Thwde do hiéu qua kinh

doanh ciia doanh nghiép



Hau hét cac nha phan tich va du tu tai thi trwong Pho Wall c¢6 xu huéng
dwa vao ti suit lgi nhuin trén von sé hiru nhw 13 mdt thwée do chinh hi¢u

gqua kinh doanh cia doanh nghiép.

Nhiéu nha quan Iy diéu hanh ciing dwa qua nhiéu vao thudc do ndy, nhan ra

rang d6 1a mot thude do ma dudng nhu duoc cong dong cac nha dau tu quan

tdm nhat. Nhung d6 c6 phai 1a thude do tot nhat khong?
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Mac du cac ky thuat tinh toan kha phirc tap nhu mé hinh IRR (Internal Rate
of Return — ti suat hodn vén ndéi bo), CFROI (Cash Flow Return on
Investment — dong tién té trén suat thu hoi), va DCF (dong tién chiét khau —
Discounted Cash Flow) d4 ton tai tir lau, nhung mé hinh ROE (ti suat loi
nhuan rong trén von chu so hitu) da cho thay 13 6n dinh hon ca. G mot mirc

d6, diéu nay 1a ¢6 y nghia. M6 hinh ROE duya vao ti suat lgi nhuan danh cho



cac c6 dong cua cong ty. Néu ban 1a mot cd dong, véi mo hinh ndy ban s& ¢6

mot thude do nhanh va dé hiéu.

Nhung mé hinh ROE c6 thé che lap kha nhiéu van dé tiém an. Néu cac nha
dau tu khong than trong, nd cé thé 1am sai léch cac nguyén tic co ban cia
kinh doanh va dan dén nhiing diéu bt ngd khung khiép. Cac cong ty c6 thé
phai dung dén cac chién luoc tai chinh dé duy tri gia tao mot ti sudt ROE tdt —
trong mot thoi gian — va che gidu hiéu qua kinh doanh dang di xudng theo cac
nguyén tic co ban trong kinh doanh. Mtrc dau tu du no dang ting 18n va viéc
mua lai c6 phiéu bang hd trg tir ngudn tién mit tich trir co thé giup duy tri ti
suat ROE cua cong ty tham chi ngay ca khi muc 1¢gi nhudn hoat dong dang bi
giam sut.

Ap luc canh tranh dang ting cao cong voi 14i suat thap gia tao, 1a dic trung
cta vai thap ky nay, d4 tao ra dong luc c6 uy luc 16n dé gan két cac chién

lwge ndy nhiam 6n dinh tim 1y cta cac nha dau tu.

Mure dau tu du no qué tai tré thanh mot ganh nang cho cong ty khi nhu ciu thi
truong cho loai san pham ciia cong ty dang c6 xu hudng nam tién, khi nhiéu
cdng ty phat hién ra trong thoi budi kinh té suy thoai hién nay. N6 thuc su tao

ra nhiéu rui ro cho mot cong ty trong thoi budi khé khin.

Nhing nd luc ndy cd thé trd thanh mot niém say mé. Néu muc loi nhudn bi
anh huong tiép tuc suy giam, thi mic dau tu du ng hoic mua lai cd phiéu
nhiéu hon 1 can thiét dé duy tri ti sudt loi nhuén rong trén vén chu sé hiru,
tang thém kha ning chdng choi cta cong ty véi cac cude suy thoai khong
duoc dy doan trude vé& nhu cau ngudi tiéu ding hoic cac cudc khing hoang
thi truong tai chinh. Nhung dé cho ti suit ROE giam thong thudng qua khé
khin dé suy ngdm boi Vi anh huong d6i v6i hoat dong cua thi truong ching

khoan c6 thé xay ra tire thi. CAc nguy co con lai thi it xay ra ngay lap tirc va it



dinh luong duoc, do d6 c6 mdt sirc hap dan co thé hiéu dugc dé tranh ndi dau

trudc mat ndy.

Nhitng van dé ddi véi ti sudt ROE dd dan ching t6i dén viéc sir dung mot
thudc do ¢t yéu hoan toan khac dé do luong hidu qua tai chinh doanh nghiép
khi ching ti viét cudn sach Shift Index vao nam ngodi. Ching t6i dya vao
mot thude do von nhan duge kha it sy quan tim cua cac nha quan 1y cao cap
va cac nha dau tu gibng nhu — ti suat loi nhuan rong trén tai san (ROA) — dé
phan tich xu huéng phat sinh lgi nhuan dai han ¢ hau khip cac cong ty cb

phan & Hoa Ky.

Ti sudt loi nhuén rong trén tai san tranh duoc nhirg bop méo co thé ¢ do cac

chién luoc tai chinh tao ra giéng nhu dugc dé cap ¢ phan trén,

Pong thoi, ROA 1a mot thude do tinh trang tai chinh tét hon so vdi cac cach
thizc do luong loi nhuan két qua kinh doanh nhu 13 ti suét loi nhuan trén

doanh s6 ban hang.

RO rang 13, chi s6 ROA c¢6 tinh dén sé luong tai san duge st dung dé hd tro
cac hoat dong kinh doanh. Chi s nay xé4c dinh liéu cong ty c6 thé tao ra mot
ti sudt loi nhun rong du 16n trén nhitng tai san cua minh hon 1a chi don gian
cho thay ti suit loi nhudn 16n trén doanh s6 ban hang. Cac cdng ty s hitu
nhiéu tai san can mot muirc thu nhap rong cao hon dé hd tro hoat dong kinh
doanh so véi cac cong ty so hitu it tai san khi d6 mrc 1gi nhuén nho nay co

thé sinh ra mot ti suat lgi nhuan rong trén tai san kha 6n dinh.

Nhiéu cong ty st dung ngudn lyc bén ngodi cho quy trinh san xuat dua trén
tai san 1a chinh va hoat dong lo-gis-tic tir nhiéu nha cung cp chuyén mén hoé
hon nham c6 gang tao ra kiéu kinh doanh “it dwa vao tai san”. Nhitng tai san
nay khong phai d& bién mét — chiing chi don gian chuyén dich tir cong ty nay

sang cong ty khac. Mot ai d6 phai kiém duge mot sé loi nhudn hop 1i tir viée



dau tu nhitng tai san ndy. Tham chi vé ban chat cac nganh kinh doanh “it dua
Va0 tai san” c6 mot sd tai san dé thanh khoan rat han ché va tai san c6 dinh

can c6 dé ho tro viéc kinh doanh.

Str dung chi s6 ROA nhu 13 mot thude do hiéu qua chinh ¢4 nhanh chéng thu
hat duge sy chu ¥ cta cac nha quan 1y vao cac tai san can thiét dé duy tri hoat
dong kinh doanh. Cac nha quan 1y cao cap ngdy nay c6 nhiéu tu do hon dbi
V6i viéc quan 1y ngudn liuc bén ngoai cua nhitng tai San ndy va cac hoat dong

kinh doanh c6 1ién quan doi véi cac cong ty chuyén mon hod hon.

Cau hoi chinh & day 1&: ai & vao vi tri tot nhat dé kiém dugc mirc loi nhuin
cao nhat trén nhirng tai san ndy. Cau hoi nay gilp cac nhém quan 1y tap trung
hoat dong ctia chinh ho nhiéu hon vao cac hoat dong va tai san ma ho c6 kha
ning quan ly 5t nhat va chuyén dich cac hoat dong va tai san khac cho cac

cong ty chuyén mon hoa hon.

Ton tai mot dang khac manh m& hon cta don bay tai chinh — don bay ning
lyc. Nhu @4 néi ¢ phan trén, sir dung qua nhidu don bay tai chinh sé& tr¢ thanh
mot ganh ning 16n va khong thé thoat ndi trong con suy thoai kinh té. Pon
bay ning lyc, nguoc lai, ¢6 tac dung hd tro cong viée kinh doanh & tit ca cac

giai doan ctia chu ky kinh té.

Céac nha cung cip dich vu bén ngoai chuyén mén ho4, do quy md va sy da
dang cua hoat dong, c6 thé cung cip cac tai san va nang lyc chinh mot cach
nhanh chéng va c6 loi hon dé giup cac cong ty dung diy nhanh chong trong
con suy thoai kinh té. Viéc sip xép str dung ngudn luc bén ngodi véi chi phi

bien doi gitp lay lai quy mo san xuat sau con suy thoai.

Pon bay tai chinh ludn sin c6 gitp 1am cho ¢ tirc danh cho ¢6 dong cao hon,

dan dén nhiéu cong ty bo qua tiém nang cia don bay ning lyc.



Xu hudng ROA dai han 1am ting thém tAm quan trong cua cac lwa chon nang
cao kha ning. Cudn sach Shift Index ctia chung t6i cho thay rang tir nim 1965
tit ca cic cong ty co phan ¢ Hoa Ky dd trai qua sy sut giam kéo dai va
nghiém trong vé chi s6 ROA — giam xudng dén 75%. Cac ap luc kinh té leo
thang phan 16n che khuit bsi cac thude do va khung thoi gian chung ta s
dung. Piéu ndy khdng chi phan 4nh cudc suy thoai kinh té hién tai. Cac xu
hudéng dai han dua ra cac cach thirc truyén thong tiép can véi kinh doanh vé
co ban da bi pha v&. Han dinh ndy dang xay ra bat chap sy dich chuyén sang
cac hoat dong kinh doanh it lién quan dén tai san va sy ving mit cta mot tai
san vo cling quan trong trong bang can ddi tai chinh — ning lyc cua luc lugng

lao dong.

Khong mot thudc do nao 1a hoan hao va cac thude do khac nhau 1a thich hop
tuy thudc vao timg truong hop. Nhung viéc ching dwa qua nhiéu vao chi sb
ROE chinh 1a mot van dé khé giai quyét & nhiéu muac d6. Chi s6 ROA co thé
gilp ching ta cd cai nhin tét hon vé nhitng diéu co ban trong kinh doanh, bao
gom cac viée sir dung tai san. Khi stre ép kinh té ting 18n, cac nha quan 1y cao
cap s& duoc tu van can dit ra cAu hoi: nhimg tai san nao ching ta duy nhit c6
kha nang quan 1y? Va chlng ta c6 thé dé ngudi nao d6 so hitu va quan 1y phan
tai san cOn lai, trong khi chung ta tap trung vao nhitng diém manh duy nhét

cua minh?

Ban nghi thé nao? Pau 1a cac thude do luong hiéu qua nhit dé do luong hicu
qua tai chinh & mirc thip nhat? Pau 1 ngu ¥ cua cac xu hudng ROA dai han?
Céc cong ty c6 dit manh dé theo dudi don bay tai chinh nang luc? Néu khong,

diéu gi kéo ho nguoc tro lai?



