi c  phi uổ ế
Thu  nh p  cậ ổ 
phi uế

T  l  giá/ l i nhu nỷ ệ ợ ậ  
=

Giá c  phi uổ ế
Thu  nh p  cậ ổ 
phi uế
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T  s  c  t cỷ ố ổ ứ  
=

C  t c m i c  ph nổ ứ ỗ ổ ầ
Giá  tr  th  tr ng  m i  cị ị ườ ỗ ổ 
ph nầ

2. Phân tích ngu n v n và s  d ng v nồ ố ử ụ ố
B ng tài tr  (b ng phân tích di n bi n ngu n v n và s  d ng v n) là m t c  s  ph c vả ợ ả ễ ế ồ ố ử ụ ố ộ ơ ở ụ ụ 

cho nhà qu n tr  tài chính ho ch đ nh tài chính cho kỳ t i, m c đích chính là lý gi i v n đ c hìnhả ị ạ ị ớ ụ ả ố ượ  
thành t  đâu và đ c s  d ng vào vi c gì.ừ ượ ử ụ ệ

Thông tin đ c ph n ánh trong b ng cho bi t doanh nghi p đang ti n tri n hay g p khóượ ả ả ế ệ ế ể ặ  
khăn. Đ ng th i cũng r t h u ích cho nhà đ u t , ng i cho vay… khi mu n bi t doanh nghi pồ ờ ấ ữ ầ ư ườ ố ế ệ  
đ nh làm gì v i s  v n c a mình.ị ớ ố ố ủ

M i s  thay đ i trong t ng kho n m c c a b ng CĐKT, đ u đ c x p vào c t di n bi nỗ ự ổ ừ ả ụ ủ ả ề ượ ế ộ ễ ế  
ngu n v n ho c s  d ng v n:ồ ố ặ ử ụ ố

 Tăng các kho n ph i tr , tăng v n ch  s  h u cũng nh  m t s  làm gi m tài s nả ả ả ố ủ ở ữ ư ộ ự ả ả  
c a doanh nghi p ch  ra s  di n bi n c a ngu n v n.ủ ệ ỉ ự ễ ế ủ ồ ố

 Tăng tài s n c a doanh nghi p, gi m các kho n n  và v n ch  s  h u đ c x p vàoả ủ ệ ả ả ợ ố ủ ở ữ ượ ế  
c t s  d ng v n.ộ ử ụ ố

III T ng quan chung c a ngành v t li u xây d ngổ ủ ậ ệ ự
Ngành v t li u xây d ng là m t ngành kinh t  s  d ng nhi u v n, các tài s n c a nó làậ ệ ự ộ ế ử ụ ề ố ả ủ  

nh ng tài s n n ng v n, và chi phí c  đ nh c a ngành khá caoữ ả ặ ố ố ị ủ .

Đ c tính n i b t c a ngành là nh y c m v i chu kỳ kinh doanh c a n n kinh t . Khi n nặ ổ ậ ủ ạ ả ớ ủ ề ế ề  
kinh t  tăng tr ng, doanh s  và l i nhu n c a các công ty trong ngành s  tăng cao do ngành v tế ưở ố ợ ậ ủ ẽ ậ  
li u xây d ng là đ u vào c a các ngành khác.ệ ự ầ ủ

Ch ng h n, s t, thép, xi măng là đ u vào cho các công trình nh  c u c ng, nhà c a, cao c...ẳ ạ ắ ầ ư ầ ố ử ố  
c a ngành xây d ng. Khi ngành xây d ng làm ăn phát đ t thì ngành v t li u xây d ng cũng có củ ự ự ạ ậ ệ ự ơ 
h i đ  tăng tr ng.ộ ể ưở

Ng c l i, tình hình s  t i t  khi n n kinh t  suy thoái, các công trình xây d ng s  b  trì tr  vìượ ạ ẽ ồ ệ ề ế ự ẽ ị ệ  
ng i dân không còn b  nhi u ti n ra đ  xây d ng nhà c a, Chính ph  không m  r ng đ u tườ ỏ ề ề ể ự ử ủ ở ộ ầ ư 
vào các công trình c  s  h  t ng nh  c u c ng, sân bay, b n c ng, tr ng h c, b nh vi n... Đi uơ ở ạ ầ ư ầ ố ế ả ườ ọ ệ ệ ề  
này làm cho doanh s , l i nhu n c a các công ty v t li u xây d ng s t gi m nhanh chóng.ố ợ ậ ủ ậ ệ ự ụ ả

M t lý do khác đ  gi i thích cho s  nh y c m c a ngành xây d ng đ i v i chu kỳ kinhộ ể ả ự ạ ả ủ ự ố ớ  
doanh c a n n kinh t  là do cách th c tăng l i nhu n c a các công ty trong ngành d a ch  y uủ ề ế ứ ợ ậ ủ ự ủ ế  
vào tăng tr ng doanh s  và các công ty th ng s  d ng ưở ố ườ ử ụ đòn b yẩ  ho t đ ngạ ộ  đ  tăng l i nhu n.ể ợ ậ
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Nh ng khi th c hi n đi u này thì cũng có nghĩa r ng, các công ty v t li u xây d ng s  ph iư ự ệ ề ằ ậ ệ ự ẽ ả  
s n xu t  quy mô l n và do đó, chi phí c  đ nh s  b  đ y lên cao. Lúc này, chi phí c  đ nh cao trả ấ ở ớ ố ị ẽ ị ẩ ố ị ở 
thành v n đ  s ng còn đ i v i các công ty. Ch  công ty nào có chi phí c  đ nh th p h n so v i đ iấ ề ố ố ớ ỉ ố ị ấ ơ ớ ố  
th   cùng m t quy mô s n xu t thì m i có th  gia tăng l i nhu n và v t qua khó khăn trongủ ở ộ ả ấ ớ ể ợ ậ ượ  
th i kỳ n n kinh t  suy thoái. Chi phí th p s  là th  m nh kinh t  c a ngành, công ty nào có chiờ ề ế ấ ẽ ế ạ ế ủ  
phí s n xu t th p s  t o đ c u th  c nh tranh b n v ng.ả ấ ấ ẽ ạ ượ ư ế ạ ề ữ

M t đ c tính khác c a ngành v t li u xây d ng là có m i t ng quan rõ r t v i th  tr ngộ ặ ủ ậ ệ ự ố ươ ệ ớ ị ườ  
b t đ ng s n. Khi th  tr ng b t đ ng s n đóng băng thì ngành v t li u xây d ng g p khó khănấ ộ ả ị ườ ấ ộ ả ậ ệ ự ặ  
và ng c l i. Lý do đ n gi n là th  tr ng b t đ ng s n ph n ánh nhu c u cho ngành.ượ ạ ơ ả ị ườ ấ ộ ả ả ầ

Tìm công ty t tố
Các chuyên gia tài chính cho r ng, tín hi u đ  nh n ra m t công ty thành công trong ngànhằ ệ ể ậ ộ  

v t li u xây d ng chính là hi u qu  s  d ng tài s n c a nó. B i nhìn chung thì có hai cách đ  cóậ ệ ự ệ ả ử ụ ả ủ ở ể  
đ c l i nhu n cao, đó là: có ượ ợ ậ l i nhu n biên tợ ậ ế cao ho c có vòng quay tài s n cao. Do đó, cácặ ả  
công ty có k t qu  ho t đ ng t t th ng là nh ng công ty t o ra doanh s  cao t  tài s n c aế ả ạ ộ ố ườ ữ ạ ố ừ ả ủ  
chúng. Nhà đ u t  nên s  d ng các ch  s  tài chính sau đ  đánh giá hi u qu  s  d ng tài s n c aầ ư ử ụ ỉ ố ể ệ ả ử ụ ả ủ  
công  ty  trong  ngành  này.  
     Th  nh t, t  s  vòng quay t ng tài s n. Đây là m t trong nh ng th c đo đ c s  d ng phứ ấ ỷ ố ổ ả ộ ữ ướ ượ ử ụ ổ  
bi n nh t đ  đánh giá hi u qu  ho t đ ng. Theo các nhà nghiên c u tài chính thì t  s  vòng quayế ấ ể ệ ả ạ ộ ứ ỷ ố  
t ng tài s n l n h n 1 đ c xem là hi u qu .ổ ả ớ ơ ượ ệ ả

 Th  hai, t  s  vòng quay tài s n c  đ nh.  T  s  này th ng đ c nói đ n nhi u h n vìứ ỷ ố ả ố ị ỷ ố ườ ượ ế ề ơ  
ngành này ph  thu c nhi u vào tài s n h u hình, nh  nhà máy, thi t b … đ  s n xu t hàng hóa vàụ ộ ề ả ữ ư ế ị ể ả ấ  
t o ra doanh s . Theo các nhà nghiên c u tài chính, t  s  vòng quay tài s n c  đ nh x p x  2 làạ ố ứ ỷ ố ả ố ị ấ ỉ  
hi u qu .ệ ả

          Bên c nh tài s n c  đ nh, công ty s n xu t v t li u xây d ng c n qu n lý v n luân chuy nạ ả ố ị ả ấ ậ ệ ự ầ ả ố ể  
m t cách có hi u qu . Do công ty th ng d  tr  hàng t n kho  m t m c nh t đ nh nên quan sátộ ệ ả ườ ự ữ ồ ở ộ ứ ấ ị  
xu h ng bi n đ ng c a giá tr  hàng t n kho ho c theo dõi th i gian thu h i các kho n ph i thuướ ế ộ ủ ị ồ ặ ờ ồ ả ả  
có th  bi t đ c nhi u đi u v  ho t đ ng c a m t công ty.ể ế ượ ề ề ề ạ ộ ủ ộ
     Ch ng h n, hàng t n kho tăng nhanh cho th y công ty đang s n xu t nhi u h n so v i m c nóẳ ạ ồ ấ ả ấ ề ơ ớ ứ  
có th  bán ch  đ  duy trì ho t đ ng bình th ng c a nhà máy. Đi u này có th  t o ra các cú s cể ỉ ể ạ ộ ườ ủ ề ể ạ ố  
cho công ty khi ph i bán hàng b ng cách h  giá đ n m c th p nh t. ả ằ ạ ế ứ ấ ấ
     T ng t , m t công ty có th i gian thu h i các kho n ph i thu cao có th  ch  ra r ng công tyươ ự ộ ờ ồ ả ả ể ỉ ằ  
đang đ y hàng t n kho v  phía khách hàng đ  ng y trang cho s  s t gi m trong nhu c u. T c làẩ ồ ề ể ụ ự ụ ả ầ ứ  
thay vì t n kho, công ty bán ch u cho khách hàng, ch p nh n th i gian thu n  ch m h n đ  níuồ ị ấ ậ ờ ợ ậ ơ ể  
kéo khách hàng. 

H u h t các công ty trong ngành có đòn b y ho t đ ng cao, đi u này có nghĩa là t t c  cácầ ế ẩ ạ ộ ề ấ ả  
chi phí c a chúng là c  đ nh, b t k  công ty đang s n xu t  quy mô và doanh s  nào. N u m tủ ố ị ấ ể ả ấ ở ố ế ộ  
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công ty có th  gia tăng đ c doanh s  bán cao h n, thì l i nhu n biên t  c a công ty s  gia tăng.ể ượ ố ơ ợ ậ ế ủ ẽ  
Và ng c l i, khi doanh s  gi m thì l i nhu n biên t  c a nó cũng gi m đi r t nhanh. ượ ạ ố ả ợ ậ ế ủ ả ấ

M t tín hi u thành công khác là chi tr  c  t c nhanh và đ u đ n cho c  đông. Ngành v tộ ệ ả ổ ứ ề ặ ổ ậ  
li u xây d ng không bao gi  đi ra kh i quy t c này. C  t c không ch  th  hi n m t tín hi u đángệ ự ờ ỏ ắ ổ ứ ỉ ể ệ ộ ệ  
tin c y cho th y s c kh e tài chính c a m t công ty là t t (t c là công ty hoàn toàn có kh  năngậ ấ ứ ỏ ủ ộ ố ứ ả  
làm ra nhi u l i nhu n và chi tr  nó cho các nhà đ u t ) mà còn th  hi n bi n đ ng t ng ngề ợ ậ ả ầ ư ể ệ ế ộ ươ ứ  
v i chu kỳ c a ch ng khoán.ớ ủ ứ

D u hi u nguy hi mấ ệ ể
Đ i v i các công ty trong ngành v t li u xây d ng Vi t Nam, nhà đ u t  c n chú ý khi th y côngố ớ ậ ệ ự ệ ầ ư ầ ấ  
ty s  d ng quá nhi u n . M t tín hi u h u ích v  m c n  c a công ty là t  s  n  trên t ng tàiử ụ ề ợ ộ ệ ữ ề ứ ợ ủ ỷ ố ợ ổ  
s n. T  s  này cao có nghĩa là công ty đang  trong tình th  có nhi u r i ro.ả ỷ ố ở ế ề ủ

Các nhà phân tích tài chính cho r ng, đ i v i ngành này, m t công ty có t  s  n  trên t ngằ ố ớ ộ ỷ ố ợ ổ  
tài s n h n 40% là có xu t hi n vài r i ro, và n u m t công ty có t  s  này trên 70% thì đó th cả ơ ấ ệ ủ ế ộ ỷ ố ự  
s  là m t tín hi u x uự ộ ệ ấ .

IV. Phân tích tình hình tài chính
1. Công ty c  ph n xi măng B m S n (BCC)ổ ầ ỉ ơ
D a trên báo cáo tài chính 4 quý năm 2007ự

Gi i thi u công tyớ ệ

Ngành ngh  kinh doanh: S n xu t, kinh doanh, xu t nh p kh u xi măng, clinker; s n xu t,ề ả ấ ấ ậ ẩ ả ấ  
kinh doanh các lo i v t li u xây d ng khác. ạ ậ ệ ự

Công ty Xi măng B m S n là doanh nghi p nhà n c, tr c thu c T ng Công ty Xi măngỉ ơ ệ ướ ự ộ ổ  
Vi t Nam, có ch c năng t  ch c s n xu t, cung ng xi măng cho khách hàng trên đ a bàn đ cệ ứ ổ ứ ả ấ ứ ị ượ  
phân công đ m nhi m. Công ty là m t trong nh ng doanh nghi p hàng đ u c a ngành xi măng,ả ệ ộ ữ ệ ầ ủ  
v i b  d y ho t đ ng 25 năm trong lĩnh v c s n xu t kinh doanh xi măng, s n ph m đã có uy tínớ ề ầ ạ ộ ự ả ấ ả ẩ  
lâu năm trên th  tr ng. Th ng hi u Xi măng B m S n đã đ c đông đo ng i tiêu dùng ch pị ườ ươ ệ ỉ ơ ượ ườ ấ  
nh n và tin c y. ậ ậ

Nhu c u xi măng c a th  tr ng Vi t Nam r t l n, giai đo n 2006 đ n 2010 d  ki n t c đầ ủ ị ườ ệ ấ ớ ạ ế ự ế ố ộ 
tăng v  nhu c u s  d ng xi măng t  10 - 15%/năm.. Qua s  li u cung c u xi măng trên c  n c,ề ầ ử ụ ừ ố ệ ầ ả ướ  
thì l ng xi măng c n đ  đáp ng nhu c u s  d ng t  năm 2006 đ n năm 2010 đ i v i n c taượ ầ ể ứ ầ ử ụ ừ ế ố ớ ướ  
v n còn thi u m t l ng xi măng t ng đ i l n. Th  tr ng Xi măng trong n c trong th i gianẫ ế ộ ượ ươ ố ớ ị ườ ướ ờ  
t i còn r t ti m năng. Nh  v y, v i ti m năng còn r t l n c a th  tr ng xi măng trong n c,ớ ấ ề ư ậ ớ ề ấ ớ ủ ị ườ ướ  
cùng v i chi n l c phát tri n m  r ng, nâng cao công su t nhà máy lên 3,8 tri u t n/năm, Côngớ ế ượ ể ở ộ ấ ệ ấ  
ty Xi măng B m S n t  tin s  còn phát tri n.ỉ ơ ự ẽ ể

- Tên Công ty: Công ty C  ph n Xi măng B m S nổ ầ ỉ ơ

- Tên ti ng Anh:ế Bim Son Cement Joint Stock Company
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- Tên vi t t t:ế ắ BCC

- Tr  s :ụ ở Ph ng Ba Đình, th  xã B m S n, t nh Thanh Hóaườ ị ỉ ơ ỉ

- Đi n tho i:ệ ạ (84-37) 824.242 Fax: (84-37) 824.046

- Bi u t ng c a Công ty:ể ượ ủ

- Đ a ch  Email:ị ỉ ttximangbimson@hn.vnn.vn

- Website: www.ximangbimson.com.vn

- Gi y ch ng nh n đăng ký kinh doanh s  20603000429 do S  K  ho ch và Đ u t  T nh Thanhấ ứ ậ ố ở ế ạ ầ ư ỉ  
Hoá c p ngày 01/05/2006.ấ

- V n đi u l :ố ề ệ 900.000.000.000 đ ng ồ (chín trăm t  đ ng)ỷ ồ

- C  c u v n đi u l  t i th i đi m 20/10/2006:ơ ấ ố ề ệ ạ ờ ể

Lo i c  đôngạ ổ S  c  ph n n mố ổ ầ ắ  
giữ

Giá trị
T  l  (%)ỷ ệ(1000 

đ ng)ồ

T ng Công ty Xi măng Vi t Namổ ệ 66.632.250
666.322.50

0
74,04%

C  đông là ng i lao đ ng trong Công tyổ ườ ộ 6.735.700 67.357.000 7,48%

C  đông ngoài Công tyổ 16.632.050
166.320.50

0
18,48%

T ng c ngổ ộ 90.000.000
900.000.00

0
100,00%
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1.1. Phân tích ngu n v n c a doanh nghi pồ ố ủ ệ

Q1 Q2 Q3 Q4 so sánh Q1-Q2 so sánh Q2-Q3 so sánh Q3-Q4

IV N  ph i trợ ả ả 780,698,089,404
        843,732,689,12
8 

      944,197,361,25
1 

   1,314,491,094,1
03 

     63,034,599,72
4 

       0.0
8  100,464,672,123 0.119072  370,293,732,852 0.281701

1 N  ng n h nợ ắ ạ 309,466,469,772
           276,724,481,
405 

          254,549,827,
866 

          311,046,305
,555 

    (32,741,988,3
67)

      (0.1
1)

  (22,174,653,53
9) -0.08013    56,496,477,689 0.181634

2 N  dài h nợ ạ 471,231,619,632
           567,008,207,
723 

          689,647,533,
385 

       1,003,444,788
,548 

     95,776,588,09
1 

       0.2
0  122,639,325,662 0.216292  313,797,255,163 0.31272

V Ngu n v n ch  s  h uồ ố ủ ở ữ 993,302,744,153
     1,000,985,772,28
1 

   1,024,418,782,04
2 

   1,024,430,233,3
03 

       7,683,028,12
8 

       0.0
1    23,433,009,761 0.02341          11,451,261 1.12E-05

1 V n ch  s  h uố ủ ở ữ 995 928 870 539
           979,476,559,
151 

       1,006,598,433,
197 

       1,018,631,261
,411 

    (16,452,311,3
88)

      (0.0
2)    27,121,874,046 0.02769    12,032,828,214 0.011813

  - V n đ u t  c a ch  s  h uố ầ ư ủ ủ ở ữ 900,000,000,000
           900,000,000,
000 

          900,000,000,
000 

          900,000,000
,000                          -           -                       -   0                       -   0

  - Th ng d  v n c  ph nặ ư ố ổ ầ                              -                        -                          -    

  - V n khác c a ch  s  h uố ủ ủ ở ữ 6,437,278,738
               6,437,278,
738 

             6,437,278,7
38 

             6,437,278,
738                          -           -                       -   0                       -   0

  - C  phi u quổ ế ỹ                              -                        -                          -    

 
 - Chênh l ch đánh giá l i tàiệ ạ  
s nả                              -                        -                          -    

  - Chênh l ch t  giá h i đoáiệ ỉ ố -5,217,953,865
             (5,217,953,8
65)

            (5,217,953,
865)

          (41,958,947,
344)                          -           -                       -   0

  (36,740,993,479
) 0.875641

  - Các quỹ 639,864,137
             13,396,472,
672 

           13,396,472,6
72 

           12,574,108,
235 

     12,756,608,53
5 

     19.9
4                       -   0

       (822,364,437
) -0.0654

  - L i nhu n ch a phân ph iợ ậ ư ố 93,928,911,977
             64,704,356,
092 

           91,821,522,5
57 

          134,409,389
,328 

    (29,224,555,8
85)

      (0.3
1)    27,117,166,465 0.419093    42,587,866,771 0.316852

 
 - Ngu n v n đ u t  xây d ngồ ố ầ ư ự  
c  b nơ ả 140,769,552

                 156,405,5
14 

                161,113,0
95 

             7,169,432,
454 

            15,635,96
2 

       0.1
1            4,707,581 0.030099      7,008,319,359 0.977528

2 Ngu n kinh phíồ -2,626,126,386
             21,509,213,
130 

           17,820,348,8
45 

             5,798,971,
892 

     24,135,339,51
6 

      (9.1
9)

    (3,688,864,28
5) -0.1715

  (12,021,376,953
) -2.07302

  - Qu  khen th ng phúc l iỹ ưở ợ -2,626,126,386
             21,509,213,
130 

           17,820,348,8
45 

             5,798,971,
892 

     24,135,339,51
6 

      (9.1
9)

    (3,688,864,28
5) -0.1715

  (12,021,376,953
) -2.07302

  - Ngu n kinh phíồ                              -                        -                          -    

 
 -  Ngu n  kinh  phí  đã  hìnhồ  
thành TSCĐ                              -                        -                          -    

VI T ng c ng ngu n v nổ ộ ồ ố 1,774,000,833,557
     1,844,718,461,40
9 

   1,968,616,143,29
3 

   2,338,921,327,4
06 

     70,717,627,85
2 

       0.0
4  123,897,681,884 0.067163  370,305,184,113 0.158323
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C  c u ngu n v n c a doanh nghi pơ ấ ồ ố ủ ệ

Q1 Q2 Q3 Q4

IV N  ph i trợ ả ả 0.440077634 0.457377484 0.479624921 0.5620074

1 N  ng n h nợ ắ ạ 0.396397114 0.327976485 0.269593878 0.23662869

2 N  dài h nợ ạ 0.603602886 0.672023515 0.730406122 0.76337131

V Ngu n v n ch  s  h uồ ố ủ ở ữ 0.559922366 0.542622516 0.520375079 0.4379926

1 V n ch  s  h uố ủ ở ữ 1.002643833 0.978511969 0.98260443 0.99433932

  - V n đ u t  c a ch  s  h uố ầ ư ủ ủ ở ữ 0.903678994 0.91885813 0.894100339 0.883538562

  - Th ng d  v n c  ph nặ ư ố ổ ầ 0 0 0 0

  - V n khác c a ch  s  h uố ủ ủ ở ữ 0.006463593 0.006572162 0.006395081 0.006319538

  - C  phi u quổ ế ỹ 0 0 0 0

  - Chênh l ch đánh giá l i tài s nệ ạ ả 0 0 0 0

  - Chênh l ch t  giá h i đoáiệ ỉ ố -0.005239284 -0.005327288 -0.005183749 -0.041191498

  - Các quỹ 0.00064248 0.013677175 0.013308656 0.012344122

  - L i nhu n ch a phân ph iợ ậ ư ố 0.094312872 0.066060137 0.091219616 0.131950976

  - Ngu n v n đ u t  xây d ng c  b nồ ố ầ ư ự ơ ả 0.000141345 0.000159683 0.000160057 0.0070383

2 Ngu n kinh phíồ -0.002643833 0.021488031 0.01739557 0.00566068

  - Qu  khen th ng phúc l iỹ ưở ợ 1 1 1 1

  - Ngu n kinh phíồ 0 0 0 0

  - Ngu n kinh phí đã hình thành TSCĐồ 0 0 0 0

VI T ng c ng ngu n v nổ ộ ồ ố     

Xét v  quy mô, trong năm 2007, t ng ngu n v n c a công ty cu i năm tăngề ổ ồ ố ủ ố  
g p 1.3 l n so v i đ u năm, t  ấ ầ ớ ầ ừ 1,774,000,833,557 lên 2,338,921,327,406 (đ ng),ồ  
v i t c đ  tăng c  th  quý 1 – quý 2 là 4%, quý 2- quý 3 là 6,71%, quý 3- quý 4 làớ ố ộ ụ ể  
15,8%. S  thay đ i này đ c th  hi n c  th  trong các kho n m c sau:ự ổ ượ ể ệ ụ ể ả ụ

- N  ph i tr : đ u có xu h ng tăng qua các quý, quý 2 tăng 8% soợ ả ả ề ướ  
v i quý 1, quý 3 tăng 11,9% so v i quý 2, quý 4 tăng 28% so v i quý 3. Trong đó,ớ ớ ớ  
t  tr ng n  ng n h n gi m trong 3 quý đ u, và trong quý 4 tăng 18% so v i quýỷ ọ ợ ắ ạ ả ầ ớ  
3 . Còn n  dài h n tăng đ u trong các quý.ợ ạ ề

- Ngu n v n ch  s  h u tăng không đáng k  ch  kho ng 2%. Nguyênồ ố ủ ở ữ ể ỉ ả  
nhân là gi m trong 2 quý đ u và tăng nh  vào cu i năm. Trong khi đó, ngu n kinhả ầ ẹ ố ồ  
phí gi m liên t c.ả ụ

V  m t c  c u, trong khi v n ch  s  h u  có xu h ng gi m thì n  ph iề ặ ơ ấ ố ủ ở ữ ướ ả ợ ả  
tr  l i có xu h ng tăng.ả ạ ướ

- T  tr ng n  ph i tr  trên t ng ngu n v n tăng đ u qua các quý, tỷ ọ ợ ả ả ổ ồ ố ề ừ 
44% quý 1 tăng 45,7% trong quý 2, 47,9% trong quý 3 và 56,2% trong quý 4. 
C  th , n  ng n h n gi m (t  39.6%  quý 1 xu ng còn 23.7% trong quýụ ể ợ ắ ạ ả ừ ở ố  
4) trong khi n  dài h n tăng (tăng t  60.3%  quý 1 lên 76.3%  quý 4) v iợ ạ ừ ở ở ớ  
t c đ  tăng l n h n t c đ  gi m c a n  ng n h n.ố ộ ớ ơ ố ộ ả ủ ợ ắ ạ
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- T  tr ng v n ch  s  h u trên t ng ngu n v n gi m đ u trong cácỷ ọ ố ủ ở ữ ổ ồ ố ả ề  
quý, gi m t  56% trong quý 1 xu ng 54,3% trong quý 2, xu ng 52% trongả ừ ố ố  
quý 3 và trong quý 4 là 43,8%.
Nh  v y t  trên ta có th  th y doanh nghi p đang s  d ng n  đ  đ u tư ậ ừ ể ấ ệ ử ụ ợ ể ầ ư 

vào quá trình s n xu t kinh doanh nhi u h n là s  d ng v n ch  s  h u. Đi uả ấ ề ơ ử ụ ố ủ ở ữ ề  
này có th  giúp doanh nghi p trong v n đ  s  d ng lá ch n thu  đ  ti t ki mể ệ ấ ề ử ụ ắ ế ể ế ệ  
thu  t  vi c tăng t  tr ng n  trong ho t đ ng s n xu t kinh doanh nh ng cũngế ừ ệ ỷ ọ ợ ạ ộ ả ấ ư  
đ t doanh nghi p ph i cân nh c đ n v n đ  r i ro tài chính có th  x y ra.ặ ệ ả ắ ế ấ ề ủ ể ả

1.2 Phân tích bi n đ ng và c  c u phân b  v nế ộ ơ ấ ổ ố
C  c u tài s n:ơ ấ ả

  Q1 Q2 Q3 Q4

I Tài s n ng n h nả ắ ạ 0.367101176 0.393769312 0.4334651 0.533874634

1
Ti n và các kho n t ng đ ngề ả ươ ươ  
ti nề 0.126212564 0.054634306 0.034669111 0.068514731

2
Các kho n đ u t  tài chính ng nả ầ ư ắ  
h nạ 0 0 0 0

3 Các kho n ph i thu ng n h nả ả ắ ạ 0.449919739 0.465023777 0.415654564 0.29497737

4 Hàng t n khoồ 0.423141635 0.474340472 0.548191539 0.629794747

5 Tài s n ng n h n khácả ắ ạ 0.000726062 0.006001445 0.001484785 0.006713151

II Tài s n dài h nả ạ 0.632898824 0.606230688 0.5665349 0.466125366

1 Các kho n ph i thu dài h nả ả ạ 0 0 0 0

2 Tài s n c  đ nhả ố ị 0.995524504 0.995355485 0.995306846 0.994823144

  - tài s n c  đ nh h u hìnhả ố ị ữ 0.860355995 0.835336368 0.808492726 0.760415787

  - tài s n c  đ nh vô hìnhả ố ị 0.103119349 0.102136644 0.101006442 0.086837951

  - tài s n thuê tài chínhả 0 0 0 0

  - chi phí XDCB d  dangở 0.036524656 0.062526988 0.090500832 0.152746262

3 BĐS đ u tầ ư 0 0 0 0

4 Các kho n đ u t  tài chính dài h nả ầ ư ạ 0.004453299 0.004470972 0.004483151 0.004586186

5 Tài s n dài h n khácả ạ 0.000022196 0.000173543 0.000210003 0.000590670

III T ng c ng tài s nổ ộ ả     
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  Q1 Q2 Q3 Q4 so sánh Q1-Q2 so sánh Q2-Q3 so sánh Q3-Q4

I
Tài s n ng n h nả ắ ạ

651,237,792,741
     726,393,520,02

6 
      853,324,226,29

9    1,248,690,766,652 75,155,727,285 0.115404   126,930,706,273 0.174741   395,366,540,353 0.463325

1
Ti n và các kho n t ngề ả ươ  
đ ng ti nươ ề 82,194,391,751

       39,686,005,81
4 

        29,583,992,68
8         85,553,712,230 -42,508,385,937 -0.517168

  (10,102,013,126
) -0.25454     55,969,719,542 1.891892

2
Các kho n đ u t  tài chínhả ầ ư  
ng n h nắ ạ     0                           -                            -  

3
Các kho n ph i thu ng n h nả ả ắ ạ

293,004,737,653
     337,790,258,20

8 
      354,688,109,35

8       368,335,518,892 44,785,520,555 0.152849     16,897,851,150 0.050024     13,647,409,534 0.038477

4
Hàng t n khoồ

275,565,824,624
     344,557,845,28

5 
      467,785,120,84

0       786,418,885,860 68,992,020,661 0.250364   123,227,275,555 0.357638   318,633,765,020 0.681154

5
Tài s n ng n h n khácả ắ ạ

472,838,713
         4,359,410,71

9 
          1,267,003,41

3           8,382,649,670 3,886,572,006 8.219656
    (3,092,407,306

) -0.70936       7,115,646,257 5.616122

II
Tài s n dài h nả ạ

1,122,763,040,816
  1,118,324,941,38

3 
   1,115,286,916,99

4    1,090,230,560,754 -4,438,099,433 -0.003952
    (3,038,024,389

) -0.00271
   (25,056,356,240
) -0.02246

1 Các kho n ph i thu dài h nả ả ạ     0                           -                            -  

2
Tài s n c  đ nhả ố ị

1,117,738,119,816
  1,113,130,864,34

6 
   1,110,052,703,60

1    1,084,586,594,339 -4,607,255,470 -0.004121
    (3,078,160,745

) -0.00276
   (25,466,109,262
) -0.02294

 
 - tài s n c  đ nh h u hìnhả ố ị ữ

961,652,692,337
     929,838,693,48

7 
      897,469,536,10

0       824,736,769,061 -31,813,998,850 -0.033082
  (32,369,157,387

) -0.03481
   (72,732,767,039
) -0.08104

 
 - tài s n c  đ nh vô hìnhả ố ị

115,260,426,847
     113,691,450,53

5 
      112,122,474,22

3         94,183,277,661 -1,568,976,312 -0.013612
    (1,568,976,312

) -0.01380
   (17,939,196,562
) -0.15999

  - tài s n thuê tài chínhả     0                           -                            -  

 
 - chi phí XDCB d  dangở

40,825,000,632
       69,600,720,32

4 
      100,460,693,27

8       165,666,547,617 28,775,719,692 0.704855     30,859,972,954 0.443385     65,205,854,339 0.649068

3 BĐS đ u tầ ư     0                           -                            -  

4
Các kho n đ u t  tài chính dàiả ầ ư  
h nạ 5,000,000,000

         5,000,000,00
0 

          5,000,000,00
0           5,000,000,000 0 0                          - 0                           - 0

5
Tài s n dài h n khácả ạ

24,921,000
            194,077,03

7 
             234,213,39

3              643,966,415 169,156,037 6.787690            40,136,356 0.206806          409,753,022 1.749485

III
T ng c ng tài s nổ ộ ả

1,774,000,833,557
  1,844,718,461,40

9 
   1,968,611,143,29

3    2,338,921,327,406 70,717,627,852 0.039863   123,892,681,884 0.067160   370,310,184,113 0.188107
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V  quy mô, t ng tài s n c a doanh nghi p tăng tr ng t  m c 3.98% gi aề ổ ả ủ ệ ưở ừ ứ ữ  
quý 1 và quý 2, lên 6.72% gi a quý 2 so v i quý 3 và gi a quý 3, quý 4 là 18.81%.ữ ớ ữ  
Nh  v y có th  nói t ng tài s n c a doanh nghi p tăng đ u qua các quý và tư ậ ể ổ ả ủ ệ ề ỷ 
tr ng tăng khá cao. Đi u đó cho th y v  v n c a doanh nghi p tăng lên, quy môọ ề ấ ề ố ủ ệ  
s n xu t kinh doanh c a doanh nghi p đ c m  r ng. C  th  s  thay đ i trongả ấ ủ ệ ượ ở ộ ụ ể ự ổ  
các kho n m c nh  sau:ả ụ ư

Tài s n ng n h n: ả ắ ạ tăng đ u qua các quý  t  11.5% gi a quý 1-quý 2 lênề ừ ữ  
17.5% gi a quý 2-quý 3 và gi a quý 3 – quý 4 là 46.3%. Ti n và các kho n t ngữ ữ ề ả ươ  
đ ng ti n gi m  t  82 t  đ ng trong quý 1 xu ng 39 t  đ ng trong quý 2 vàươ ề ả ừ ỷ ồ ố ỷ ồ  
xu ng 29.5 t  trong quý 3 nh ng sang quý 4 l i tăng lên 85.5 t . Các kho n ph iố ỷ ư ạ ỷ ả ả  
thu và hàng t n kho cũng tăng đ u qua các quý.ồ ề

Tài s n dài h n:  ả ạ gi m qua các quý t  ả ừ 1,122,763,040,816 đ ng  quý 1ồ ở  
xu ng 1,118,324,941,383 đ ng quý 2, xu ng 1,115,286,916,994 đ ng quý 3, vàố ồ ố ồ  
1,090,230,560,754 đ ng trong quý 4. Nguyên nhân ch  y u là  s  gi m giá trồ ủ ế ở ự ả ị 
còn l i c a các tài s n c  đ nh do kh u hao trong các quý.ạ ủ ả ố ị ấ
Tóm l i:ạ  doanh nghi p đã  huy đ ng các kho n n  ng n h n và dài h n đ  đ uệ ộ ả ợ ắ ạ ạ ể ầ  
t  tài s n ng n h n. Trong th i gian t i, khi doanh nghi p m  r ng s n xu t kinhư ả ắ ạ ờ ớ ệ ở ộ ả ấ  
doanh và liên doanh v i các công ty khác thì xu h ng s  đ u t  thêm vào tài s nớ ướ ẽ ầ ư ả  
dài h n.ạ
V  c  c u, t  tr ng tài s n ng n h n tăng đ u qua các quý t  36.7%  quý 1 lênề ơ ấ ỷ ọ ả ắ ạ ề ừ ở  
39.4%  quý 2, 43.3%  quý 3 và trong quý 4 là 53.3%. Trong khi đó tài s n dàiở ở ả  
h n có t  tr ng gi m đ u qua các quý.  quý 1 là 63.3%,  quý 2 là 60.6%, quý 3ạ ỷ ọ ả ề Ở ở  
là 56.6% và trong quý 4 là 46.6%.

1.3. Phân tích nhóm các ch  s  tài chính:ỉ ố
1.3.1 Các t  s  v  kh  năng thanh toánỷ ố ề ả
 

Q1 Q2 Q3 Q4
Kh  năng thanh toán hi n hành = TSLĐ/ N  NHả ệ ợ  2.104388864 2.62497021 3.352287579 4.014485124
Kh  năng thanh toán nhanh =(TSLĐ-d  tr )/ Nả ự ữ ợ 
NH

1.213934319 1.379840601 1.514591892 1.48618348

T  s  d  tr  trên v n l u đ ng ròng =D  tr /ỷ ố ự ữ ố ư ộ ự ữ  
(TSNH - N  NHợ )

0.806287146 0.766247653 0.781237678 0.838717572

Kh  năng thanh toán n  dài h n = TSCĐ và cácả ợ ạ  
kho n đ u t  dài h n/ N  dài h nả ầ ư ạ ợ ạ 2.382561087 1.971983561 1.616844329 1.085846084

Trong quý 1 t  s  này là 2.1 th p h n m c trung bình ngành. Tuy nhiênỷ ố ấ ơ ứ  
trong 3 quý sau t  s  này đ u tăng và cao h n m c trung bình ngành. Nh  v y, tàiỷ ố ề ơ ứ ư ậ  
s n ng n h n c a doanh nghi p đã đáp ng thích h p cho các kho n n  ng nả ắ ạ ủ ệ ứ ợ ả ợ ắ  
h n.ạ
T  s  này qua các quý c a doanh nghi p đ u cao h n m c trung bình ngành.ỷ ố ủ ệ ề ơ ứ
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Nh  v y không c n s  d ng đ n các kho n d  tr  doanh nghi p v n có th  trangư ậ ầ ử ụ ế ả ự ữ ệ ẫ ể  
tr i đ c h t các kho n n  ng n h nả ượ ế ả ợ ắ ạ

Trong c  4 quý t  s  d  tr  trên v n l u đ ng ròng c a doanh nghi p đ uả ỷ ố ự ữ ố ư ộ ủ ệ ề  
th p h n m c trung bình ngành. Nh  v y tài s n l u đ ng ròng c a doanh nghi pấ ơ ứ ư ậ ả ư ộ ủ ệ  
ngoài tài tr  cho d  tr  còn có th  xem xét đ  tài tr  thêm cho các tài s n l uợ ự ữ ể ể ợ ả ư  
đ ng khác, ho c gi  thêm ti n cho các ho t đ ng thanh toán c a doanh nghi p.ộ ặ ữ ề ạ ộ ủ ệ

Tóm l i: kh  năng thanh toán c a doanh nghi p là n đ nh qua các quý vàạ ả ủ ệ ổ ị  
t ng đ i t t so v i m c trung bình ngành. Kh i l ng tài s n c a doanh nghi pươ ố ố ớ ứ ố ượ ả ủ ệ  
đáp ng kh  năng thanh toán hi n hành và kh  năng thanh toán nhanh c a doanhứ ả ệ ả ủ  
nghi p.Đi u này có đ c là do doanh nghi p đã có m t chính sách tín d ng và cệ ề ượ ệ ộ ụ ơ 
c u tài tr  h p lý. Trong th i gian t i doanh nghi p nên ti p t c gi  v ng m c nấ ợ ợ ờ ớ ệ ế ụ ữ ữ ứ ổ  
đ nh này.ị

1.3.2. Các t  s  v  kh  năng cân đ i v nỷ ố ề ả ố ố

Q1 Q2 Q3 Q4
H  s  n  = N /T nệ ố ợ ợ ổ g TS 0.440077634 0.457377484 0.479626139 0.5620074 

Trong 3 quý đ u năm t  s  này tăng d n. Ch ng t  doanh nghi p đã sầ ỷ ố ầ ứ ỏ ệ ử 
d ng ngày càng nhi u n  h n đ  đ u t  vào tài s n. Tuy nhiên m c tài tr  nàyụ ề ợ ơ ể ầ ư ả ứ ợ  
v n th p h n m c trung bình ngành (50%). Đ ng trên giác đ  ch  s  h u thì đi uẫ ấ ơ ứ ứ ộ ủ ở ữ ề  
này là b t l i. Ch ng t  tài s n c a doanh nghi p v n ch a s  d ng h t l i thấ ợ ứ ỏ ả ủ ệ ẫ ư ử ụ ế ợ ế 
c a vi c s  d ng n  đ  đ u t  vào tài s n. Tuy nhiên sau đó vào quý cu i nămủ ệ ử ụ ợ ể ầ ư ả ố  
tình hình này đã đ c kh c ph c, doanh nghi p đã s  d ng 56% n  đ  tài tr  choượ ắ ụ ệ ử ụ ợ ể ợ  
t ng tài s n. Nh ng th c t  này có th  gây khó khăn cho doanh nghi p khi ti nổ ả ư ự ế ể ệ ế  
hành huy đ ng ti n vay đ  ti n hành ho t đ ng s n xu t kinh doanh trong th iộ ề ể ế ạ ộ ả ấ ờ  
gian t i.ớ

1.3.3. Các t  s  v  kh  năng ho t đ ngỷ ố ề ả ạ ộ

Q1 Q2 Q3 Q4
Vòng quay ti n = Doanh thu/ Ti n và tài s nề ề ả  
t ng đ ng ươ ươ

4.227467967 10.20404385 11.35248373 5.437534857

Vòng quay d  tr  = Doanh thu/ d  tr  ự ữ ự ữ 1.260947937 1.175296831 0.717961689 0.591543897
Kỳ thu ti n bình quân = Các kề ho n ph i thu *ả ả  
360/ Doanh thu 

303.5670512 300.2893384 380.1906706 285.0395925

Hi u su t ệ ấ s  d ng TSCĐ = Doanh thu/ TSCĐ ử ụ 0.310872602 0.363800661 0.30255482 0.428920378
Hi u su t sệ ấ  d ng TS = Doanh thu/ Tài s n ử ụ ả 0.195870347 0.21952279 0.170603421 0.198895656

T  s  vòng quay ti n c a doanh nghi p tăng trong 3 quý đ u năm và gi mỷ ố ề ủ ệ ầ ả  
trong quý 4. Đi u này ch a ch ng t  hi u qu  kinh doanh c a doanh nghi p t tề ư ứ ỏ ệ ả ủ ệ ố  
h n mà ph i k t h p phân tích m t s  ch  tiêu khác.ơ ả ế ợ ộ ố ỉ
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T  s  vòng quay d  tr  gi m t  quý 1 đ n quý 4 và khá th p. Đi u nàyỷ ố ự ữ ả ừ ế ấ ề  
ch ng t  s  b t h p lý và kém hi u qu  trong ho t đ ng qu n lý d  tr  c aứ ỏ ự ấ ợ ệ ả ạ ộ ả ự ữ ủ  
doanh nghi p. Bên c nh đó, khâu s n xu t và tiêu th  s n ph m cũng c n đ cệ ạ ả ấ ụ ả ẩ ầ ượ  
xem xét đ  đ a ra gi i pháp đúng đ n và k p th i.ể ư ả ắ ị ờ

Kỳ thu ti n bình quân c a doanh nghi p trong 4 quý đ u r t cao. Doanhề ủ ệ ề ấ  
nghi p nên xem xét đ  có chính sách h p lý trong vi c bán ch u và m t s  kho nệ ể ợ ệ ị ộ ố ả  
m c khác đ  gi m kỳ thu ti n bình quân.ụ ể ả ề

Hi u su t s  d ng tài s n c  đ nh c a c a doanh nghi p nhìn chung tăngệ ấ ử ụ ả ố ị ủ ủ ệ  
nh ng v n th p h n m c trung bình ngành (5.0). Đi u này ch ng t  doanh nghi pư ẫ ấ ơ ứ ề ứ ỏ ệ  
ch a s  d ng m t cách th c s  hi u qu  tài sán c  đ nh.ư ử ụ ộ ự ự ệ ả ố ị

Hi u su t s  d ng tài s n c a doanh nghi p t ng đ i n đ nh tuy nhiên tệ ấ ử ụ ả ủ ệ ươ ố ổ ị ỷ 
l  này th p h n r t nhi u so v i t  s  trung bình ngành (3.0). Nh  v y là hi uệ ấ ơ ấ ề ớ ỷ ố ư ậ ệ  
qu  s  d ng tài s n c a doanh nghi p là ch a h p lý và doanh nghi p nên xemả ử ụ ả ủ ệ ư ợ ệ  
xét l i hi u qu  s n xu t kinh doanh đ  t o ra đ c nhi u doanh thu h n trênạ ệ ả ả ấ ể ạ ượ ề ơ  
ph n tài s n hi n có c a doanh nghi p. ầ ả ệ ủ ệ

1.3.4.Các t  s  v  kh  năng sinh lãiỷ ố ề ả

Q1 Q2 Q3 Q4
Doanh l i tiêu th  s n ph m =TNST/ Doanh thuợ ụ ả ẩ 0.079093564 0.091980922 0.080815904 0.09160307
ROE = TNST/ V n CSH ố 0.027668271 0.03802887 0.026964245 0.041834438
ROA = TNST/ Tài s n ả 0.015492084 0.020191909 0.01378747 0.018219453

Doanh l i tiêu thu s n ph m c a doanh nghi p t ng đ i n đ nh qua cácợ ả ẩ ủ ệ ươ ố ổ ị  
quý. Tuy nhiên các t  s  này cao h n nhi u so v i m c trung bình ngành (2.9%).ỷ ố ơ ề ớ ứ  
Nh  v y có th  th y r ng doanh nghi p đã ti t ki m đ c chi phí d n đ n thuư ậ ể ấ ằ ệ ế ệ ượ ẫ ế  
nh p sau thu  tăng và k t qu  là ch  tiêu doanh l i tiêu th  s n ph m cao h n.ậ ế ế ả ỉ ợ ụ ả ẩ ơ

ROE ph n ánh kh  năng sinh l i c a v n ch  s  h u và đ c các nhà đ uả ả ợ ủ ố ủ ở ữ ượ ầ  
t  đ c bi t quan tâm khi h  quy t đ nh b  v n đ u t  vào doanh nghi p. Tăngư ặ ệ ọ ế ị ỏ ố ầ ư ệ  
ROE là m t m c tiêu quan tr ng nh t trong ho t đ ng qu n lý tài chính c a doanhộ ụ ọ ấ ạ ộ ả ủ  
nghi p. Nh  v y trong năm này, ROE c a doanh nghi p qua các quý nhìn chung làệ ư ậ ủ ệ  
tăng nh ng th p h n nhi u so v i m c trung bình ngành (17.5%). ư ấ ơ ề ớ ứ

ROA là m t ch  tiêu t ng h p nh t dùng đ  đánh giá kh  năng sinh l i c aộ ỉ ổ ợ ấ ể ả ợ ủ  
m t đ ng v n đ u t . ROA c a doanh nghi p còn  m c th p. Nguyên nhân làộ ồ ố ầ ư ủ ệ ở ứ ấ  
do hi u su t s  d ng tài s n là ch a cao. Doanh nghi p c n có bi n pháp c iệ ấ ử ụ ả ư ệ ầ ệ ả  
thi n ch  tiêu này m i có hi v ng tăng ROA. ệ ỉ ớ ọ

1.3.5. Các t  s  đòn b y tài chínhỷ ố ẩ

Q1 Q2 Q3 Q4
T  s  n  trên v nỷ ố ợ ố  c  ph n = T ng N /V n cổ ầ ổ ợ ố ổ 

ph n ầ 0.867442322 0.937480766 1.049108179 1.46054566
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T  s  t ng tài s n trên v n c  ph n = T ng tàiỷ ố ổ ả ố ổ ầ ổ  
s n/V n c  ph n ả ố ổ ầ 1.971112037 2.049687179 2.187345715 2.598801475

T  s  n  trên v n c  ph n c a doanh nghi p tăng d n trong 4 quý. Trongỷ ố ợ ố ổ ầ ủ ệ ầ  
khi v n c  ph n không đ i thì s  tăng trên là do t ng n  tăng, nghĩa là doanhố ổ ầ ổ ự ổ ợ  
nghi p đã s  d ng nhi u n  h n đ  đ u t  vào quá trình s n xu t kinh doanh.ệ ử ụ ề ợ ơ ể ầ ư ả ấ  
Đi u này làm ti t ki m thu  nh  s  d ng n  vay. Tuy nhiên doanh nghi p c nề ế ệ ế ờ ử ụ ợ ệ ầ  
duy trì t  l  n   m c h p lý đ  tránh x y ra r i ro tài chính.ỷ ệ ợ ở ứ ợ ể ả ủ

T  s  t ng tài s n trên v n c  ph n cũng tăng đ u trong 4 quý. Do doanhỷ ố ổ ả ố ổ ầ ề  
nghi p đã đ u t  thêm vào tài s n ng n h n. ệ ầ ư ả ắ ạ

1.3.6. Các t  s  liên quan đ n ch  s  h u và giá tr  th  tr ngỷ ố ế ủ ở ữ ị ị ườ

Q1 Q2 Q3 Q4
T  l  hoàn v n c  ỷ ệ ố ổ ph n = TNST/ v n c  ph n ầ ố ổ ầ 0.030536633 0.041387096 0.030157963 0.047348741
Thu nh p c  phi u = TNST/ s  l ng c  phi u ậ ổ ế ố ượ ổ ế 305.3663276 413.8709623 301.5796274 473.4874086

Thu nh p c  phi u  quý 2 tăng so v i quý 1, nh ng l i gi m trong quý 3 và tăngậ ổ ế ở ớ ư ạ ả  
l i vào quý 4. T ng ng v i s  thay đ i này là  do s  tăng gi m c a thu nh pạ ươ ứ ớ ự ổ ự ả ủ ậ  
sau thu  trong các quý trong khi doanh nghi p không phát hành thêm c  phi uế ệ ổ ế  
m i.ớ
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2. Công ty c  ph n xi măng Bút S n (BTS)ổ ầ ơ
D a trên báo cáo tài chính 4 quý năm 2007ự

Gi i thi u công tyớ ệ
• Tên công ty : Công ty c  ph n xi măng Bút S nổ ầ ơ
• Tên ti ng anhế : But Son Cement Joint Stock Company
• Tên vi t tế ắt : BUSOCO

Bi u t ng c a công tyể ượ ủ

• Tr  s  chínhụ ở : Thanh S n, Kim B ng, Hà Nam.ơ ả
Đi n tho iệ ạ : (84-351) 854 032
Fax : (84-351) 851 320

• Gi y ch ng nh n SXKDấ ứ ậ : s  0603.000105 do S  K  ho ch và Đ u t  Hàố ở ế ạ ầ ư  
Nam c p ngày 01/05/2006ấ  

• Ngành ngh  kinh doanhề : S n xu t và kinh doanh xi măng và các s n ph mả ấ ả ẩ  
t  xi măng; S n xu t và kinh doanh v t li u xâyừ ả ấ ậ ệ  
d ng  khác;  Kinh  doanh  các  ngành  ngh  khácự ề  
phù h p v i quy đ nh c a pháp lu tợ ớ ị ủ ậ

• V n đi u lố ề ệ : 900.000.000.000 VNĐ (Chín trăm t  đ ngỷ ồ )
• C  c u v n đi u l  vào th i đi m ngàyơ ấ ố ề ệ ờ ể  01/5/2006

Lo i c  đôngạ ổ
S  cố ổ 

ph n n mầ ắ  
giữ

Giá trị 
(1000đ ng)ồ

T  lỷ ệ
 (%)

T ng công ty xi măng Vi t Namổ ệ       71.016.
400 

 710.164.00
0 78,91%

C  đông là ng i lao đ ng trong công tyổ ườ ộ         1.428.
900 

   14.289.00
0 1,59%

C  đông ngoài công tyổ       17.554.
700 

 175.547.00
0 19,51%
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T ng c ngổ ộ 90.000.000
900.000.00

0
100%
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2.1 Phân tích ngu n v n c a doanh nghi pồ ố ủ ệ

Q1 Q2 Q3 Q4
so sánh Q1-Q2 so sánh Q2-Q3 so sánh Q3-Q4

NGU N V NỒ Ố Cu i kỳ 31/3/2007ố
Cu i kỳố  

30/6/2007
Cu i kỳố  
30/9/2007

Cu i kỳố  
32/12/2007

A N  ph i trợ ả ả 1,122,609,383,177 1,077,613,640,912 1,147,875,685,083 1,288,846,340,878 -44,995,742,265 -0.040081388 70,262,044,171 0.065201517 140,970,655,795 0.122810037

I N  ng n h nợ ắ ạ 774,714,131,806 727,395,485,732 657,199,539,341 670,447,273,162 -47,318,646,074 -0.061078847 -70,195,946,391 -0.096503137 13,247,733,821 0.020157856

1 Vay và n  ng n h nợ ắ ạ 509,258,339,185 629,333,340,127 551,267,747,556 521,994,887,251 120,075,000,942 0.235784064 -78,065,592,571 -0.124044902 -29,272,860,305 -0.05310098

2 Ph i tr  ng i bánả ả ườ 56,853,227,962 73,155,147,637 65,616,234,413 74,003,409,504 16,301,919,675 0.286736923 -7,538,913,224 -0.103053763 8,387,175,091 0.127821646

3 Ng i mua tr  ti n tr cườ ả ề ướ 111,695,032 70,682,718 542,132,800 3,596,758,679 -41,012,314 -0.367181183 471,450,082 6.669948402 3,054,625,879 5.634460558

4 Thu  và các kho n ph i n p Nhà N cế ả ả ộ ướ 6,269,011,354 4,595,584,940 3,550,386,083 11,812,767,905 -1,673,426,414 -0.266936255 -1,045,198,857 -0.227435434 8,262,381,822 2.327178405

5 Ph i tr  công nhân viênả ả 34,167,600 1,118,648,400 9,577,591,724 14,696,199,962 1,084,480,800 31.74003442 8,458,943,324 7.561753384 5,118,608,238 0.534435836

6 Chi phí ph i trả ả 12,791,130,126 16,353,278,853 24,141,174,513 41,286,377,503 3,562,148,727 0.278485849 7,787,895,660 0.47622839 17,145,202,990 0.710205834

7 Ph i tr  n i bả ả ộ ộ 0 0 0

8 Ph i tr  theo ti n đ  h p đ ng xây d ngả ả ế ộ ợ ồ ự 0 0 0

9 Các kho n ph i tr , ph i n p khácả ả ả ả ộ 189,396,560,547 2,768,803,057 2,504,272,252 3,056,872,358 -186,627,757,490 -0.985380922 -264,530,805 -0.095539769 552,600,106 0.220662951

II N  dài h nợ ạ 347,895,251,371 350,218,155,180 490,676,145,742 618,399,067,716 2,322,903,809 0.006677021 140,457,990,562 0.401058564 127,722,921,974 0.260299839

1 Vay và n  dài h nợ ạ 347,895,251,371 350,218,155,180 490,676,145,742 618,399,067,716 2,322,903,809 0.006677021 140,457,990,562 0.401058564 127,722,921,974 0.260299839

B V n ch  s  h uố ủ ở ữ 996,745,364,660 1,032,765,682,938 1,042,216,402,743 1,033,523,178,105 36,020,318,278 0.036137934 9,450,719,805 0.009150885 -8,693,224,638 -0.00834109

I V n ch  s  h uố ủ ở ữ 994,347,813,500 1,026,948,348,170 989,571,261,999 1,023,393,041,038 32,600,534,670 0.032785846 -37,377,086,171 -0.036396267 33,821,779,039 0.034178215

1 V n đ u t  c a ch  s  h uố ầ ư ủ ủ ở ữ 900,000,000,000 900,000,000,000 900,000,000,000 900,000,000,000 0 0 0 0 0 0

2 Qu  đ u t  phát tri nỹ ầ ư ể 20,572,258,463 20,660,682,723 0 20,572,258,463 88,424,260 0.004298228

3 Qu  d  phòng tài chínhỹ ự 4,455,200,000 4,489,459,649 0 4,455,200,000 34,259,649 0.007689812

4 L i nhu n sau thu  ch a phân ph iợ ậ ế ư ố 94,347,813,500 126,948,348,170 64,543,803,536 98,242,898,666 32,600,534,670 0.345535667 -62,404,544,634 -0.491574294 33,699,095,130 0.522112012

II Ngu n kinh phí và qu  khácồ ỹ 2,397,551,160 5,817,334,768 52,645,140,744 10,130,137,067 3,419,783,608 1.426365228 46,827,805,976 8.049701082 -42,515,003,677 -0.80757697

1 Qu  khen th ng và phúc l iỹ ưở ợ 2,397,551,160 5,817,334,768 10,725,481,644 9,516,152,506 3,419,783,608 1.426365228 4,908,146,876 0.843710577 -1,209,329,138 -0.112752898

2 Ngu n kinh phíồ 41,919,659,100 0 41,919,659,100 -41,919,659,100 -1

3 Ngu n kinh phí đã hình thành tài s n c  đ nhồ ả ố ị 613,984,561 0 0 613,984,561

T NG C NG NGU N V NỔ Ộ Ồ Ố 2,119,354,747,837 2,110,379,323,850 2,190,092,087,826 2,322,369,518,983 -8,975,423,987 -0.00423498 79,712,763,976 0.037771771 132,277,431,157 0.060398114
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C  c u ngu n v nơ ấ ồ ố
Q1 Q2 Q3 Q4

A N  ph i trợ ả ả 0.529693948 0.510625568 0.52412211 0.5549704
I N  ng n h nợ ắ ạ 0.690101244 0.675005826 0.572535465 0.520191781
1 Vay và n  ng n h nợ ắ ạ 0.657350006 0.865187305 0.838813351 0.77857709
2 Ph i tr  ng i bánả ả ườ 0.073386073 0.100571352 0.09984218 0.110379164
3 Ng i mua tr  ti n tr cườ ả ề ướ 0.000144176 0.000097172 0.000824914 0.005364715
4 Thu  và các kho n ph i n p Nhà N cế ả ả ộ ướ 0.008092032 0.006317863 0.005402295 0.017619235
5 Ph i tr  công nhân viênả ả 0.000044103 0.001537882 0.014573339 0.021919994
6 Chi phí ph i trả ả 0.016510774 0.022481964 0.036733401 0.061580350
7 Ph i tr  n i bả ả ộ ộ
8 Ph i tr  theo ti n đ  h p đ ng xây d ngả ả ế ộ ợ ồ ự
9 Các kho n ph i tr , ph i n p khácả ả ả ả ộ 0.244472836 0.003806462 0.003810520 0.004559452

II N  dài h nợ ạ 0.309898756 0.324994174 0.427464535 0.479808219
1 Vay và n  dài h nợ ạ 1 1 1 1
B V n ch  s  h uố ủ ở ữ 0.470306052 0.489374432 0.475877890 0.445029600
I V n ch  s  h uố ủ ở ữ 0.997594620 0.994367227 0.949487323 0.990198442
1 V n đ u t  c a ch  s  h uố ầ ư ủ ủ ở ữ 0.905115884 0.876382928 0.909484778 0.879427516

2 Qu  đ u t  phát tri nỹ ầ ư ể
3 Qu  d  phòng tài chínhỹ ự
4 L i nhu n sau thu  ch a phân ph iợ ậ ế ư ố 0.094884116 0.123617072 0.065224008 0.095997231

II Ngu n kinh phí và qu  khácồ ỹ 0.002405380 0.005632773 0.050512677 0.009801558
1 Qu  khen th ng và phúc l iỹ ưở ợ 1 1 0.203731655 1
2 Ngu n kinh phíồ 0.796268345

3
Ngu n kinh phí đã hình thành tài s n cồ ả ố 
đ nhị

V  quy mô, tuy trong quý 2 t ng ngu n v n có gi m so v i quý 1 (gi m tề ổ ồ ố ả ớ ả ừ 
2,119,354,747,837 đ ng xu ng 2,110,379,323,850 đ ng), nh ng trong 2 quý cu iồ ố ồ ư ố  
năm l i tăng lên đáng k  ( trong quý 3 là 2,190,092,087,826 đ ng  tăng 3.7% soạ ể ồ  
v i quý 2 và trong quý 4 là 2,322,369,518,983đ ng tăng 6% so v i quý 3). C  thớ ồ ớ ụ ể 
v  s  thay đ i các kho n m c nh  sau: ề ự ổ ả ụ ư

- Đ i v i n  ph i tr : N  ph i tr  trong quý 2 gi m h n quý 1 (gi m 4%),ố ớ ợ ả ả ợ ả ả ả ơ ả  
nh ng l i tăng lên trong quý 3 (tăng 6.5% so v i quý 2) và quý 4 (tăng 12.3%). Tácư ạ ớ  
đ ng trên là do n  ng n h n có xu h ng gi m trong các quý sau, trong khi n  dàiộ ợ ắ ạ ướ ả ợ  
h n l i có xu h ng tăng cao (cao nh t là vào quý 4, n  dài h n tăng đ n h nạ ạ ướ ấ ợ ạ ế ơ  
26% so v i quý 3)ớ

- Đ i v i ngu n v n ch  s  h u: tăng đ u trong 3 quý đ u và gi m trongố ớ ồ ố ủ ở ữ ề ầ ả  
quý cu i năm. Trong đó, v n ch  s  h u trong quý 2 (ố ố ủ ở ữ 1,026,948,348,170 đ ng)ồ  
tăng 3% so v i quý 1 (ớ 994,347,813,500 đ ng)  ồ  nh ng l i gi m 3.6% vào quý 3ư ạ ả  
(989,571,261,999 đ ng)ồ , sang quý 4 (1,023,393,041,038 đ ng)  ồ  quy mô v n chố ủ 
có tăng so v i quý 3 nh ng v n th p h n so v i quý 2. Trong khi ngu n kinh phíớ ư ẫ ấ ơ ớ ồ  
và qu  khác tăng trong 3 quý đ u năm. Đ c bi t trong quý 3 ngu n này tăng m tỹ ầ ặ ệ ồ ộ  
kh i l ng l n t  ố ượ ớ ừ 5,817,334,768 đ ng quý 2  lên 52,645,140,744 đ ng.Nguyênồ ồ  
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nhân là do trong quý này xu t hi n ngu n kinh phí  có giá tr  là  ấ ệ ồ ị 41,919,659,100 
đ ng. Tuy nhiên sang quý 4 ngu n kinh phí l i ch  còn ồ ồ ạ ỉ 10,130,137,067 đ ng.ồ

V  c  c u, t  tr ng n  ph i tr  trong quý 2 (chi m 51% t ng ngu n v n)ề ơ ấ ỷ ọ ợ ả ả ế ổ ồ ố  
gi m so v i quý 1 (chi m 52.9% t ng ngu n v n), nh ng l i tăng lên trong quý 3ả ớ ế ổ ồ ố ư ạ  
và quý 4 ( trong quý 3 là 52.4% và trong quý 4 là  55.5%). C  th  n  ng n h nụ ể ợ ắ ạ  
gi m đ u qua các quý, trong khi đó n  dài h n tăng đ u trong các quý. ả ề ợ ạ ề

V n ch  s  h u trong quý 2 chi m 48.9% t ng ngu n v n, tuy nhiên tố ủ ở ữ ế ổ ồ ố ỷ 
tr ng này l i gi m trong quý 3 xu ng còn 47.6%  và trong quý 4 là 44.5%.ọ ạ ả ố

2.2 Phân tích bi n đ ng và c  c u phân b  v nế ộ ơ ấ ổ ố
C  c u tài s nơ ấ ả
STT TÀI S NẢ Q1 Q2 Q3 Q4

A Tài s n ng n h nả ắ ạ 0.256606596 0.271631196 0.285892003 0.280800264
I Ti nề 0.020344427 0.051153438 0.01915572 0.167664156

1 Ti nề 1 1 1 1

II
Các kho n đ u t  tài chính ng nả ầ ư ắ  
h nạ

III Các kho n ph i thu ả ả 0.503073212 0.475317911 0.562998524 0.336731086
1 Ph i thu khách hàngả 0.289058588 0.285956717 0.235632929 0.075814911
2 Tr  tr c cho ng i bánả ướ ườ 0.651753624 0.659951885 0.72233808 0.828833398
3 Các kho n ph i thu khácả ả 0.059187788 0.054091398 0.042028991 0.095351692

IV Hàng t n khoồ 0.473047058 0.469095944 0.41272018 0.479994621
1 Hàng t n khoồ 1 1 1 1

V Tài s n ng n h n khácả ắ ạ 0.003535304 0.004432707 0.005125576 0.015610138
1 Chi phí tr  tr c ng n h nả ướ ắ ạ 0.535580231 0.521366744 0.20435915 0
2 Thu  giá tr  gia tăng đ c kh u trế ị ượ ấ ừ 0.126835198 0.194126174 0.535954596 0.930151768
3 Tài s n ng n h n khácả ắ ạ 0.337584571 0.284507082 0.259686253 0.069848232

B Tài s n dài h nả ạ 0.743393404 0.728368804 0.714107997 0.719199736
I Các kho n ph i thu dài h nả ả ạ 0.00255276 0.002616499 0.002571616 0.002407973

1 Ph i thu dài h n khác ả ạ 1 1 1 1
II Tài s n c  đ nhả ố ị

1 Tài s n c  đ nh h u hìnhả ố ị ữ 0.927223661 0.92257265 0.879032552 0.805622773
 - Nguyên giá
 - Gía tr  hao mòn lu  kị ỹ ế

2 Tài s n c  đ nh thuê tài chínhả ố ị 0.000694785 0.000691161 0.000658182 0.000601262
 - Nguyên giá
 - Gía tr  hao mòn lu  kị ỹ ế

3 Tài s n c  đ nh vô hìnhả ố ị 0.053660727 0.054212183 0.052465094 0.044538435
 - Nguyên giá
 - Gía tr  hao mòn lu  kị ỹ ế

4 Chi phí xây d ng c  b n d  dangự ơ ả ở 0.018420828 0.022524007 0.067844171 0.14923753
III B t đ ng s n đ u tấ ộ ả ầ ư
IV Các kho n đ u t  tài chính dài h nả ầ ư ạ 0.000322793 0.000330852 0.000325177 0.000304484

1 Đ u t  dài h n khácầ ư ạ 1 1 1 1
V Tài s n dài h n khácả ạ 0.00638862 0.005421239 0.003749526 0.009944391

1 Chi phí tr  tr c dài h nả ướ ạ 1 1 1 1
T NG C NG TÀI S NỔ Ộ Ả
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Q1 Q2 Q3 Q4
so sánh Q1-Q2 so sanhsQ2-Q3 So sánh Q3-Q4ST

T TÀI S NẢ
Cu i kỳố  

31/3/2007
Cu i kỳố  
30/6/2007

Cu i kỳố  
30/9/2007 Cu i kỳ 31/12/2007ố

A Tài s n ng n h nả ắ ạ 543,840,406,927 573,244,860,337 626,129,814,704 652,121,974,911 29,404,453,410 0.0540681 52,884,954,367 0.092255436 25,992,160,207 0.0415124
I Ti nề 11,064,121,325 29,323,445,195 11,993,967,634 109,337,480,594 18,259,323,870 1.6503184 -17,329,477,56 -0.59097686 97,343,512,960 8.1160393

1 Ti nề 11,064,121,325 29,323,445,195 11,993,967,634 109,337,480,594 18,259,323,870 1.6503184 -17,329,477,56 -0.59097686 97,343,512,960 8.1160393

II
Các kho n đ u t  tài chính ng nả ầ ư ắ  
h nạ 0 0 0

III Các kho n ph i thu ả ả 273,591,540,153 272,473,549,640 352,510,161,297 219,589,740,585 -1,117,990,513 -0.0040863 80,036,611,657 0.293740848 -132,920,420,712 -0.3770683
1 Ph i thu khách hàngả 79,083,984,369 77,915,641,597 83,063,001,948 16,648,176,553 -1,168,342,772 -0.0147734 5,147,360,351 0.066063248 -66,414,825,395 -0.7995716
2 Tr  tr c cho ng i bánả ướ ườ 178,314,277,756 179,819,432,756 254,631,513,054 182,003,310,769 1,505,155,000 0.0084410 74,812,080,298 0.416040019 -72,628,202,285 -0.2852286
3 Các kho n ph i thu khácả ả 16,193,278,028 14,738,475,287 14,815,646,295 20,938,253,263 -1,454,802,741 -0.0898399 77,171,008 0.005236024 6,122,606,968 0.4132527

IV Hàng t n khoồ 257,262,104,375 268,906,839,126 258,416,409,622 313,015,040,026 11,644,734,751 0.0452640 -10,490,429,50 -0.03901139 54,598,630,404 0.2112815
1 Hàng t n khoồ 257,262,104,375 268,906,839,126 258,416,409,622 313,015,040,026 11,644,734,751 0.0452640 -10,490,429,50 -0.03901139 54,598,630,404 0.2112815

V Tài s n ng n h n khácả ắ ạ 1,922,641,074 2,541,026,376 3,209,276,151 10,179,713,706 618,385,302 0.3216332 668,249,775 0.262984195 6,970,437,555 2.1719656

1 Chi phí tr  tr c ng n h nả ướ ắ ạ 1,029,728,550 1,324,806,647 655,844,947
  

-   295,078,097 0.2865591 -668,961,700 -0.50495044 -655,844,947 -1

2 Thu  giá tr  gia tăng đ c kh u trế ị ượ ấ ừ 243,858,562 493,279,729 1,720,026,304
  

9,468,678,706 249,421,167 1.0228107 1,226,746,575 2.486918685 7,748,652,402 4.5049615

3 Tài s n ng n h n khácả ắ ạ 649,053,962 722,940,000 833,404,900
  

711,035,000 73,886,038 0.1138365 110,464,900 0.152799541 -122,369,900 -0.1468312

B Tài s n dài h nả ạ 1,575,514,340,910 1,537,134,463,513 1,563,962,273,122
              1,670,247,5

44,072 
-

38,379,877,397 -0.0243602 26,827,809,609 0.017453131 106,285,270,950 0.0679589

I Các kho n ph i thu dài h nả ả ạ 4,021,910,550 4,021,910,550 4,021,910,550
                     4,021,9

10,550 0 0 0 0 0 0

1 Ph i thu dài h n khác ả ạ 4,021,910,550 4,021,910,550 4,021,910,550
  

4,021,910,550 0 0 0 0 0 0

II Tài s n c  đ nhả ố ị 1,560,918,504,299 1,524,270,814,756 1,553,567,681,011
               1,649,107,

473,713 
-

36,647,689,543 -0.0234782 29,296,866,255 0.01922025 95,539,792,702 0.0614970

1 Tài s n c  đ nh h u hìnhả ố ị ữ 1,447,320,569,310 1,406,250,564,700 1,365,636,564,034
                              1,

328,558,536,073 
-

41,070,004,610 -0.0283765 -40,614,000,66 -0.02888105 -37,078,027,961 -0.0271507

 - Nguyên giá 2,643,006,170,604 2,643,806,505,663 2,644,775,942,863
                               2

,647,110,647,943 800,335,059 0.0003028 969,437,200 0.000366682 2,334,705,080 0.0008827

 - Gía tr  hao mòn lu  kị ỹ ế -1,195,685,601,294 -1,237,555,940,963 -1,279,139,378,829
                                (
1,318,552,111,870)

-
41,870,339,669 0.0350178 -41,583,437,86 0.033601259 -39,412,733,041 0.0308119

2 Tài s n c  đ nh thuê tài chínhả ố ị 1,084,502,441 1,053,516,656 1,022,530,871
  

991,545,089 -30,985,785 -0.0285714 -30,985,785 -0.02941176 -30,985,782 -0.0303030

 - Nguyên giá 1,239,431,363 1,239,431,363 1,239,431,363
  

1,239,431,363 0 0 0 0 0 0

 - Gía tr  hao mòn lu  kị ỹ ế -154,928,922 -185,914,707 -216,900,492
  

(247,886,274) -30,985,785 0.2000000 -30,985,785 0.166666669 -30,985,782 0.1428571

3 Tài s n c  đ nh vô hìnhả ố ị 83,760,021,275 82,634,047,658 81,508,074,041
  

73,448,666,666 -1,125,973,617 -0.0134428 -1,125,973,617 -0.01362602 -8,059,407,375 -0.0988786

 - Nguyên giá 87,851,649,888 87,851,649,888 87,851,649,888
  

80,216,000,000 0 0 0 0 -7,635,649,888 -0.0869152

 - Gía tr  hao mòn lu  kị ỹ ế -4,091,628,613 -5,217,602,230 -6,343,575,847
  

(6,767,333,334) -1,125,973,617 0.2751895 -1,125,973,617 0.215802886 -423,757,487 0.0668010

4 Chi phí xây d ng c  b n d  dangự ơ ả ở 28,753,411,273 34,332,685,742 105,400,512,065
  

246,108,725,885 5,579,274,469 0.1940386 71,067,826,323 2.069975733 140,708,213,820 1.3349860
III B t đ ng s n đ u tấ ộ ả ầ ư 0 0 0

IV Các kho n đ u t  tài chính dài h nả ầ ư ạ 508,564,383 508,564,383 508,564,383
                       508,5

64,383 0 0 0 0 0 0

1 Đ u t  dài h n khácầ ư ạ 508,564,383 508,564,383 508,564,383
  

508,564,383 0 0 0 0 0 0

V Tài s n dài h n khácả ạ 10,065,361,678 8,333,173,824 5,864,117,178
                   16,609,5

95,426 -1,732,187,854 -0.1720939 -2,469,056,646 -0.29629246 10,745,478,248 1.8324119

1 Chi phí tr  tr c dài h nả ướ ạ 10,065,361,678 8,333,173,824 5,864,117,178
  

16,609,595,426 -1,732,187,854 -0.1720939 -2,469,056,646 -0.29629246 10,745,478,248 1.8324119

T NG C NG TÀI S NỔ Ộ Ả 2,119,354,747,837 2,110,379,323,850 2,190,092,087,826
              2,322,369,5

18,983 -8,975,423,987 -0.0042349 79,712,763,976 0.037771771 132,277,431,157 0.0603981
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V  quy mô, t ng tài s n trong quý 2 có gi m nh ng gi m không đáng k ,ề ổ ả ả ư ả ể  
giá tr  này  tăng đ u trong 3 quý cu i năm. C  th  v  s  thay đ i các kho n m cị ề ố ụ ể ề ự ổ ả ụ  
nh  sau:ư

- Tài s n ng n h n tăng đ u trong các quý. Ti n c a doanh nghi p nhìnả ắ ạ ề ề ủ ệ  
chung tăng, đ c bi t trong quý 4 ti n c a doanh nghi p là ặ ệ ề ủ ệ 109,337,480,594 đ ngồ  
tăng so v i quý 3 (ớ 11,993,967,634 đ ng) nguyên nhân có th  là do trong quý nàyồ ể  
doanh nghi p thu đ c các kho n ti n t  các kho n ph i thu (c  th  các kho nệ ượ ả ề ừ ả ả ụ ể ả  
ph i thu gi m t  352,510,161,297 đ ng xu ng 219,589,740,585 đ ng). Hàng t nả ả ừ ồ ố ồ ồ  
kho c a doanh nghi p nhìn chung  m c khá n đ nh trong 3 quý đ u năm, trongủ ệ ở ứ ổ ị ầ  
quý 4 kh i l ng hàng t n kho tăng 21% so v i quý 3.ố ượ ồ ớ

- Tài s n dài h n nhìn chung không thay đ i nhi u. S  thay đ i ch  y u doả ạ ổ ề ự ổ ủ ế  
kh u hao các kho n m c tài s n c a doanh nghi p và m t ph n n a là do s  thayấ ả ụ ả ủ ệ ộ ầ ữ ự  
đ i c a chi phí tr  tr c dài h n.ổ ủ ả ướ ạ

V  c  c u, t  tr ng tài s n ng n h n trên t ng tài s n tăng trong các quý.ề ơ ấ ỷ ọ ả ắ ạ ổ ả  
C  th  trong quý 1 t  tr ng này là 25.66%, trong quý 2 là 27.16%, trong quý 3 làụ ể ỷ ọ  
28.6%
Và 28% trong quý 4.

Đ i v i tài s n dài h n nh  đã phân tích  ph n quy mô, t  tr ng c a tàiố ớ ả ạ ư ở ầ ỷ ọ ủ  
s n dài h n nhìn chung t ng đ i n đinh  m c 72% so v i t ng ngu n v n.ả ạ ươ ố ổ ở ứ ớ ổ ồ ố

2.3 Phân tích nhóm các ch  s  tài chínhỉ ố
2.3.1. Các t  s  v  kh  năng thanh toánỷ ố ề ả

Q1 Q2 Q3 Q4
Kh  năng thanh toán hi n hành = TSLĐ/ N  NH ả ệ ợ 0.701988494 0.788078661 0.952724062 0.972667055
Kh  năng thanh toán nhanh =(TSLĐ-d  tr )/ N  NH ả ự ữ ợ 0.369914903 0.418394157 0.559515616 0.505792101
T  s  d  tr  trên v n l u đ ng ròng =D  tr / (TSNHỷ ố ự ữ ố ư ộ ự ữ  
- N  NH) ợ -1.11429789 -1.74444209 -8.31730608 -17.08103387

Kh  năng thanh toán n  dài h n = TSCĐ và cácả ợ ạ  
kho n đ u t  dài h n/ N  dài h nả ầ ư ạ ợ ạ 4.488210352 4.353798787 3.16721377 2.667559064

Kh  năng thanh  toán hi n hành c a doanh nghi p tuy có tăng trong các quýả ệ ủ ệ  
nh ng v n th p h n nhi u so v i m c trung bình ngành (2.5). Đi u này ch ng tư ẫ ấ ơ ề ớ ứ ề ứ ỏ 
các kho n n  ng n h n c a doanh nghi p ch a đ  kh  năng đ  trang tr i cácả ợ ắ ạ ủ ệ ư ủ ả ể ả  
kho n n  ng n h n.ả ợ ắ ạ

Kh  năng thanh toán nhanh nhìn chung có tăng lên qua các quý. Nh ng v nả ư ẫ  
th p h n m c trung bình ngành là 1, có th  doanh nghi p đã s  d ng m t ph nấ ơ ứ ể ệ ử ụ ộ ầ  
d  tr  đ  trang tr i cho các kho n n  ng n h n. Tuy nhiên n u doanh nghi p cóự ữ ể ả ả ợ ắ ạ ế ệ  
s  d ng toàn b  d  tr  đ  tài tr  cho n  ng n h n thì kh  năng thanh toán v nử ụ ộ ự ữ ể ợ ợ ắ ạ ả ẫ  
ch a đ m b o so v i trung bình ngành. Do đó doanh nghi p nên có chính sách đư ả ả ớ ệ ể 
xem xét l i v n đ  này đ  duy trì kh  năng thanh toán nhanh.ạ ấ ề ể ả
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2.3.2. Các t  s  v  kh  năng cân đ i v nỷ ố ề ả ố ố

Q1 Q2 Q3 Q4
H  s  n  = N /T ng TSệ ố ợ ợ ổ 0.529693948 0.510625568 0.52412211 0.5549704

H  s  n  nhìn chung t ng đ i n đ nh và luôn duy trì  m c cao h n trungệ ố ợ ươ ố ổ ị ở ứ ơ  
bình ngành là 50%. Đi u này có l i cho ch  s  h u doanh nghi p vì h  mu n l iề ợ ủ ở ữ ệ ọ ố ợ  
nhu n gia tăng nhanh và mu n toàn quy n ki m soát doanh nghi p. Tuy nhiên,ậ ố ề ể ệ  
doanh nghi p không nên tăng h  s  n  quá cao vì s  gây khó khăn trong vi c huyệ ệ ố ợ ẽ ệ  
đ ng ti n vay đ  ti n hành ho t đ ng s n xu t kinh doanh trong th i gian t i.ộ ề ể ế ạ ộ ả ấ ờ ớ

2.3.3. Các t  s  v  kh  năng ho t đ ngỷ ố ề ả ạ ộ

Q1 Q2 Q3 Q4
Vòng quay ti n = Doanh thu/ Ti n và tài s n t ngề ề ả ươ  
đ ngươ 18.30211843 8.724988566 21.04222757 3.208900034

Vòng quay d  tr  = Doanh thu/ d  trự ữ ự ữ 0.787122764 0.951432566 0.976639977 1.120882387
Kỳ thu ti n bình quân = Các kho n ph i thu * 360/ề ả ả  
Doanh thu

486.3925053 383.3954812 502.8281182 225.3145802

Hi u su t s  d ng TSCĐ = Doanh thu/ TSCĐệ ấ ử ụ 0.129729296 0.167848601 0.162451755 0.212753293
Hi u su t s  d ng TS = Doanh thu/ Tài s nệ ấ ử ụ ả 0.095546467 0.121232577 0.115237071 0.151075461

Vòng quay ti n trong quý 2 gi m nhi u so v i quý 1, tăng g p 2.4 l n trongề ả ề ớ ấ ầ  
quý 3 và l i gi m m nh vào quý 4. Nguyên nhân là do trong quý 2 và quý 4, t c đạ ả ạ ố ộ 
tăng c a ti n và tài s n t ng đ ng cao h n t c đ  tăng c a doanh thu. Tuyủ ề ả ươ ươ ơ ố ộ ủ  
nhiên s  thay đ i c a vòng quay ti n trong các quý ch a th  đem l i k t lu n vự ổ ủ ề ư ể ạ ế ậ ề 
hi u qu  kinh doanh c a doanh nghi p mà c n k t h p phân tích m t s  y u tệ ả ủ ệ ầ ế ợ ộ ố ế ố 
khác.

Vòng quay d  tr  trong c  4 quý đ u th p h n nhi u so v i m c trung bìnhự ữ ả ề ấ ơ ề ớ ứ  
ngành. Đi u này ch ng t  s  b t h p lý và kém hi u qu  trong ho t đ ng qu n lýề ứ ỏ ự ấ ợ ệ ả ạ ộ ả  
d  tr  c a doanh nghi p. Bên c nh đó khâu s n xu t và tiêu th  s n ph m cũngự ữ ủ ệ ạ ả ấ ụ ả ẩ  
c n đ c xem xét nh m đ a ra gi i pháp x  đúng đ n và k p th i.ầ ượ ằ ư ả ử ắ ị ờ

Kỳ thu ti n bình quân c a 4 quý quá cao so v i m c trung bình ngành. M cề ủ ớ ứ ặ  
dù doanh thu có tăng nh ng đây v n là m t v n đ  doanh nghi p c n chú ý b i lư ẫ ộ ấ ề ệ ầ ở ẽ 
t  s  này c a doanh nghi p ch ng t  v n b   đ ng l n trong khâu thanh toán.ỷ ố ủ ệ ứ ỏ ố ị ứ ọ ớ

Hi u qu  s  d ng tài s n c  đ nh và t ng tài s n có tăng nh ng không đángệ ả ử ụ ả ố ị ổ ả ư  
k ,  và v n th p h n nhi u m c trung bình ngành.  Đi u này ch ng t  doanhể ẫ ấ ơ ề ứ ề ứ ỏ  
nghi p s  d ng tài s n ch a th t s  hi u qu . Do đó trong th i gian t i doanhệ ử ụ ả ư ậ ự ệ ả ờ ớ  
nghi p c n chú tr ng vào chính sách qu n lý tài s n m t cách có l i nh t.ệ ầ ọ ả ả ộ ợ ấ
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2.3.4. Các t  s  v  kh  năng sinh lãiỷ ố ề ả

Q1 Q2 Q3 Q4
Doanh l i tiêu th  s n ph m = TNST/ Doanh thu ợ ụ ả ẩ 0.104144531 0.127474897 0.043341714 0.104259388
ROE = TNST/ V n CSH ố 0.021157801 0.031579317 0.011053851 0.035743573
ROA = TNST/ Tài s n ả 0.009950642 0.01545411 0.004994572 0.015751035

Doanh l i tiêu th  s n ph m trong 4 quý đ u cao h n nhi u so v i m cợ ụ ả ẩ ề ơ ề ớ ứ  
trung bình ngành. Nguyên nhân có th  do doanh nghi p đã chú tr ng vi c th c thiể ệ ọ ệ ự  
các bi n pháp h  th p chi phí, tăng doanh thu.ệ ạ ấ

Doanh l i v n ch  s  h u c a doanh nghi p th p h n so v i m c trungợ ố ủ ở ữ ủ ệ ấ ơ ớ ứ  
bình ngành. Nguyên nhân do s  tăng lên c a thu nh p sau thu  bé h n nhi u soự ủ ậ ế ơ ề  
v i s  tăng lên c a v n ch  s  h u. Đi u này s  không làm th a mãn các ch  sớ ự ủ ố ủ ở ữ ề ẽ ỏ ủ ở 
h u.ữ

Doanh l i tài s n c a doanh nghi p trong c  4 quý đ u quá th p so v iợ ả ủ ệ ả ề ấ ớ  
m c trung bình ngành. M c dù doanh l i tiêu th  s n ph m c a doanh nghi pứ ặ ợ ụ ả ẩ ủ ệ  
tăng cao h n m c trung bình ngành, tuy nhiên ch  tiêu hi u qu  s  d ng tài s nơ ứ ỉ ệ ả ử ụ ả  
c a doanh nghi p là không cao, hi u qu  s  d ng tài s n th p d n đ n doanh l iủ ệ ệ ả ử ụ ả ấ ẫ ế ợ  
tài s n c a doanh nghi p th p. Do đó, đ  kh c ph c tình tr ng này, doanh nghi pả ủ ệ ấ ể ắ ụ ạ ệ  
c n ph i có chính sách c i thi n ch  s  hi u su t s  d ng t ng tài s n thì m i cóầ ả ả ệ ỉ ố ệ ấ ử ụ ổ ả ớ  
hi v ng tăng m c ROA.ọ ứ

2.3.5. Các t  s  đòn b yỷ ố ẩ

Q1 Q2 Q3 Q4
T  s  n  trên v n c  ph n = T ng N /V n cỷ ố ợ ố ổ ầ ổ ợ ố ổ 
ph n ầ 1.247343759 1.19734849 1.275417428 1.43205149
T  s  t ng tài s n trên v n c  ph n = T ng tàiỷ ố ổ ả ố ổ ầ ổ  
s n/V n c  ph n ả ố ổ ầ 2.354838609 2.344865915 2.433435653 2.580410577

T  s  n  trên v n c  ph n c a doanh nghi p nhìn chung thay đ i khôngỷ ố ợ ố ổ ầ ủ ệ ổ  
đáng k  trong 3 quý đ u năm, nh ng trong quý 4 tăng t  1.275 lên 1.432.  Nguyênể ầ ư ừ  
nhân ch  y u c a các thay đ i trên là do s  tăng lên c a t ng n  trong khi v n củ ế ủ ổ ự ủ ổ ợ ố ổ 
ph n không thay đ i. Doanh nghi p cũng c n th ng xuyên theo dõi ch  s  v  cầ ổ ệ ầ ườ ỉ ố ề ơ 
c u v n này đ  đ m b o duy trì đ c m t c  c u v n h p lý, v a t n d ngấ ố ể ả ả ượ ộ ơ ấ ố ợ ừ ậ ụ  
đ c lá ch n thu  do s  d ng n  v a t n d ng đ c u th  do s  d ng v n cượ ắ ế ử ụ ợ ừ ậ ụ ượ ư ế ử ụ ố ổ 
ph n.ầ

T  s  t ng tài s n trên v n c  ph n c a doanh nghi p có xu h ng tăngỷ ố ổ ả ố ổ ầ ủ ệ ướ  
trong các quý, nh ng m c đ  tăng không đáng k . S  thay đ i giá tr  c a ch  sư ứ ộ ể ự ổ ị ủ ỉ ố 
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này là do s  thay đ i trong c  c u t ng tài s n c a doanh nghi p. Doanh nghi pự ổ ơ ấ ổ ả ủ ệ ệ  
đã s  d ng nhi u h n v n c  ph n đ  tài tr  cho tài s n, đi u này s  h n chử ụ ề ơ ố ổ ầ ể ợ ả ề ẽ ạ ế 
vi c x y ra r i ro tài chính mà c  th  là r i ro thanh toán n  c a doanh nghi p. ệ ả ủ ụ ể ủ ợ ủ ệ

2.3.6. Các t  s  liên quan đ n ch  s  h u và giá tr  th  tr ngỷ ố ế ủ ở ữ ị ị ườ

Q1 Q2 Q3 Q4

T  l  hoàn v n c  ph n = TNST/ v n c  ph n ỷ ệ ố ổ ầ ố ổ ầ 0.023432156 0.036237816 0.01215397 0.040644137

Thu nh p c  phi u = TNST/ s  l ng c  phi u ậ ổ ế ố ượ ổ ế 234.321559 362.378163 121.5396992 406.4413749

T  l  hoàn v n c  ph n tăng trong quý 2, nh ng sang quý 3 l i gi m và sauỷ ệ ố ổ ầ ư ạ ả  
đó tăng lên trong quý 4. S  tăng gi m  trên là do s  thay đ i giá tr  c a thu nh pự ả ở ự ổ ị ủ ậ  
sau thu  vì v n c  ph n c a doanh nghi p là không thay đ i trong 4 quý.ế ố ổ ầ ủ ệ ổ

Thu nh p trên m i c  phi u cũng bi n đ ng không đ ng đ u trong 4 quý.ậ ỗ ổ ế ế ộ ồ ề  
Trong quý 4 thu nh p c  phi u có ph n tăng cao h n là do trong quý 4 thu nh pậ ổ ế ầ ơ ậ  
sau thu  c a doanh nghi p tăng cao, d n đ n giá th  tr ng c a c  phi u tăng.ế ủ ệ ẫ ế ị ườ ủ ổ ế

Nh  v y đ  tăng giá tr  th  tr ng c a c  phi u, doanh nghi p c n có cácư ậ ể ị ị ườ ủ ổ ế ệ ầ  
chính sách h p lý nh m tăng l i nhu n sau thu  đ  t o s c hút đ i v i các nhàợ ằ ợ ậ ế ể ạ ứ ố ớ  
đ u t  trên th  tr ng.ầ ư ị ườ
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V. So sánh tình hình tài chính trong năm 2007 c a hai công tyủ
Công ty CP xi măng Bút S n (BTS)ơ Công ty CP xi măng B m S n (BCC)ỉ ơ

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4

Các t  sỷ ố 
v  khề ả 
năng 
thanh 
toán

Kh  năng thanh toán hi n hành = TSLĐ/ N  NHả ệ ợ  
0.70198849

4
0.78807866

1
0.95272406

2
0.97266705

5
2.104388864 2.62497021 3.352287579 4.014485124

Kh  năng thanh toán nhanh =(TSLĐ-d  tr )/ả ự ữ  
N  NH ợ

0.36991490
3

0.41839415
7

0.55951561
6

0.50579210
1

1.213934319 1.379840601 1.514591892 1.48618348

T  s  d  tr  trên v n l u đ ng ròng =D  tr /ỷ ố ự ữ ố ư ộ ự ữ  
(TSNH – N  NH) ợ -1.11429789 -1.74444209 -8.31730608

-
17.0810338

7
0.806287146 0.766247653 0.781237678 0.838717572

Kh  năng thanh toán n  dài h n = TSCĐ và cácả ợ ạ  
kho n đ u t  dài h n/ N  dài h nả ầ ư ạ ợ ạ

4.48821035
2

4.35379878
7

3.16721377
2.66755906

4
2.382561087 1.971983561 1.616844329 1.085846084

Các t  sỷ ố 
v  khề ả 

năng cân 
đ i v nố ố

H  s  n  = N /T ng TSệ ố ợ ợ ổ 0.52969394
8

0.51062556
8

0.52412211 0.5549704 0.440077634 0.457377484 0.479626139 0.5620074

Các t  sỷ ố 
v  khề ả 

năng ho tạ  
đ ngộ

Vòng quay ti n = Doanh thu/ Ti n và tài s nề ề ả  
t ng đ ngươ ươ

18.3021184
3

8.72498856
6

21.0422275
7

3.20890003
4

4.227467967 10.20404385 11.35248373 5.437534857

Vòng quay d  tr  = Doanh thu/ d  trự ữ ự ữ 0.78712276
4

0.95143256
6

0.97663997
7

1.12088238
7

1.260947937 1.175296831 0.717961689 0.591543897

Kỳ thu ti n bình quân = Các kho n ph i thu *ề ả ả  
360/ Doanh thu

486.392505
3

383.395481
2

502.828118
2

225.314580
2

303.5670512 300.2893384 380.1906706 285.0395925

Hi u su t s  d ng TSCĐ = Doanh thu/ TSCĐệ ấ ử ụ 0.12972929
6

0.16784860
1

0.16245175
5

0.21275329
3

0.310872602 0.363800661 0.30255482 0.428920378

Hi u su t s  d ng TS = Doanh thu/ Tài s nệ ấ ử ụ ả 0.09554646
7

0.12123257
7

0.11523707
1

0.15107546
1

0.195870347 0.21952279 0.170603421 0.198895656

Các t  sỷ ố 
v  khề ả 

năng sinh 
lãi

Doanh l i tiêu th  s n ph m = TNST/ Doanhợ ụ ả ẩ  
thu 

0.10414453
1

0.12747489
7

0.04334171
4

0.10425938
8

0.079093564 0.091980922 0.080815904 0.09160307

ROE = TNST/ V n CSH ố 0.02115780
1

0.03157931
7

0.01105385
1

0.03574357
3

0.027668271 0.03802887 0.026964245 0.041834438

ROA = TNST/ Tài s n ả 0.00995064
2

0.01545411
0.00499457

2
0.01575103

5
0.015492084 0.020191909 0.01378747 0.018219453

Các t  sỷ ố 
đòn b yẩ  
tài chính

T  s  n  trên v n c  ph n = T ng N /V n cỷ ố ợ ố ổ ầ ổ ợ ố ổ 
ph n ầ

1.24734375
9

1.19734849
1.27541742

8
1.43205149 0.867442322 0.937480766 1.049108179 1.46054566

T  s  t ng tài s n trên v n c  ph n = T ng tàiỷ ố ổ ả ố ổ ầ ổ  
s n/V n c  ph n ả ố ổ ầ

2.35483860
9

2.34486591
5

2.43343565
3

2.58041057
7

1.971112037 2.049687179 2.187345715 2.598801475

Các t  sỷ ố 
liên quan 
đ n chế ủ 

s  h u vàở ữ  
giá tr  thị ị 
tr ngườ

T  l  hoàn v n c  ph n = TNST/ v n c  ph n ỷ ệ ố ổ ầ ố ổ ầ 0.02343215
6

0.03623781
6

0.01215397
0.04064413

7
0.030536633 0.041387096 0.030157963 0.047348741

Thu nh p c  phi u = TNST/ s  l ng c  phi uậ ổ ế ố ượ ổ ế  234.321559 362.378163
121.539699

2
406.441374

9
305.3663276 413.8709623 301.5796274 473.4874086
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1. Tình hình 2 doanh nghi pệ
C  BCC và BTS đ u kinh doanh trong lĩnh v c s n xu t v t li u xây d ngả ề ự ả ấ ậ ệ ự  

c a Vi t Nam, m t ngành có nhi u c  h i và ti m năng phát tri n. C  hai doanhủ ệ ộ ề ơ ộ ề ể ả  
nghi p đ u đ c c p gi y phép s n xu t kinh doanh vào ngày 1/5/2006 v i sệ ề ượ ấ ấ ả ấ ớ ố 
v n đi u l  đ u là 900 t  VNĐ. Do đó môi tr ng kinh doanh và phát tri n c aố ề ệ ề ỷ ườ ể ủ  
c  hai doanh nghi p là t ng đ i đ ng đ u.ả ệ ươ ố ồ ề

V  m t c  c u v n, thì c  hai doanh nghi p đ u s  d ng c  c u trong đóề ặ ơ ấ ố ả ệ ề ử ụ ơ ấ  
t  tr ng n  chi m ph n l n. Đ n cu i năm 2007 thì thì t  tr ng n  c a BCC làỷ ọ ợ ế ầ ớ ế ố ỷ ọ ợ ủ  
56% và v n ch  chi m kho ng 43%. Còn trong c  c u v n c a BTS, n  ph i trố ủ ế ả ơ ấ ố ủ ợ ả ả 
chi m 55% và v n ch  có t  tr ng là 44%.ế ố ủ ỷ ọ

Tuy nhiên c  c u tài s n c a hai doanh nghi p l i có nh ng khác bi t l n.ơ ấ ả ủ ệ ạ ữ ệ ớ  
Trong khi BCC đ u t  đ ng đ u cho c  tài s n dài h n và ng n h n (TSDHầ ư ồ ề ả ả ạ ắ ạ  
chi m 53% còn TSNH chi m 46%) thì  BTS l i  đ u t  r t  nhi u vào TSDH,ế ế ạ ầ ư ấ ề  
kho n m c này chi m t i 72% ,còn TSNH ch  chi m 28%.ả ụ ế ớ ỉ ế

Nh  v y, tuy có cùng s  v n đi u l  ban đ u, nh ng hai doanh nghi p l iư ậ ố ố ề ệ ầ ư ệ ạ  
có hai h ng đ u t  khá khác nhau, đi u này s  d n đ n tình hình tài chính c aướ ầ ư ề ẽ ẫ ế ủ  
hai công ty khác nhau.

2. So sánh v  các ch  tiêu tài chínhề ỉ
2.1. V  tình hình thanh toánề

Kh  năng thanh toán c a BCC t t h n so v i BTS. Tài s n c a BCC đả ủ ố ơ ớ ả ủ ủ 
kh  năng đ  trang tr i t t cho các kho n n  ng n h n. Trong khi BTS có c  c uả ể ả ố ả ợ ắ ạ ơ ấ  
tài s n ng n h n ch a h p lý, th m chí n u s  d ng toàn b  d  tr  đ  trang tr iả ắ ạ ư ợ ậ ế ử ụ ộ ự ữ ể ả  
cho các kho n n  ng n h n thì v n ch a đ t đ n m c trung bình ngành. Đi u nàyả ợ ắ ạ ẫ ư ạ ế ứ ề  
ch ng t  BCC đã có m t chính sách tín d ng và c  ch  qu n lý tài s n h p lý.ứ ỏ ộ ụ ơ ế ả ả ợ  
Trong năm t i BCC c n duy trì th  m nh trong thanh toán c a mình, tăng uy tínớ ầ ế ạ ủ  
c a công ty đ i v i khách hàng cũng nh  nhà cung c p. Còn v i BTS, doanhủ ố ớ ư ấ ớ  
nghi p c n xây d ng m t k  ho ch phân b  tài s n sao cho đáp ng đ c khệ ầ ự ộ ế ạ ổ ả ứ ượ ả 
năng thanh toán chung c a ngành.ủ

2.2. V  kh  năng cân đ i v nề ả ố ố
BCC trong 3 quý đ u năm t  s  n  trên v n ch  s  h u còn th p h n m cầ ỷ ố ợ ố ủ ở ữ ấ ơ ứ  

trung bình ngành, tuy nhiên trong quý 4 doanh nghi p đã có m t c  c u v n h p lýệ ộ ơ ấ ố ợ  
h n đ  phát huy đ c l i th  trong vi c s  d ng n  cũng nh  gia tăng quy nơ ể ượ ợ ế ệ ử ụ ợ ư ề  
ki m soát c a công ty. Còn BTS nhìn chung t ng đ i n đ nh và luôn duy trì ể ủ ươ ố ổ ị ở 
m c cao h n m c trung bình ngành.ứ ơ ứ

Nh  v y hai doanh nghi p này đã có m t c  c u v n t ng đ i có l i choư ậ ệ ộ ơ ấ ố ươ ố ợ  
ch  s  h u. Nh ng c  hai doanh nghi p c n gi  m t m c h p lý đ  không bủ ở ữ ư ả ệ ầ ữ ộ ứ ợ ể ị 
g p khó khăn khi huy đ ng ti n vay trong th i gian t i.ặ ộ ề ờ ớ
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2.3. V  kh  năng ho t đ ngề ả ạ ộ
Có th  nh n th y r ng vòng quay d  tr  c a c  hai doanh nghi p đ u ể ậ ấ ằ ự ữ ủ ả ệ ề ở 

m c th p h n m c trung bình ngành. Đi u này ch ng t  s  b t h p lý và kémứ ấ ơ ứ ề ứ ỏ ự ấ ợ  
hi u qu  trong ho t đ ng qu n lý d  tr  c a hai doanh nghi p. Hai doanh nghi pệ ả ạ ộ ả ự ữ ủ ệ ệ  
nên xây d ng m t c  c u v  qu n lý ngu n d  tr   m c h p lý, tránh tình tr ngự ộ ơ ấ ề ả ồ ự ữ ở ứ ợ ạ  
thi u d  tr  trong nh ng tr ng h p c n thi t và t n d ng đ c l i th  do vi cế ự ữ ữ ườ ợ ầ ế ậ ụ ượ ợ ế ệ  
qu n lý h p lý ngu n d  tr .ả ợ ồ ự ữ

Ngoài ra t  kì thu ti n bình quân c a hai doanh nghi p đ c xác đ nh  trênừ ề ủ ệ ượ ị ở  
ta có th  th y c  hai doanh nghi p đ u b   đ ng v n trong khâu thanh toán.ể ấ ả ệ ề ị ứ ọ ố
Hi u su t s  d ng tài s n c  đinh c a doanh nghiêp nói riêng và hi u su t sệ ấ ử ụ ả ố ủ ệ ấ ử 
d ng tài s n nói chung c a doanh nghi p là th p. C  hai doanh nghi p đ u ch aụ ả ủ ệ ấ ả ệ ề ư  
khai thác t i đa các kho n m c tài s n c a mình.ố ả ụ ả ủ

Do đó nhìn m t cách khái quát kh  năng ho t đ ng c a doanh nghi p đ ngộ ả ạ ộ ủ ệ ứ  
trên giác đ  các ch  s  trên là ch a hi u qu . C  hai doanh nghi p nên có nh ngộ ỉ ố ư ệ ả ả ệ ữ  
k  ho ch t t h n trong v n đ  d  tr  và trong quá trình s  d ng tài s n c a mìnhế ạ ố ơ ấ ề ự ữ ử ụ ả ủ  
đ  đ t đ c nh ng hi u qu  t t nh t. ể ạ ượ ữ ệ ả ố ấ

2.4. V  kh  năng sinh lãiề ả
Doanh l i tiêu th  s n ph m c a BCC t ng đ i n đ nh qua các quý, trongợ ụ ả ẩ ủ ươ ố ổ ị  

khi c a BTC l i tăng trong các quý và m c này c a c  hai doanh nghi p đ u caoủ ạ ứ ủ ả ệ ề  
h n m c trung bình ngành. Đi u này ch ng t  hai doanh nghi p đã có nh ng bi nơ ứ ề ứ ỏ ệ ữ ệ  
pháp thích h p nh m c t gi m chi  phí và tăng l i  nhu n sau thu  c a doanhợ ằ ắ ả ợ ậ ế ủ  
nghi p. Tuy nhiên hai ch  tiêu quan tr ng mà các nhà đ u t  r t quan tâm là doanhệ ỉ ọ ầ ư ấ  
l i v n ch  s  h u và doanh l i tài s n l i th p h n nhi u so v i m c trung bìnhợ ố ủ ở ữ ợ ả ạ ấ ơ ề ớ ứ  
ngành. Do đó doanh nghi p c n xem xét và xây d ng m t chính sách ho t đ ng vàệ ầ ự ộ ạ ộ  
qu n lý tài chính t t h n đ  nâng cao h n hi u qu  s  d ng tài s n c a doanhả ố ơ ể ơ ệ ả ử ụ ả ủ  
nghi p, và kh  năng sinh l i c a v n ch  s  h u.ệ ả ợ ủ ố ủ ở ữ

2.5. V  vi c t n d ng các đòn b yề ệ ậ ụ ẩ
Nhìn chung t  s  n  c a c  hai doanh nghi p tăng d n trong 4 quý c a nămỷ ố ợ ủ ả ệ ầ ủ  

2007. Đ ng th i t ng tài s n c a doanh nghi p đ c đ u t  b ng ngu n v n cồ ờ ổ ả ủ ệ ượ ầ ư ằ ồ ố ổ 
ph n cũng đ u tăng nh ng tăng không đáng k . Đi u này ch ng t  c  hai doanhầ ề ư ể ề ứ ỏ ả  
nghi p đ u đang t n d ng l i th  lá ch n thu  nh  vi c s  d ng n . Tuy nhiênệ ề ậ ụ ợ ế ắ ế ờ ệ ử ụ ợ  
v n đ  đó c n đ c hai doanh nghi p cân nh c nh m đ t đ c hi u qu  sấ ề ầ ượ ệ ắ ằ ạ ượ ệ ả ử 
d ng ngu n v n t t nh t mà không g p r i ro tài chính. Đ  làm đ c đi u đó, cụ ồ ố ố ấ ặ ủ ể ượ ề ả 
hai doanh nghi p đ u ph i có chính sách huy đ ng v n và qu n lý vi c phân b ,ệ ề ả ộ ố ả ệ ổ  
s  d ng n  m t cách có hi u qu  nh t. ử ụ ợ ộ ệ ả ấ
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2.6. V n đ  v  quy n l i c a ch  s  h u và giá tr  th  tr ng c a c  phi uấ ề ề ề ợ ủ ủ ở ữ ị ị ườ ủ ổ ế
Giá tr  th  tr ng c a c  phi u c a hai công ty đ u có nh ng bi n đ i nh tị ị ườ ủ ổ ế ủ ề ữ ế ổ ấ  

đ nh trong 4 quý. S  bi n đ i khác nhau c a giá c  phi u ch  y u là do l i nhu nị ự ế ổ ủ ổ ế ủ ế ợ ậ  
sau thu  c a doanh nghi p thay đ i vì c  hai đ u không phát hành hay thu h i cế ủ ệ ổ ả ề ồ ổ 
phi u c a doanh nghi p v  trong th i gian năm 2007. Tuy nhiên l i nhu n trên cế ủ ệ ề ờ ợ ậ ổ 
phi u c a BCC v n gi   m c n đ nh h n và cao h n so v i l i nhu n trên cế ủ ẫ ữ ở ứ ổ ị ơ ơ ớ ợ ậ ổ 
phi u c a BTS. Có th  nh n th y s  khác bi t này là do l i nhu n sau thu  thuế ủ ể ậ ấ ự ệ ợ ậ ế  
đ c c a BCC cao h n c a BTS. Tr oc th c t  đó BTS c n có chính sách phùượ ủ ơ ủ ứ ự ế ầ  
h p đ  nâng cao m c l i nhu n sau thu  nh m tăng giá tr  EPS, t  đó thu hút cácợ ể ứ ợ ậ ế ằ ị ừ  
nhà đ u t  h n. ầ ư ơ

Thu nh p c  phi u  quý 2 tăng so v i quý 1, nh ng l i gi m trong quý 3ậ ổ ế ở ớ ư ạ ả  
và tăng l i vào quý 4. T ng ng v i s  thay đ i này là  do s  tăng gi m c a thuạ ươ ứ ớ ự ổ ự ả ủ  
nh p sau thu  trong các quý trong khi doanh nghi p không phát hành thêm cậ ế ệ ổ 
phi u m i.ế ớ

T  l  hoàn v n c  ph n tăng trong quý 2, nh ng sang quý 3 l i gi m và sauỷ ệ ố ổ ầ ư ạ ả  
đó tăng lên trong quý 4. S  tăng gi m  trên là do s  thay đ i giá tr  c a thu nh pự ả ở ự ổ ị ủ ậ  
sau thu  vì v n c  ph n c a doanh nghi p là không thay đ i trong 4 quý.ế ố ổ ầ ủ ệ ổ
Thu nh p trên m i c  phi u cũng bi n đ ng không đ ng đ u trong 4 quý. Trongậ ỗ ổ ế ế ộ ồ ề  
quý 4 thu nh p c  phi u có ph n tăng cao h n là do trong quý 4 thu nh p sau thuậ ổ ế ầ ơ ậ ế 
c a doanh nghi p tăng cao, d n đ n giá th  tr ng c a c  phi u tăng.ủ ệ ẫ ế ị ườ ủ ổ ế
Nh  v y đ  tăng giá tr  th  tr ng c a c  phi u, doanh nghi p c n có các chínhư ậ ể ị ị ườ ủ ổ ế ệ ầ  
sách h p lý nh m tăng l i nhu n sau thu  đ  t o s c hút đ i v i các nhà đ u tợ ằ ợ ậ ế ể ạ ứ ố ớ ầ ư 
trên th  tr ng.ị ườ
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M C L CỤ Ụ

I. T ng quan phân tích tài chínhổ
1. M c tiêu phân tích tài chínhụ
2. Các ph ng pháp phân tích tài chính doanh nghi pươ ệ
2.2 Ph ng pháp phân tích nhân tươ ố
II. Phân tích tài chính
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1.1 Các t  s  v  kh  năng thanh toánỷ ố ề ả
1.2 Các t  s  v  kh  năng cân đ i v nỷ ố ề ả ố ố
1.3 Các t  s  v  kh  năng ho t đ ngỷ ố ề ả ạ ộ
1.4 Các t  s  v  kh  năng sinh lãiỷ ố ề ả
1.5 Các t  s  đòn b y tài chínhỷ ố ẩ
1.6 Các t  s  liên quan đ n ch  s  h u và giá tr  th  tr ngỷ ố ế ủ ở ữ ị ị ườ
2. Phân tích ngu n v n và v n s  d ngồ ố ố ử ụ
III. T ng quan chung c a ngành v t li u xây d ngổ ủ ậ ệ ự
IV. Phân tích tình hình tài chính
1.Công ty c  ph n xi măng B m S nổ ầ ỉ ơ
1.1 Phân tích ngu n v n c a doanh nghi pồ ố ủ ệ
1.2 Phân tích bi n đ ng và c  c u phân b  v nế ộ ơ ấ ổ ố
1.3 Phân tích nhóm các ch  s  tài chínhỉ ố
2. Công ty c  ph n xi măng Bút S nổ ầ ơ
2.1 Phân tích ngu n v n c a doanh nghi pồ ố ủ ệ
2.2 Phân tích bi n đ ng và c  c u phân b  v nế ộ ơ ấ ổ ố
2.3 Phân tích nhóm các ch  s  tài chínhỉ ố
V. So sánh tình hình tài chính c a 2 công tyủ
1. Tình hình hai công ty
2. So sánh các ch  tiêu tài chínhỉ
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